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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2023年2月17日，申万国防军工行业在本周下跌1.87%，

跑输沪深300指数0.12个百分点，在申万31个行业中排名第17名；申万

国防军工行业在本月下跌1.44%，跑赢沪深300指数1.50个百分点，在申

万31个行业中排名第21名；申万国防军工行业今年上涨4.91%，跑赢沪

深300指数0.71个百分点，在申万31个行业中排名第20名。 

截至2023年2月17日，本周申万国防军工行业各子板块均表现较差。航

天装备板块下跌0.12%，地面兵装板块下跌0.25%，军工电子板块下跌

1.81%，航海装备板块下跌2.09%，航空装备板块下跌2.25%。 

◼ 国防军工行业周观点：当前军工国企改革进入快车道，关注新一轮改革

为行业带来的beta机会；以及近期地缘政治事件催化下部分细分领域获

得快速发展的机会。 

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 17日，申万国防军工行业在本周下跌 1.87%，跑输沪深 300指数 0.12

个百分点，在申万 31 个行业中排名第 17 名；申万国防军工行业在本月下跌 1.44%，跑

赢沪深 300 指数 1.50 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

今年上涨 4.91%，跑赢沪深 300 指数 0.71 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 20 名。 

图 1：申万国防军工行业近一年行情走势（截至 2023年 2月 17 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 17 日） 

序号 代码 名称 本周涨跌幅 本月涨跌幅 本年涨跌幅 

1 801980.SL 美容护理 3.53 4.48 5.33 

2 801120.SL 食品饮料 1.62 1.70 6.95 

3 801960.SL 石油石化 0.69 0.36 8.29 

4 801140.SL 轻工制造 0.39 3.49 8.68 

5 801040.SL 钢铁 0.27 0.27 7.57 

6 801710.SL 建筑材料 0.24 -1.14 7.72 

7 801130.SL 纺织服饰 0.21 0.81 5.52 

8 801150.SL 医药生物 -0.07 0.32 5.81 

9 801760.SL 传媒 -0.47 5.76 11.11 

10 801950.SL 煤炭 -0.51 -2.32 2.71 
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截至 2023年 2月 17日，本周申万国防军工行业各子板块均表现较差。航天装备板块下

跌 0.12%，地面兵装板块下跌 0.25%，军工电子板块下跌 1.81%，航海装备板块下跌 2.09%，

航空装备板块下跌 2.25%。 

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 2.16%，航海

装备板块上涨 1.10%，航天装备板块上涨 0.10%，地面兵装板块下跌 1.28%，航空装备板

块下跌 5.15%。 

从今年表现看，地面兵装板块表现最好，为+11.85%。其他板块表现如下，航天装备板块

上涨 9.97%，航海装备板块上涨 7.47%，军工电子板块上涨 7.28%，航空装备板块上涨

1.04%。 

11 801030.SL 基础化工 -0.76 1.05 9.14 

12 801890.SL 机械设备 -0.90 1.25 11.09 

13 801210.SL 社会服务 -1.09 1.31 1.01 

14 801110.SL 家用电器 -1.19 -2.45 5.64 

15 801770.SL 通信 -1.37 3.09 12.62 

16 801720.SL 建筑装饰 -1.67 -0.23 5.30 

17 801740.SL 国防军工 -1.87 -1.44 4.91 

18 801880.SL 汽车 -1.92 -1.58 9.15 

19 801750.SL 计算机 -2.02 2.85 16.01 

20 801170.SL 交通运输 -2.09 -1.33 0.61 

21 801970.SL 环保 -2.09 1.34 7.37 

22 801160.SL 公用事业 -2.26 -0.32 1.82 

23 801780.SL 银行 -2.28 -4.91 -1.75 

24 801790.SL 非银金融 -2.30 -4.01 4.54 

25 801200.SL 商贸零售 -2.57 -2.84 -4.00 

26 801050.SL 有色金属 -2.62 -4.49 9.52 

27 801010.SL 农林牧渔 -2.72 -2.03 1.19 

28 801230.SL 综合 -2.90 -1.44 -1.36 

29 801180.SL 房地产 -3.16 -3.52 0.07 

30 801080.SL 电子 -3.29 -0.01 9.50 

31 801730.SL 电力设备 -4.06 -6.77 4.25 
 

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 17 日） 

序号 代码 名称 本周涨跌幅 本月涨跌幅 本年涨跌幅 

1 801741.SL 航天装备 -0.12 0.10 9.97 

2 801743.SL 地面兵装 -0.25 -1.28 11.85 

3 801745.SL 军工电子 -1.81 2.16 7.28 

4 801744.SL 航海装备 -2.09 1.10 7.47 

5 801742.SL 航空装备 -2.25 -5.15 1.04 
 

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，新余国科和天秦装备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 39.47%、12.59%和 11.29%。从本月表现上看，中航电

测，捷强装备和景嘉微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

400.00%、23.95%和 23.88%。从今年表现上看，中航电测，兴图新科和新研股份三家公

司表现较好，涨幅分别达 415.59%、39.31%和 37.78%。 

在本周跌幅前十的个股里，景嘉微、睿创微纳、国光电气表现较弱，跌幅分别达 8.23%、

7.22%和 6.77%。从本月表现上看，爱乐达、烽火电子、鸿远电子表现较弱，跌幅分别达

12.84%、11.39%和 10.45%。从今年表现上看，菲利华、振华科技、新兴装备表现较弱，

跌幅分别达 13.25%、9.59%和 8.27%。 

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 17 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 39.47 300114.SZ 中航电测 400.00 300114.SZ 中航电测 415.59 

300722.SZ 新余国科 12.59 300875.SZ 捷强装备 23.95 688081.SH 兴图新科 39.31 

300922.SZ 天秦装备 11.29 300474.SZ 景嘉微 23.88 300159.SZ 新研股份 37.78 

600343.SH 航天动力 9.03 601890.SH 亚星锚链 17.38 300474.SZ 景嘉微 36.21 

601606.SH 长城军工 8.19 300722.SZ 新余国科 17.03 300722.SZ 新余国科 30.07 

300875.SZ 捷强装备 6.68 300922.SZ 天秦装备 13.44 688272.SH 富吉瑞 29.12 

300810.SZ 中科海讯 5.78 601606.SH 长城军工 13.15 300589.SZ 江龙船艇 29.00 

688272.SH 富吉瑞 5.61 300810.SZ 中科海讯 12.51 300875.SZ 捷强装备 27.31 

002413.SZ 雷科防务 4.66 688272.SH 富吉瑞 11.73 601606.SH 长城军工 25.77 

688070.SH 纵横股份 4.42 002413.SZ 雷科防务 10.47 300008.SZ 天海防务 24.43 
 

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 17 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 

300474.SZ 景嘉微 -8.23 300696.SZ 爱乐达 -12.84 300395.SZ 菲利华 -13.25 

688002.SH 睿创微纳 -7.22 000561.SZ 烽火电子 -11.39 000733.SZ 振华科技 -9.59 

688776.SH 国光电气 -6.77 603267.SH 鸿远电子 -10.45 002933.SZ 新兴装备 -8.27 

688311.SH 盟升电子 -6.58 600765.SH 中航重机 -9.74 300034.SZ 钢研高纳 -7.94 

000561.SZ 烽火电子 -6.09 000733.SZ 振华科技 -8.96 603267.SH 鸿远电子 -7.57 

000733.SZ 振华科技 -6.07 600435.SH 北方导航 -8.88 002025.SZ 航天电器 -7.20 

603267.SH 鸿远电子 -6.03 688685.SH 迈信林 -8.73 300699.SZ 光威复材 -7.16 

300762.SZ 上海瀚讯 -5.89 002985.SZ 北摩高科 -8.36 000697.SZ 炼石航空 -7.08 

300395.SZ 菲利华 -5.79 600038.SH 中直股份 -8.29 600765.SH 中航重机 -6.98 

688239.SH 航宇科技 -5.67 300395.SZ 菲利华 -8.25 600038.SH 中直股份 -4.70 
 

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

17 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

17 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

17 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

17 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 17 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 62.94  65.72  84.15  53.58  -4.24% -25.21% 17.47% 

801741.SL 航天装备 59.34  64.50  83.55  50.77  -8.00% -28.98% 16.87% 

801742.SL 航空装备 59.58  68.92  108.08  54.72  -13.55% -44.87% 8.89% 

801743.SL 地面兵装 47.22  48.64  60.78  39.23  -2.92% -22.31% 20.37% 

801744.SL 航海装备 233.96  226.71  503.44  143.61  3.20% -53.53% 62.91% 

801745.SL 军工电子 52.49  50.85  60.89  38.54  3.22% -13.79% 36.20% 
 

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

17 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

17 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. 2月 13 日，中国国防报报道，据外媒报道，近期，以色列军方对外披露该国武装无

人机新战法。报道称，以色列大型武装无人机可投放重达 1吨的炸弹，炸弹在空中

投放时不产生烟幕或噪声，令对手很难预料或躲避。以色列在伊朗军工厂遇袭后的

敏感时期公布这一消息，引发外界关注。 

2. 中新网 2 月 13 日电，据俄罗斯卫星通讯社报道，俄罗斯外交部副部长安德烈·鲁

登科表示，莫斯科正在密切关注日本军事能力的发展，如果远东地区出现任何威胁，

包括日本边境岛屿上出现高超音速导弹，俄方将立即作出符合其国防政策的反应。 

3. 2 月 14 日，界面新闻报道，俄罗斯卫星通讯社 2 月 14 日消息，俄罗斯国防出口公

司总经理米赫耶夫表示，该公司从印度收到购买米格-29和苏-30MKI歼击机的请求，

已加以研究，转达了建议，目前正等待新德里的答复。此前印度国防部表示，印度

国防采购委员会批准了从俄罗斯采购 21 架米格-29 歼击机和升级印空军现有 59 架

米格-29歼击机，总价值超过 9.84亿美元。此外，新德里还计划采购 12架苏-30MKI，

价值 14.2亿美元，将在印度斯坦航空有限公司企业组装。 



                                             国防军工行业周报（2023/2/13-2023/2/19） 

 8  
 
请务必阅读末页声明。 

 

 

4. 澎湃新闻报道，2 月 14日，“中国复眼”二期——大规模分布孔径深空探测雷达项

目开工活动在重庆市云阳县举行。“中国复眼”二期项目将落地云阳县龙角镇中洲

岛，总占地面积 300余亩，将建设 25部 30米孔径雷达，建成后将成为世界上综合

性能最强的深空探测雷达，实现对千万公里外的小行星探测和成像，为我国近地小

行星撞击防御和行星科学研究提供重要支撑。 

5. 参考消息网 2月 15日报道，据《日本经济新闻》2月 15日报道，北约即将就 2025

年以后的国防开支目标展开讨论，有意见主张将目前国防开支占国内生产总值（GDP）

2%的标准提高到 2.5%。 

6. 中新网上海 2 月 15 日电，(浦帆)15 日上午，中国船舶集团旗下江南造船两艘巨轮

于 4号坞出坞，加之即将在 3号坞联动出坞的两艘船舶，正式开启江南造船的双坞

双线建造模式，该批船也是江南造船 2023 年首批出坞的船。其中，于 4 号坞率先

出坞的 79800立方米液化天然气(LNG)首制船，为国内首艘采用 MARK Ⅲ薄膜型液货

舱的 LNG运输船，进一步完善了中国 LNG运输船的产品谱系。 

7. 2 月 16 日，界面新闻报道，彭博 2 月 16 日消息，知情人士透露，德国明年势将增

加高达 100亿欧元（约合 107亿美元）的国防预算，以便有更多资金应对俄乌战事

引发的额外支出。 

8. 2 月 16 日，界面新闻报道，近日，哈电集团官微宣布，首台国产 HA 级重型燃机在

河北秦皇岛顺利下线。河北卫视报道称，该台 9HA 重型燃机长 11 米、总重达 400

吨，理论上可驱动六艘辽宁号航空母舰。 

9. 2月 18 日，环球网报道，周四，日本自民党和公明党批准政府“放宽对侵犯领空的

飞行物使用武器”的计划，并表示该计划将通过审查运营而非修改立法来实现。日

媒称，这是政府“应对中国侦察气球”的方案。接受《环球时报》采访的专家认为，

日本政府此举是想借“气球事件”化解防卫预算筹款尴尬，并趁机扩充武器库。 

四、公司公告 

1. 2 月 14 日，景嘉微:长沙景嘉微电子股份有限公司（以下简称“公司”）股东、副

总裁胡亚华先生及其一致行动人横琴广金美好基金管理有限公司—广金美好启航

二号私募证券投资基金（以下简称“启航二号”）、广金美好启航三号私募证券投

资基金（以下简称“启航三号”）及上海恒基浦业资产管理有限公司—恒基祥荣 2

号私募证券投资基金（以下简称“祥荣 2号”）合计持有公司股份 20,040,134股，

占公司总股本 4.4053%，拟以集中竞价或大宗交易等相关法律法规认可的合法方式

共减持本公司股份不超过 5,003,988 股（占公司总股本比例 1.1000%，若减持计划

实施期间公司有送股、资本公积金转增股本及股权激励自主行权等股份变动事项，

将对该减持数量进行相应调整）。通过集中竞价交易方式减持的，自本公告披露之

日起 15 个交易日后的 6 个月内进行；通过大宗交易方式减持的，自本公告披露之

日起 3个交易日后的 6个月内进行。 

2. 2 月 14 日，全信股份:持有南京全信传输科技股份有限公司（以下简称“公司”）
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股份 18,900股（占公司总股本比例为 0.0061%）的董事丁然女士，计划在本公告发

布之日起十五个交易日后的六个月内，以集中竞价方式减持本公司股份，拟减持数

量不超过 4,725 股（占公司总股本比例 0.0015%）。持有公司股份 150,000 股（占

公司总股本比例为 0.0480%）的董事刘琳女士，计划在本公告发布之日起十五个交

易日后的六个月内，以集中竞价方式减持本公司股份，拟减持数量不超过 37,500股

（占公司总股本比例 0.0120%）。 

3. 2 月 16 日，国睿科技:公司全资子公司南京国睿防务系统有限公司（以下简称国睿

防务）拟与中电莱斯信息系统有限公司（以下简称中电莱斯）签订某型雷达系统项

目配套设备采购合同，合同总额为 7,381.78万元。本次交易构成关联交易。 

4. 2 月 17 日，中航电子:在收购请求权申报期内，共有 244 名股东进行了申报，申报

股份数量 1,984,250 股。经公司根据有效申报的原则进行核实，剔除无效申报后，

本次收购请求权有效申报的股东数量为 54名，有效申报股份数量为 1,407,250股。 

5. 2 月 17 日，中航机电:获得现金选择权的股东可在申报期间（2023 年 2 月 17 日至

2023年 2月 23日之间的交易日）上午 9:30-11:30和下午 1:00-3:00内以其持有的

中航机电股票按照现金选择权的行权价格全部或部分申报行使现金选择权，相应将

其持有的公司股票过户给现金选择权提供方中国航空科技工业股份有限公司（以下

简称“中航科工”）。截至 2023年 2月 7日，即公司股票最后一个交易日，中航机

电收盘价为 10.78元/股，现金选择权行权价格为 10.33元/股，有效申报行使现金

选择权的股东将以 10.33元/股的行权价格获得现金对价。 

五、本周观点 

国防军工板块本周观点 

当前军工国企改革进入快车道，关注新一轮改革为行业带来的 beta 机会；以及近期地

缘政治事件催化下部分细分领域获得快速发展的机会。 

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）。 

表 6：建议关注标的理由 

代码 名称 主题 
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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。 

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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