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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2024年1月12日，申万国防军工行业近两周下跌7.58%，跑输

沪深300指数3.29个百分点，在申万31个行业中排名第28名；申万国防军工

行业近一个月下跌8.15%，跑输沪深300指数3.98个百分点，在申万31个行业

中排名第26名；申万国防军工行业今年下跌7.58%，跑输沪深300指数3.29个

百分点，在申万31个行业中排名第28名。 

截至2024年1月12日，从近两周表现看，航海装备板块下跌0.38%，地面兵装

板块下跌4.94%，航天装备板块下跌5.80%，航空装备板块下跌8.53%，军工

电子板块下跌9.82%。从近一个月表现看，航海装备板块上涨0.82%，航天装

备板块下跌7.05%，航空装备板块下跌8.08%，地面兵装板块下跌8.80%，军

工电子板块下跌11.47%。从今年表现看，航海装备板块表现最好，为-0.38%。

其他板块表现如下，地面兵装板块下跌-4.94%，航天装备板块下跌5.80%，

航空装备板块下跌8.53%，军工电子板块下跌9.82%。 

◼ 国防军工行业周观点：展望未来，三条细分赛道都具备业绩增长潜力，国产

飞机需求明确，船舶与周期共振，卫星应用助力国内产业升级。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。航天卫星方面，卫星产业对军事、

经济、社会各方面有着巨大的影响力和渗透力，不仅有利于电信、广播、交

通运输和农业等传统产业的结构升级，也能够加速新兴产业的发展。船舶制

造方面，民用船舶新一轮周期已经启动，这一轮船舶周期集齐了运价的上

涨，造船价格的长期提升，造船订单增加，碳排放政策驱动，全球产能收缩，

成本下降6要素，后续业绩增长可期。 

建议关注：航天彩虹（002389）、中国船舶（600150）、航发动力（600893）。 

◼ 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；上游材料涨价导致毛利率下降的风险。 
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一、行情回顾 

国防军工板块涨跌幅情况 

截至 2024年 1月 12日，申万国防军工行业近两周下跌 7.58%，跑输沪深 300指数 3.29

个百分点，在申万 31 个行业中排名第 28 名；申万国防军工行业近一个月下跌 8.15%，

跑输沪深 300 指数 3.98 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 26 名；申万国防军工行

业今年下跌 7.58%，跑输沪深 300 指数 3.29 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 28

名。 

图 1：申万国防军工行业近一年行情走势（截至 2024年 1月 12 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 2024 年 1 月 12 日） 

序号 代码 名称 近两周涨跌幅 近一个月涨跌幅 本年涨跌幅 

1 801950.SL 煤炭 4.37 3.36 4.37 

2 801160.SL 公用事业 1.53 0.72 1.53 

3 801980.SL 美容护理 0.85 0.75 0.85 

4 801780.SL 银行 0.36 0.70 0.36 

5 801970.SL 环保 0.31 -1.97 0.31 

6 801170.SL 交通运输 0.07 -3.31 0.07 

7 801110.SL 家用电器 -0.33 1.37 -0.33 

8 801200.SL 商贸零售 -0.50 -5.81 -0.50 

9 801130.SL 纺织服饰 -0.52 -2.18 -0.52 

10 801710.SL 建筑材料 -0.55 -1.54 -0.55 
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图 2：申万 31 个行业本年涨跌幅情况（单位：%）（截至 2024 年 1 月 12 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

11 801050.SL 有色金属 -1.47 2.00 -1.47 

12 801720.SL 建筑装饰 -1.49 -2.76 -1.49 

13 801040.SL 钢铁 -1.57 -3.72 -1.57 

14 801960.SL 石油石化 -1.81 -0.79 -1.81 

15 801140.SL 轻工制造 -1.93 -3.40 -1.93 

16 801210.SL 社会服务 -2.30 -7.95 -2.30 

17 801730.SL 电力设备 -2.31 1.04 -2.31 

18 801230.SL 综合 -2.73 -4.44 -2.73 

19 801010.SL 农林牧渔 -3.39 -4.52 -3.39 

20 801030.SL 基础化工 -3.55 -3.53 -3.55 

21 801880.SL 汽车 -3.92 -7.10 -3.92 

22 801180.SL 房地产 -3.98 -9.53 -3.98 

23 801890.SL 机械设备 -5.07 -4.24 -5.07 

24 801120.SL 食品饮料 -5.39 -5.65 -5.39 

25 801790.SL 非银金融 -5.40 -7.91 -5.40 

26 801150.SL 医药生物 -5.75 -8.10 -5.75 

27 801760.SL 传媒 -5.93 -17.33 -5.93 

28 801740.SL 国防军工 -7.58 -8.15 -7.58 

29 801770.SL 通信 -8.75 -12.10 -8.75 

30 801750.SL 计算机 -10.14 -16.05 -10.14 

31 801080.SL 电子 -10.45 -11.09 -10.45 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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截至 2024 年 1 月 12 日，从近两周表现看，航海装备板块下跌 0.38%，地面兵装板块下

跌 4.94%，航天装备板块下跌 5.80%，航空装备板块下跌 8.53%，军工电子板块下跌 9.82%。 

从近一个月表现看，航海装备板块上涨 0.82%，航天装备板块下跌 7.05%，航空装备板块

下跌 8.08%，地面兵装板块下跌 8.80%，军工电子板块下跌 11.47%。 

从今年表现看，航海装备板块表现最好，为-0.38%。其他板块表现如下，地面兵装板块

下跌-4.94%，航天装备板块下跌 5.80%，航空装备板块下跌 8.53%，军工电子板块下跌

9.82%。 

在近两周涨幅前十的个股里，中科海讯，捷强装备和天奥电子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 14.17%、12.16%和 7.35%。从近一个月表现上看，迈

信林，光威复材和中科海讯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

25.63%、13.70%和 12.40%。从今年表现上看，中科海讯，捷强装备和天奥电子三家公司

表现较好，涨幅分别达 14.17%、12.16%和 7.35%。 

在近两周跌幅前十的个股里，中光学、华力创通、盟升电子表现较弱，跌幅分别达 28.01%、

20.10%和 19.55%。从近一个月表现上看，睿创微纳、菲利华、盟升电子表现较弱，跌幅

分别达 24.61%、24.48%和 23.12%。从今年表现上看，中光学、华力创通、盟升电子表现

较弱，跌幅分别达 28.01%、20.10%和 19.55%。 

表 2：申万国防军工行业各子板块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2024 年 1月 12 日） 

序号 代码 名称 近两周涨跌幅 近一个月涨跌幅 本年涨跌幅 

1 801744.SL 航海装备 -0.38 0.82 -0.38 

2 801743.SL 地面兵装 -4.94 -8.80 -4.94 

3 801741.SL 航天装备 -5.80 -7.05 -5.80 

4 801742.SL 航空装备 -8.53 -8.08 -8.53 

5 801745.SL 军工电子 -9.82 -11.47 -9.82 
 

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

表 3：申万国防军工行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2024年 1月 12 日） 

近两周涨幅前十  近一个月涨跌幅 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 

300810.SZ 中科海讯 14.17 688685.SH 迈信林 25.63 300810.SZ 中科海讯 14.17 

300875.SZ 捷强装备 12.16 300699.SZ 光威复材 13.70 300875.SZ 捷强装备 12.16 

002935.SZ 天奥电子 7.35 300810.SZ 中科海讯 12.40 002935.SZ 天奥电子 7.35 

300008.SZ 天海防务 6.78 300875.SZ 捷强装备 9.21 300008.SZ 天海防务 6.78 

688070.SH 纵横股份 3.24 688070.SH 纵横股份 6.43 688070.SH 纵横股份 3.24 

000697.SZ *ST 炼石 1.90 003009.SZ 中天火箭 6.38 000697.SZ 炼石航空 1.90 

600343.SH 航天动力 1.64 600685.SH 中船防务 4.77 600343.SH 航天动力 1.64 

300965.SZ 恒宇信通 1.36 000697.SZ 炼石航空 4.72 300965.SZ 恒宇信通 1.36 

003009.SZ 中天火箭 1.28 002935.SZ 天奥电子 3.71 003009.SZ 中天火箭 1.28 

600685.SH 中船防务 0.67 600764.SH 中国海防 3.04 600685.SH 中船防务 0.67 
 

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 3：申万国防军工行业近一年市盈率水平（截至 2024 年 1月

12 日） 

图 4：申万航天装备板块近一年市盈率水平（截至 2024 年 1月

12 日） 

表 4：申万国防军工行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2024年 1月 12 日） 

近两周涨幅前十  近一个月涨跌幅 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 

002189.SZ 中光学 -28.01 688002.SH 睿创微纳 -24.61 002189.SZ 中光学 -28.01 

300045.SZ 华力创通 -20.10 300395.SZ 菲利华 -24.48 300045.SZ 华力创通 -20.10 

688311.SH 盟升电子 -19.55 688311.SH 盟升电子 -23.12 688311.SH 盟升电子 -19.55 

688122.SH 西部超导 -17.62 600765.SH 中航重机 -20.79 688122.SH 西部超导 -17.62 

688636.SH 智明达 -16.47 300065.SZ 海兰信 -17.32 688636.SH 智明达 -16.47 

688002.SH 睿创微纳 -16.33 300474.SZ 景嘉微 -17.31 688002.SH 睿创微纳 -16.33 

600765.SH 中航重机 -15.86 002338.SZ 奥普光电 -17.26 600765.SH 中航重机 -15.86 

300762.SZ 上海瀚讯 -15.78 300101.SZ 振芯科技 -17.12 300762.SZ 上海瀚讯 -15.78 

300395.SZ 菲利华 -15.62 000733.SZ 振华科技 -17.08 300395.SZ 菲利华 -15.62 

002338.SZ 奥普光电 -15.39 600435.SH 北方导航 -16.68 002338.SZ 奥普光电 -15.39 
 

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

表 5：申万国防军工板块及其子板块估值情况（截至 2024年 1 月 12 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 62.01  69.89  81.54  58.75  -11.27% -23.95% 5.55% 

801741.SL 航天装备 72.53  72.11  91.45  54.64  0.59% -20.69% 32.74% 

801742.SL 航空装备 43.23  54.89  63.30  42.79  -21.24% -31.70% 1.02% 

801743.SL 地面兵装 62.59  54.44  70.01  42.37  14.97% -10.60% 47.73% 

801744.SL 航海装备 83.78  99.97  139.34  66.76  -16.19% -39.88% 25.50% 

801745.SL 军工电子 64.77  63.13  79.18  47.16  2.59% -18.20% 37.34% 
 

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 5：申万航空装备板块近一年市盈率水平（截至 2024 年 1月

12 日） 

图 6：申万地面兵装板块近一年市盈率水平（截至 2024 年 1月

12 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 7：申万航海装备板块近一年市盈率水平（截至 2024 年 1月

12 日） 

图 8：申万军工电子板块近一年市盈率水平（截至 2024 年 1月

12 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 
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三、行业新闻 

1. 据央视新闻，当地时间 1月 7 日，俄罗斯国防部通报称，2024年俄战略导弹部队计

划进行 7次洲际弹道导弹发射。按照俄国防部通报内容，最近 5年间，俄战略导弹

部队在导弹飞行试验和训练框架下，进行了 20余次洲际弹道导弹发射。 

2. 克拉克森近日最新报告称，2023 年全球船队规模增长 3%至 23亿载重吨（dwt），新

造船订单量同比增长 3%至 1.26 亿补偿总吨（CGT）。2023 年造船厂产量同比大幅

增长 10%，达到 3500万补偿总吨，中国的造船厂产量首次占总产量的 50%以上，这

在历史上尚属首次。 

3. 中新网 1 月 9 日电,斯德哥尔摩消息：当地时间 8 日，瑞典首相克里斯特松在年度

国防会议上宣布，瑞典政府将在加入北约后向拉脱维亚派遣部队。 

4. 卡塔尔能源已经与中国船舶集团旗下沪东中华造船签订 8 艘 27.1 万立方米 Q-Max

型超大型液化天然气（LNG）运输船建造协议，预计将于 2028 年~2029年期间交付。 

5. 当地时间 11日，白宫表示，美军和其他国家军队对也门胡塞武装作出回应。英国首

相苏纳克当地时间 12日表示，英国皇家空军与美国一道，在荷兰、加拿大和巴林的

非作战支持下，对也门胡塞武装进行有针对性的打击。 

四、公司公告 

1. 1月 8日，光启技术: 2024年 1月 5日，公司首次通过回购股份专用证券账户以集

中竞价交易方式回购公司股份 427,000 股，占公司总股本的 0.02%，最高成交价为

14.09 元/股，最低成交价为 13.97 元/股，成交总金额为 5,990,308 元（不含交易

费用）。 

2. 1月 8日，晨曦航空:西安晨曦航空科技股份有限公司（以下简称“公司”）及全资

子公司南京晨曦航空动力科技有限公司（以下简称子“公司”）分别被列入陕西省

认定机构 2023 年认定报备的第三批高新技术企业备案名单、江苏省认定机构 2023

年认定报备的第二批高新技术企业备案名单，再次通过高新技术企业认定，取得高

新技术企业资格，证书编号为 GR202361003150和 GR202332009393，有效期三年（自

2023 年至 2025 年）。根据《中华人民共和国企业所得税法》《高新技术企业认定

管理办法》及国家关于高新技术企业税收政策的相关规定，公司及其子公司自获得

高新技术企业重新认定当年起连续三个会计年度（2023 年至 2025 年）可享受国家

关于高新技术企业的相关优惠政策，按 15%的税率缴纳企业所得税。 

3. 1 月 11 日，国科军工:江西国科军工集团股份有限公司(以下简称“公司”)控股子

公司江西新明机械有限公司根据其生产经营实际需要，拟与公司控股股东江西省军

工控股集团有限公司下属的其他控股子公司关联企业 A 签订某导弹（火箭）发动机

安全与控制模块产品的销售合同，本次关联交易的预计额度为 3,520万元。 

4. 1 月 11 日，航天电器:基于航天产品产业链协同、质量管控等原因，公司（含子公
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司）与中国航天科工集团有限公司下属企事业单位在销售产品、采购动力、材料采

购等业务领域发生的日常经营性关联交易，预计 2024 年度日常关联交易总金额为

253,800 万元。 

5. 1月 12日，光威复材: 2024年 1月 11日，公司以集中竞价方式首次回购公司股份

585,400 股，占公司总股本的 0.07%，最高成交价为 26.25 元/股，最低成交价为

25.60元/股，成交总金额为人民币 15,118,911.60元（不含交易费用）。上述回购

进展符合公司回购股份方案及相关法律法规的规定。 

五、本周观点 

国防军工板块本周观点 

展望未来，三条细分赛道都具备业绩增长潜力，国产飞机需求明确，船舶与周期共振，

卫星应用助力国内产业升级。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。航天卫星方面，卫星产业对

军事、经济、社会各方面有着巨大的影响力和渗透力，不仅有利于电信、广播、交通运

输和农业等传统产业的结构升级，也能够加速新兴产业的发展。船舶制造方面，民用船

舶新一轮周期已经启动，这一轮船舶周期集齐了运价的上涨，造船价格的长期提升，造

船订单增加，碳排放政策驱动，全球产能收缩，成本下降 6 要素，后续业绩增长可期。 

建议关注：航天彩虹（002389）、中国船舶（600150）、航发动力（600893）。 

 

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； 

上游材料涨价导致毛利率下降的风险。 

表 6：建议关注标的理由 

代码 名称 主题 

002389 航天彩虹 无人机在现代战争中的地位逐步提升，公司是国内军民两用无人机龙头企业。 

600150 中国船舶 新一轮造船周期已启动，目前公司订单饱满。 

600893 航发动力 军民两用发动机替代提速，国产发动机渗透率不断提升。 
 

资料来源：东莞证券研究所                                                               
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