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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2023年2月10日，申万国防军工行业在本周下跌0.41%，

跑赢沪深300指数0.45个百分点，在申万31个行业中排名第21名；申万

国防军工行业在本月上涨0.44%，跑赢沪深300指数1.65个百分点，在申

万31个行业中排名第17名；申万国防军工行业今年上涨6.92%，跑赢沪

深300指数0.86个百分点，在申万31个行业中排名第17名。 

截至2023年2月10日，本周申万国防军工行业各子板块表现各异。航海

装备板块上涨1.94%，军工电子板块上涨1.82%，地面兵装板块上涨

0.87%，航天装备板块上涨0.23%，航空装备板块下跌3.06%。 

◼ 国防军工行业周观点：本周国资委党委会议上提到，争做服务国家重大

战略的主力军，积极推进重点区域产业合作，加大国防军工、粮食能源

资源、骨干网络等重点安全领域布局，提升支撑保障能力，预计未来对

国防方面投入将持续增加。进入二月中旬，市场进入业绩真空期，可持

续关注国际事件对军工行业的刺激情况，包括俄乌战争恶化下各国对武

器装备投入增加的情况；本周，美国再次击落两个高空气球，关注事件

后续情况。截至2月10日，申万国防军工行业PE（剔除负数）为52.14倍，

处于历史13.87%分位水平，行业当前估值处于较低水平，可适度关注行

业在后续政策催化下，以及军工国企改革不断推进带来的收复机会。 

国防与安全将是2023年全球需共同面对的话题。面对大国间竞争带来的

不确定性，各国都纷纷开始加强自身军备或上调国防预算，新一轮军备

竞赛已经打响，预计国内与国外的采购订单都会大幅增加。军机方面，

长期看好行业“十四五”期间装备更新换代需求下的高景气；民机方面，

看好国产大飞机后续发展。从国产替代出发，后续会有越来越多国产飞

机换装“中国心”，国产化渗透率将逐步提升。另一方面，军队作战会

逐步向信息化和无人化发展，国防信息化建设自主可控和国产替代将成

为另一主线，无人机在军事和工业中的应用值得期待。优先选择高景气，

同时兼具国产化渗透率不断提升的飞机制造、航发产业链、无人机、军

用信息化四个细分产业。建议关注：中航西飞（000768）、航天彩虹

（002389）、中直股份（600038）、中国船舶（600150）。 

◼ 风险提示：由于市场需求下降导致的新增订单数量不及预期；研发成本

过高导致的企业业绩低于预期；俄乌战争风险导致的上游材料涨价。 
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一、行情回顾 

国防军工板块涨跌幅情况 

截至 2023年 2月 10日，申万国防军工行业在本周下跌 0.41%，跑赢沪深 300指数 0.45

个百分点，在申万 31 个行业中排名第 21 名；申万国防军工行业在本月上涨 0.44%，跑

赢沪深 300 指数 1.65 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 17 名；申万国防军工行业

今年上涨 6.92%，跑赢沪深 300 指数 0.86 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 17 名。 

图 1：申万国防军工行业近一年行情走势（截至 2023年 2月 10 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

表 1：申万 31 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2023 年 2 月 10 日） 

序号 代码 名称 本周涨跌幅 本月涨跌幅 本年涨跌幅 

1 801770.SL 通信 2.56 4.52 14.17 

2 801760.SL 传媒 2.50 6.27 11.64 

3 801970.SL 环保 2.38 3.50 9.67 

4 801160.SL 公用事业 2.02 1.99 4.17 

5 801140.SL 轻工制造 1.58 3.09 8.26 

6 801890.SL 机械设备 1.47 2.18 12.10 

7 801230.SL 综合 1.43 1.50 1.59 

8 801210.SL 社会服务 1.39 2.43 2.12 

9 801180.SL 房地产 1.13 -0.37 3.33 

10 801720.SL 建筑装饰 1.05 1.47 7.09 
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截至 2023年 2月 10日，本周申万国防军工行业各子板块表现各异。航海装备板块上涨

1.94%，军工电子板块上涨 1.82%，地面兵装板块上涨 0.87%，航天装备板块上涨 0.23%，

航空装备板块下跌 3.06%。 

从本月表现看，申万国防军工行业各子板块表现各异。军工电子板块上涨 4.05%，航海

装备板块上涨 3.26%，航天装备板块上涨 0.22%，地面兵装板块下跌 1.03%，航空装备板

块下跌 2.97%。 

从今年表现看，地面兵装板块表现最好，为+12.13%。其他板块表现如下，航天装备板块

上涨 10.11%，航海装备板块上涨 9.76%，军工电子板块上涨 9.26%，航空装备板块上涨

3.36%。 

11 801170.SL 交通运输 0.88 0.77 2.76 

12 801080.SL 电子 0.80 3.39 13.23 

13 801980.SL 美容护理 0.71 0.93 1.74 

14 801750.SL 计算机 0.47 4.97 18.41 

15 801130.SL 纺织服饰 0.39 0.59 5.30 

16 801030.SL 基础化工 0.29 1.83 9.97 

17 801120.SL 食品饮料 -0.04 0.08 5.24 

18 801040.SL 钢铁 -0.10 0.01 7.28 

19 801110.SL 家用电器 -0.24 -1.27 6.91 

20 801960.SL 石油石化 -0.28 -0.33 7.54 

21 801740.SL 国防军工 -0.41 0.44 6.92 

22 801780.SL 银行 -0.64 -2.69 0.55 

23 801150.SL 医药生物 -0.65 0.40 5.89 

24 801010.SL 农林牧渔 -0.66 0.71 4.02 

25 801710.SL 建筑材料 -0.78 -1.37 7.46 

26 801880.SL 汽车 -1.14 0.35 11.29 

27 801200.SL 商贸零售 -1.15 -0.28 -1.46 

28 801730.SL 电力设备 -1.16 -2.83 8.66 

29 801790.SL 非银金融 -1.19 -1.74 7.01 

30 801950.SL 煤炭 -1.69 -1.82 3.24 

31 801050.SL 有色金属 -2.80 -1.92 12.46 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 2：申万国防军工行业各子板块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2023年 2月 10 日） 

序号 代码 名称 本周涨跌幅 本月涨跌幅 本年涨跌幅 

1 801744.SL 航海装备 1.94 3.26 9.76 

2 801745.SL 军工电子 1.82 4.05 9.26 

3 801743.SL 地面兵装 0.87 -1.03 12.13 

4 801741.SL 航天装备 0.23 0.22 10.11 

5 801742.SL 航空装备 -3.06 -2.97 3.36 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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在本周涨幅前十的个股里，中航电测，景嘉微和亚星锚链三家公司涨幅在申万国防军工

板块中排名前三，涨幅分别达 148.88%、22.26%和 18.28%。从本月表现上看，中航电测，

景嘉微和亚星锚链三家公司涨幅在申万国防军工板块中排名前三，涨幅分别达 258.51%、

35.00%和 18.03%。从今年表现上看，中航电测，景嘉微和兴图新科三家公司表现较好，

涨幅分别达 269.69%、48.43%和 45.65%。 

在本周跌幅前十的个股里，成飞集成、华力创通、光威复材表现较弱，跌幅分别达 16.64%、

7.11%和 7.08%。从本月表现上看，爱乐达、光威复材、中航重机表现较弱，跌幅分别达

10.13%、8.02%和 6.68%。从今年表现上看，光威复材、菲利华、新兴装备表现较弱，跌

幅分别达 8.10%、7.93%和 5.56%。 

表 3：申万国防军工行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2023年 2月 10 日） 

本周涨幅前十  本月涨跌幅 本年涨跌幅 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

300114.SZ 中航电测 148.88 300114.SZ 中航电测 258.51 300114.SZ 中航电测 269.69 

300474.SZ 景嘉微 22.26 300474.SZ 景嘉微 35.00 300474.SZ 景嘉微 48.43 

601890.SH 亚星锚链 18.28 601890.SH 亚星锚链 18.03 688081.SH 兴图新科 45.65 

300875.SZ 捷强装备 16.19 300875.SZ 捷强装备 16.19 300159.SZ 新研股份 37.78 

688081.SH 兴图新科 10.44 688081.SH 兴图新科 12.19 688002.SH 睿创微纳 29.20 

603678.SH 火炬电子 5.54 688011.SH 新光光电 11.73 300589.SZ 江龙船艇 27.84 

300600.SZ 国瑞科技 5.51 300065.SZ 海兰信 11.40 688011.SH 新光光电 25.93 

300589.SZ 江龙船艇 5.15 688002.SH 睿创微纳 8.93 601890.SH 亚星锚链 24.58 

688788.SH 科思科技 4.83 688788.SH 科思科技 8.73 688788.SH 科思科技 23.88 

600072.SH 中船科技 3.80 300600.SZ 国瑞科技 6.53 300008.SZ 天海防务 22.90 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 4：申万国防军工行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2023年 2月 10 日） 

本周涨幅前十  本月涨跌幅 本年涨跌幅 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

002190.SZ 成飞集成 -16.64 300696.SZ 爱乐达 -10.13 300699.SZ 光威复材 -8.10 

300045.SZ 华力创通 -7.11 300699.SZ 光威复材 -8.02 300395.SZ 菲利华 -7.93 

300699.SZ 光威复材 -7.08 600765.SH 中航重机 -6.68 002933.SZ 新兴装备 -5.56 

600765.SH 中航重机 -6.21 600862.SH 中航高科 -6.43 000697.SZ 炼石航空 -5.28 

600862.SH 中航高科 -6.05 000561.SZ 烽火电子 -5.65 300034.SZ 钢研高纳 -5.04 

600990.SH 四创电子 -5.96 600038.SH 中直股份 -5.22 600765.SH 中航重机 -3.83 

688011.SH 新光光电 -5.83 603267.SH 鸿远电子 -4.70 000733.SZ 振华科技 -3.76 

000738.SZ 航发控制 -5.32 600760.SH 中航沈飞 -4.59 002025.SZ 航天电器 -2.67 

300159.SZ ST 新研 -5.20 688685.SH 迈信林 -4.26 603267.SH 鸿远电子 -1.64 

000561.SZ 烽火电子 -4.96 300775.SZ 三角防务 -4.00 600038.SH 中直股份 -1.51 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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二、板块估值情况  

国防军工板块估值情况 

 

图 2：申万国防军工行业近一年市盈率水平（截至 2023 年 2月

10 日） 

图 3：申万航天装备板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 2月

10 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 4：申万航空装备板块近一年市盈率水平（截至 2023年 2月

10 日） 

图 5：申万地面兵装板块近一年市盈率水平（截至 2023年 2月

10 日） 

表 5：申万国防军工板块及其子板块估值情况（截至 2023年 2 月 10 日） 

代码 板块名称 
截至日估

值（倍） 

近一年平

均值

（倍） 

近一年

最大值

（倍） 

近一年最

小值

（倍） 

当前估值距近

一年平均值差

距 

当前估值距近一

年最大值差距 

当前估值距近一

年最小值差距 

801740.SL 国防军工 64.03  66.03  84.15  53.58  -3.03% -23.90% 19.52% 

801741.SL 航天装备 59.56  64.90  83.55  50.77  -8.23% -28.72% 17.31% 

801742.SL 航空装备 60.90  69.73  108.08  54.72  -12.66% -43.66% 11.30% 

801743.SL 地面兵装 47.16  48.76  60.78  39.23  -3.27% -22.40% 20.22% 

801744.SL 航海装备 238.88  225.46  503.44  143.61  5.95% -52.55% 66.34% 

801745.SL 军工电子 53.29  50.95  60.89  38.54  4.59% -12.48% 38.26% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

  

图 6：申万航海装备板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 2月

10 日） 

图 7：申万军工电子板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 2月

10 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

三、行业新闻 

1. 国际船舶网发布，2022 年是中国船舶集团旗下沪东中华大型液化天然气（LNG）运

输船经营工作实现重大突破的一年，全年接单达 37 艘，创造了中国船厂 LNG 运输

船年度接单量的历史最高纪录，市场份额从 2021 年的不足 7%跃升至近 21.8%，位

居全球第二，且生产任务已排至 2028年。 

2. 证券时报讯，2 月 6 日，国资委党委召开会议，会议认为，要聚焦新型基础设施、

新型城镇化、交通水利等重大工程建设和短板领域扩大有效投资，实施一批强基础、

增功能、利长远的重大项目；争做高水平科技自立自强的国家队，打造创新联合体，

汇集优势资源加大关键材料、核心元器件、基础软件等重点领域攻关力度，加快原

创技术策源地建设；争做畅通国民经济循环的先锋队，制定重点行业布局结构调整

指引，大力发展战略性新兴产业，深化现代产业链链长建设，以链带面、织链成网，

助力构建有序链接、高效畅通的现代化产业体系；争做服务国家重大战略的主力军，

积极推进重点区域产业合作，加大国防军工、粮食能源资源、骨干网络等重点安全

领域布局，提升支撑保障能力。 
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3. 2月 7日，澎湃新闻报道，2月 6日，印度“光辉”国产舰载机首次成功在印度国产

航母“维克兰特”号上起降，这是该航母自服役以来首次迎来固定翼飞机。《印度

教徒报》刊文称，“光辉”国产舰载机在“维克兰特”号首次成功着舰具有重大里

程碑意义。 

4. 中国电子报、电子信息产业网讯，2 月 7 日，助力智慧交通——“中国芯”新一代

高频高性能超距毫米波雷达新技术新成果发布会在北京举行。新一代高频高性能超

距毫米波雷达由河北交通投资集团有限公司、北京理工大学、中国公路学会科技成

果转化中心联合发布。新一代高频高性能超距毫米波雷达由河北交通投资集团联合

北京理工大学毛二可院士创新团队研发，在技术上实现了本土化、远距离、全覆盖、

高可靠、高精度、多场景六大突破，它首次采用国产 94GHz毫米波雷达芯片，实现

了高频段毫米波雷达芯片的本土化发展；探测纵向距离达 1200 米以上，横向覆盖

范围达 50米，精度高、抗干扰能力强，有效解决了传统毫米波雷达远距探测能力不

足的问题，对促进车路协同、打造中国式现代化智慧交通具有重要意义。 

5. 中国民航网报道：“B001F，乌鲁木齐，你好，雷达看到，保持高度九千八”，北京

时间 2月 4日下午 16点 06分，伴随着新疆空管局空管中心区域管制中心值班管制

员的指令，呼号为 B001F 的中国商飞 C919 国产大型客机第一次以商用验证飞行航

线演示的方式飞访新疆区域。 

6. 2 月 9 日，环球网报道，据日本共同社报道，日本陆上自卫队当地时间 8 日发布消

息称，日本陆上自卫队将于本月 17 日至 3 月 2 日首次在国内与印度陆军开展实战

训练。共同社渲染说，这是日本自卫队考虑到中国而与印度加强合作关系的一环。

今年 1月，中方已就日印开展首次联合战斗机演习表示，有关方应多做促进地区国

家安全互信，有利于维护地区和平稳定的事。 

7. 2 月 11 日，环球网报道，综合法新社和 CNN 报道，该物体是美国东部时间 10 日下

午 1 时 45 分击落的。白宫国家安全委员会发言人约翰·柯比表示，目前尚不清楚

这个“高空物体”的用途或来源，但他称，该物体被击落是因为它漂浮在 40000英

尺（12192米）的高空，对民用航空构成了“合理的威胁”。 

四、公司公告 

1. 2月 7日，振华科技:中国振华（集团）科技股份有限公司（以下简称公司）于近日

收到中国证券监督管理委员会（以下简称中国证监会）出具的《中国证监会行政许

可申请受理单》（受理序号：230147），中国证监会对公司提交的非公开发行 A股

股票行政许可申请材料进行了审查，认为该申请材料齐全，符合法定形式，决定对

该行政许可申请予以受理。 

2. 2月 8日，中航西飞:董事会确定以 2023年 2月 7日为首次授予日，以 13.45元/股

的价格授予 261名激励对象共计 1,311.6万股限制性股票。 

3. 2 月 8 日，爱乐达:确定以 2023 年 2 月 8 日为首次授予日，向符合授予条件的 179

名激励对象授予 285.30万股第二类限制性股票，限制性股票授予价格 13.39元/股。 
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4. 2月 8日，广联航空:陆岩于本次减持计划实施期间，共减持公司首次公开发行前已

发行股份 4,205,481股，减持均价为 29.14元/股，占公司总股本的 1.9887%（以下

简称本次权益变动），本次减持计划已实施完毕。 

5. 2 月 10 日，航新科技:股东黄欣先生拟自本次减持计划披露之日起三个交易日后的

六个月内以大宗交易、集中竞价的方式减持航新科技股份，减持数量合计不超过

4,797,272股，即不超过公司总股本（已剔除回购专户股份）比例的 2.00%。本次减

持前黄欣先生持有公司股份 4,797,272 股，占公司股份总数比例为 2.00%。 

五、本周观点 

国防军工板块本周观点 

本周国资委党委会议上提到，争做服务国家重大战略的主力军，积极推进重点区域产业

合作，加大国防军工、粮食能源资源、骨干网络等重点安全领域布局，提升支撑保障能

力，预计未来对国防方面投入将持续增加。进入二月中旬，市场进入业绩真空期，可持

续关注国际事件对军工行业的刺激情况，包括俄乌战争恶化下各国对武器装备投入增加

的情况；本周，美国再次击落两个高空气球，关注事件后续情况。截至 2月 10日，申万

国防军工行业 PE（剔除负数）为 52.14倍，处于历史 13.87%分位水平，行业当前估值处

于较低水平，可适度关注行业在后续政策催化下，以及军工国企改革不断推进带来的收

复机会。 

图 8：申万国防军工行业上市以来 PE 情况（截至 2023 年 2月 10 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

国防与安全将是 2023 年全球需共同面对的话题。面对大国间竞争带来的不确定性，各

国都纷纷开始加强自身军备或上调国防预算，新一轮军备竞赛已经打响，预计国内与国

外的采购订单都会大幅增加。军机方面，长期看好行业“十四五”期间装备更新换代需

求下的高景气；民机方面，看好国产大飞机后续发展。从国产替代出发，后续会有越来

越多国产飞机换装“中国心”，国产化渗透率将逐步提升。另一方面，军队作战会逐步

向信息化和无人化发展，国防信息化建设自主可控和国产替代将成为另一主线，无人机

在军事和工业中的应用值得期待。优先选择高景气，同时兼具国产化渗透率不断提升的

飞机制造、航发产业链、无人机、军用信息化四个细分产业。建议关注：中航西飞（000768）、

航天彩虹（002389）、中直股份（600038）、中国船舶（600150）。 
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六、风险提示 

由于市场需求下降导致的新增订单数量不及预期； 

研发成本过高导致的企业业绩低于预期； 

俄乌战争风险导致的上游材料涨价。 

表 6：建议关注标的理由 

代码 名称 主题 

000768 中航西飞 
国产大飞机进入客机市场的通道已经打开，后续随着国产飞机市占率不断提升，国产

商用飞机产业链将持续受益。 

002389 航天彩虹 大额订单不断落地，军贸将成为公司业绩第二增长点。 

600038 中直股份 关联交易额大幅增加，预计公司在为未来大额订单交付做准备。 

600150 中国船舶 新一轮造船周期已启动，公司订单饱满，订单排期已至 2026年。 
 

资料来源：东莞证券研究所                                                               
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