
   

 

1 

 

 

① 

② 

③ 

④ 



  

 

⑤ 

 

① 

② 



  

 

③ 

 

① 

② 

③ 

④ 

① 

② 



  

 

◆ 

◆ 

◆ 

◆ 

◆ 



  

 



 

 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 







 

 

 

 



 



 

 

86.25

89.84
234.62

51.57

185.34

89.64 21.18 13.49
113.54

0

50

100

150

200

250

0

5

10

15

20

25

30

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

0

5

10

15

20

25

30



Wind   Wind  

 

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

160.00

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年



Wind   Wind  





 

 

 



 

0

18.05

144.47
26.1

152.62

68.6

0

2.34 105.15

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

0

1

2

3

4

5

6

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年





 

PE

51%股权

86.25 71.79
90.14

25.47

32.72
21.03

21.18
11.15

8.36

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

0

5

10

15

20

25

30

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年



 



 



 

 

 

 



① 



② 



 

③ 



 

资料来源：中国知网，中航证券研究所整理 

 

资料来源：中国知网，《企业并购如何影响绩效：基于中国工业企业并购视角》，中航证券研究所整理 



 

资料来源：中航证券研究所整理 





 

资料来源：中航证券研究所整理 



 

 

 

 

 

 



wind  



wind  

① 

② 



 

① 

② 

Wind  



① 

② 

航天 

商业航天 -1.65% 13.91% -13.21% 10.49% 38.87% 50.66% 5.78% 8.16% 

航天防务 -2.37% -8.96% -48.73% -13.32% 38.51% 35.63% 10.98% 14.29% 

航空 

上游 -1.39% 12.89% -16.93% 16.06% 36.76% 38.05% 12.16% 17.81% 

中游 -1.95% 7.74% -3.69% 17.81% 28.30% 28.73% 12.70% 12.66% 

下游 -10.37% 2.28% -17.99% 17.08% 12.53% 10.43% 3.56% 4.37% 

船舶 

中游 8.86% -3.03% 6.61% 34.18% 31.93% 29.50% 7.09% 7.35% 

下游 31.05% 27.92% 155.31% 43.29% 11.16% 10.27% 2.70% 1.83% 

军工材料 0.82% 14.74% -14.37% 13.97% 30.06% 35.84% 13.45% 18.19% 

军工电子 -12.95% 5.52% -47.04% -8.53% 40.76% 45.56% 6.68% 16.15% 

 

航天 

商业航天 -5.00% 11.24% 6.40% 43.21% 16.25% 38.95% 

航天防务 24.76% 10.02% 5.43% 10.69% -3.60% 14.77% 

航空 

上游 -3.67% -10.01% 4.34% 19.48% 4.60% 28.39% 

中游 -45.93% 16.41% 3.33% 13.90% 21.28% 16.57% 

下游 -41.77% -18.81% 8.13% 1.06% -2.63% 13.24% 

船舶 

中游 62.97% 11.48% 12.34% 22.32% -1.86% 17.28% 

下游 13.55% 14.09% 6.71% 4.52% 1.78% 10.30% 

军工材料 -11.13% -5.67% 14.95% 25.57% 16.37% 28.31% 

军工电子 -10.06% -15.05% 4.15% 3.94% -1.63% 21.61% 
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