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看好

上周国防军工行业指数表现

上周（2025.1.27-2025.1.27）国防军工（申万）板块下跌 1.33%，沪
深 300指数下跌 0.41%，国防军工板块落后沪深 300指数 0.92个百
分点。和其他行业对比，国防军工行业上周排名申万行业涨幅第 23
位。今年以来，国防军工板块累计下跌 7.28%，沪深 300下跌 2.99%，
国防军工落后沪深 300指数 4.28个百分点。上周国防军工行业 5个
子板块均下跌，其中航海装备下跌 0.25%，跌幅最小，地面兵装下跌
2.3%，跌幅最大。

国防军工行业 142家上市公司中，上周 21 家公司上涨，119家公司
下跌，涨幅前 3名分别为立航科技 、四创电子和万方发展，跌幅前 3
名分别为银河电子、晟楠科技和景嘉微。

行业周度数据跟踪

上周，中国出口集装箱运价综合指数为 1505.1，环比下跌 52.66点，
中国进口集装箱运价综合指数为 728.86，环比上涨 1.52点。上周，
中国沿海散货运价综合指数为 934.44，环比下跌 8.36点。Fearnleys
一年期租金（油船:VLCC）为 53500美元/天，环比下跌 500美元/天。
上周，Fearnleys 一年期租金（干散货船:好望角型散货船 180000载
重吨）为 15035美元/天，环比下跌 205美元/天，Fearnleys 液化石
油气运价（现货市场:VLGC84000立方米）为 90万美元/月，环比下
跌 10万美元/月。Fearnleys新船价格（超大型油船）为 1.27亿美元。
Fearnleys新船价格（好望角型散货船）为 7300万美元。

行业与公司新闻动态

大立科技、三角防务、迈信林、航天电器、振华科技、中天火箭、银
河电子等公司公布 2024年业绩预告。

投资建议

我国军费平稳增长为国防军工行业稳定发展提供坚实基础，行业规模
和利润有望保持持续上升态势。近年来我国在船舶、航空航天、卫星
导航等领域的全球竞争力持续提升，国防军工行业是新质生产力发展
突破的重要方向，行业前景广阔。在全球冲突多发和地缘局势并不平
静的背景下，国防安全重要性提升，行业估值有望获得支撑。建议重
点关注航空航天装备产业链公司，包括主机、航空发动机和军工电子
信息化领域的龙头企业。

风险提示

1、军工装备列装进度低于预期；2、市场竞争加剧导致业务增速和毛

利率情况低于预期。

行业研究

国防军工行业周度观察

市场表现截至 2025.2.5

数据来源：Wind，国新证券整理
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一、上周市场回顾

上周（2025.1.27-2025.1.27）国防军工（申万）板块下跌 1.33%，沪深 300
指数下跌 0.41%，国防军工板块落后沪深 300指数 0.92个百分点。和其他行业对

比，国防军工行业上周排名申万行业涨幅第 23位。今年以来，国防军工板块累计

下跌 7.28%，沪深 300下跌 2.99%，国防军工落后沪深 300指数 4.28个百分点。

图表 1：国防军工行业板块相对表现（%）

数据来源：Wind，国新证券整理

上周国防军工行业 5个子板块均下跌，其中航海装备下跌 0.25%，跌幅最小，

地面兵装下跌 2.3%，跌幅最大。

图表 2：国防军工行业子板块表现

数据来源：Wind，国新证券整理

国防军工行业 142家上市公司中，上周 21家公司上涨，119家公司下跌，涨
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幅前 3名分别为立航科技 、四创电子和万方发展，跌幅前 3名分别为银河电子、

晟楠科技和景嘉微。

图表 3：国防军工行业个股涨跌幅

板块涨幅前三名 板块跌幅前三名

证券代码 证券简称 周涨跌幅（%） 证券代码 证券简称 周涨跌幅（%）

603261.SH 立航科技 4.60 002519.SZ 银河电子 -9.93

600990.SH 四创电子 4.43 837006.BJ 晟楠科技 -9.14

000638.SZ 万方发展 4.00 300474.SZ 景嘉微 -5.64

数据来源：Wind，国新证券整理

二、行业周度数据跟踪

上周，中国出口集装箱运价综合指数为 1505.1，环比下跌 52.66点，中国进

口集装箱运价综合指数为 728.86，环比上涨 1.52点。

图表 4：中国出口集装箱运价综合指数 图表 5：中国进口集装箱运价综合指数

数据来源：Wind，国新证券整理 数据来源：Wind，国新证券整理

上周，中国沿海散货运价综合指数为 934.44，环比下跌 8.36 点。Fearnleys
一年期租金（油船:VLCC）为 53500美元/天，环比下跌 500美元/天。
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图表 6：中国沿海散货运价综合指数
图表 7：Fearnleys一年期租金（油船:VLCC）（美元

/天）

数据来源：Wind，国新证券整理 数据来源：Wind，国新证券整理

上周，Fearnleys一年期租金（干散货船:好望角型散货船 180000载重吨）为

15035 美元 /天，环比下跌 205 美元 /天，Fearnleys 液化石油气运价（现货市

场:VLGC84000立方米）为 90万美元/月，环比下跌 10万美元/月。

图表 8：Fearnleys一年期租金:干散货船:好望角型散货
船(180000载重吨)（美元/天）

图 表 9 ： Fearnleys 液 化 石 油 气 运 价 : 现 货 市
场:VLGC(84000立方米)（美元/月）

数据来源：Wind，国新证券整理 数据来源：Wind，国新证券整理

上周，Fearnleys 新船价格（超大型油船）为 1.27 亿美元，环比持平。

Fearnleys新船价格（好望角型散货船）为 7300万美元，环比持平。
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图表 10：Fearnleys新船价格（超大型油船）（百万美
元）

图表 11：Fearnleys 新船价格:好望角型散货船（百万
美元）

数据来源：Wind，国新证券整理 数据来源：Wind，国新证券整理

三、行业与公司新闻动态

1、大立科技公布 2024 年度业绩预告

公司预计 2024 年归属于上市公司股东的净利润亏损 33,600 万元～39,600
万元，比上年同期下降 14.96% ～35.49%，扣除非经常性损益后的净利润亏损

33,950 万元～39,950 万元。公司亏损主要受装备类产品采购计划延期及价格下

调、项目进度滞后以及公司按照会计政策对各类资产进行减值测试，计提各项

资产减值准备等因素影响，对公司业绩造成了阶段性冲击，导致业务收入及利

润不及预期。

2、三角防务公布 2024 年度业绩预告

公司预计归属于上市公司 股东的净利润 35,000.00 万元-45,000.00 万元，

比上年同期下降 44.75%-57.03%。归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润为 30,100.00 万元-40,100.00 万元，比上年同期下降 47.77%-60.80%。

3、迈信林公布关于 2024 年度业绩预增公告

公司预计 2024 年年度实现营业收入为 48,500.00 万元到 51,800.00 万元，

与上年同期相比，将增加 19,133.47 万元到 22,433.47 万元，同比增长 65.15%
到 76.39%。公司预计 2024 年年度实现归属于母公司所有者的净利润为

4,018.00 万元到 6,028.00 万元，与上年同期相比，将增加 2,493.45 万元到

4,503.45 万元，同比增长 163.55%到 295.40%。公司预计 2024 年年度归属于

母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润为 2,480.00 万元到 3,720.00 万元，

与上年同期相比，将增加 1,434.74 万元到 2,674.74 万元，同比增长 137.26%
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到 255.89%。

收入同比增长的主要原因系公司相关精密零部件业务新客户的导入及原有

存量客户业务量的持续增长；同时公司新增算力服务及销售业务，销售收入有

所增加。净利润同比增长的主要原因系收入规模增长及新增算力服务相关业务

收益。

4、航天电器公布 2024 年度业绩预告

公司预计 2024 年归属于上市公司 股东的净利润 34,300 万元–40,000 万

元，比上年同期下降 54.30%-46.70%。扣除非经常性损益后的净利润 31,000
万元–33,000 万元，比上年同期下降 55.21%-52.32%。报告期内由于防务产业

阶段性需求放缓，公司批产任务订单不饱满，实现的营业收入、利润同比减少；

同时公司紧盯重点市场、重点客户需求，适度调整产品结构，2024 年民品业务

占比上升，通讯、新能源等领域订单、营业收入实现同比增长 ,但利润贡献未能

与营业收入保持同步增长。

5、振华科技公布 2024 年度业绩预告

公司预计 2024 年归属于上市公司股东的净利润 95,000 万元-105,000 万元，

比上年同期下降 64.58%-60.85%，扣除非经常性损益后的净利润 82,000 万元-
92,000 万元，比上年同期下降 67.88%-63.97%。2024 年度，高新电子行业下

游客户需求减弱，公司销售订单不及预期，同时，下游客户面临较大的成本压

力，公司调整了部分产品的销售价格，整体营业收入同比减少，净利润同比减

少。

6、中天火箭公布 2024 年度业绩预告

公司预计 2024 年归属于上市公司股东的净利润 1,800 万元–2,300 万元，

比上年同期下降 76.04% - 81.25%，扣除非经常性损益后的净利润 1,200 万

元–1,500 万元，比上年同期下降 83.16% - 86.53%。2024 年度归属于上市公

司股东的净利润预计同比有较大幅度下降，主要是因为：（一）受行业竞争因

素影响，炭/炭热场材料市场竞争激烈，导致公司光伏行业用炭/炭热场材料主

营产品价格持续低迷，对公司收入和利润影响较大。（二）本年公司智能计重

系统及测控类系统集成产品销售不及预期，对公司收入和利润造成影响。

7、银河电子公布 2024 年年度业绩预告

公司预计归属于上市公司股东的净利润亏损 66,000 万元–86,000 万元，比

上年同期下降 453.12%-560.13%，扣除非经常性损益后的净利润亏损 75,800
万元–95,800 万元，比上年同期下降 707.75%-868.11%。2024 年，公司营业

收入及归属于上市公司股东的净利润下降的主要原因是：公司全资子公司合肥

同智机电控制技术有限公司因受客户上级主管部门对同智机电自成立以来历年
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的销售合同价格进行调整及重新审核的影响，同智机电在报告期内调减产品暂

定价与审定价格之间的价差，退回了部分产品价格差价。同时公司从谨慎性原

则出发，对可能发生资产减值损失的相关资产计提了减值准备（含商誉减值）。

四、投资建议

我国军费平稳增长为国防军工行业稳定发展提供坚实基础，行业规模和利润有

望保持持续上升态势。近年来我国在船舶、航空航天、卫星导航等领域的全球竞争

力持续提升，国防军工行业是新质生产力发展突破的重要方向，行业前景广阔。在

全球冲突多发和地缘局势并不平静的背景下，国防安全重要性提升，行业估值有望

获得支撑。建议重点关注航空航天装备产业链公司，包括主机、航空发动机和军工

电子信息化领域的龙头企业。

五、风险提示

1、军工装备列装进度低于预期；

2、市场竞争加剧导致业务增速和毛利率情况低于预期。
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投资评级定义

公司评级 行业评级

强烈推荐
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 15%以上
看好

预期未来 6个月内行业指数优于市场指数 5%
以上

推荐
预期未来 6 个月内股价相对市场基准
指数升幅在 5%到 15% 中性 预期未来 6个月内行业指数相对市场指数持平

中性
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数变动在-5%到 5%内
看淡

预期未来 6个月内行业指数弱于市场指数 5%
以上

卖出
预期未来 6 个月内股价相对市场基准
指数跌幅在 15%以上
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