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看好

上周国防军工行业指数表现

上周（2025.3.24-2025.3.28）国防军工（申万）板块下跌 3.98%，沪
深 300指数上涨 0.01%，国防军工板块落后沪深 300指数 3.99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 30
位。今年以来，国防军工板块累计上涨 0.05%，沪深 300下跌 0.5%，
国防军工领先沪深 300指数 0.55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 6.88%，跌幅最大，军工电子下跌
3.12%，跌幅最小。

国防军工行业 142 家上市公司中，上周 16家公司上涨，125 家公司
下跌，涨幅前 3名分别为奥普光电、国光电气和纳睿雷达，跌幅前 3
名分别为立航科技、中科海讯和星网宇达。

行业周度数据跟踪

上周，中国出口集装箱运价综合指数为 1111.71，环比下跌 36.05点，
中国进口集装箱运价综合指数为 692.52，环比下跌 9.88点。中国沿
海散货运价综合指数为 1073.35，环比上涨 2.15点。Fearnleys 一年
期租金（油船 :VLCC）为 51500 美元 /天，环比持平。上周，
Fearnleys 一年期租金（干散货船:好望角型散货船 180000载重吨）
为 22620美元/天，环比上涨 1430美元/天，Fearnleys液化石油气运
价（现货市场:VLGC84000立方米）为 110万美元/月，环比上涨 10
万美元/月。上周，Fearnleys新船价格（超大型油船）为 1.24亿美元，
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。

行业与公司新闻动态

2025四川低空经济发展大会在成都双流举行。中航机载、航发控制、
海格通信、中直股份、航天彩虹、中航光电、中船防务、洪都航空、
中航成飞、北斗星通等公司公布 2024 年年度报告。

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 2025.3.31

数据来源：Wind，国新证券整理
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一、上周市场回顾

上周（2025.3.24-2025.3.28）国防军工（申万）板块下跌 3.98%，沪深 300
指数上涨 0.01%，国防军工板块落后沪深 300指数 3.99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 30位。今年以来，国防军工板块累计

上涨 0.05%，沪深 300下跌 0.5%，国防军工领先沪深 300指数 0.55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 6.88%，跌幅最大，

军工电子下跌 3.12%，跌幅最小。

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 16家公司上涨，125家公司下跌，涨
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幅前 3名分别为奥普光电、国光电气和纳睿雷达，跌幅前 3名分别为立航科技、中

科海讯和星网宇达。

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（%）

002338.SZ 奥普光电 17.38 603261.SH 立航科技 -26.73

688776.SH 国光电气 16.76 300810.SZ 中科海讯 -24.99

688522.SH 纳睿雷达 11.02 002829.SZ 星网宇达 -18.87

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 1111.71，环比下跌 36.05点，中国进

口集装箱运价综合指数为 692.52，环比下跌 9.88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 1073.35，环比上涨 2.15点。Fearnleys
一年期租金（油船:VLCC）为 51500美元/天，环比持平。
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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

22620 美元 /天，环比上涨 1430 美元 /天，Fearnleys 液化石油气运价（现货市

场:VLGC84000立方米）为 110万美元/月，环比上涨 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 1.24 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、2025 四川低空经济发展大会在成都双流举行

3 月 28 日，由四川省经济发展促进会主办的“2025 四川低空经济发展大会”
在成都空港国际会议中心启幕。大会发布了《四川省低空经济工作报告》，明

确至 2026 年培育 10 家以上行业领军企业，产业规模突破 500 亿元，建成覆盖

基础设施、应用场景、标准体系的完整生态圈。

成都作为西部首个国家级临空经济示范区，出台《推进无人机产业高质量

发展实施方案》，设立 50 亿元专项基金支持关键技术攻关。中国民航局数据显

示，成都低空经济相关企业达 237 家（截至 2024Q1），覆盖研发制造、运营

服务、数据平台全链条。2023 年产业规模突破 120 亿元，同比增长 35%，其

中无人机整机制造占比超 40%

2、中航机载公布 2024 年年度报告

2024 年公司实现营业收入 238.80 亿元，比上年同期 290.07 亿元减少

17.68%；2024 年实现利润总额 13.08 亿元，比上年同期 22.57 亿元减少

42.02%。实现归属上市公司股东净利润 10.41 亿元，同比减少 44.83%。2024
年公司营业收入同比下滑，利润同比减少，未完成公司 2024 年预算目标，主

要原因是报告期内受市场环境、行业发展周期及有关政策等因素影响，重要客

户航空防务装备需求释放不及预期，民用航空产品及汽车产品收入的显著增加

不足以抵消航空防务装备下滑带来的影响。

3、航发控制公布 2024 年年度报告
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2024 年公司实现营业收入 548,097 万元，同比增长 2.95%；实现归属于

上市公司净利润 75,027 万元，同比增长 3.26%。

4、海格通信公布 2024 年年度报告

2024 年受行业客户调整及周期性波动影响，公司实现营业收入 49.20 亿元，

同比减少 23.71%，公司在芯片、低空、卫星互联网、无人系统、6G、人工智

能、机器人、脑机接口、智能穿戴等新兴领域研发费用同比增加，同时公司大

幅加大民品业务拓展投入，全年研发投入 9.47 亿元，占营业收入比例达

19.25%，归属于上市公司股东的净利润 0.53 亿元，同比减少 92.44%。

5、中直股份公布 2024 年年报

2024 年公司实现营业收入 2,976,564.03 万元，同比增长 11.93%。本年发

生 营 业 成 本 2,664,966.48 万 元 ， 较 上 年 同 期 2,314,752.57 万 元 增 长

350,213.91 万元，同比增长 15.13%。本年营业收入、营业成本增长的主要原

因是产品交付量增加。本年实现归属于母公司所有者的净利润 55,587.26 万元，

同比下降 7.98%。收入同比增长但是归属于母公司所有者的净利润同比下降主

要是因为上年同期受到部分产品价格调整对业绩的积极影响较大，加之本年部

分零部件产品发生质保费较高。

6、航天彩虹公布 2024 年年报

2024 年公司实现营业收入 25.67 亿元，同比下降 10.45%，实现归属上市

公司股东净利润 0.88 亿元，同比下降 42.54%。

7、中航光电公布 2024 年年报

公司 2024 年实现营业收入 206.86 亿元，同比增长 3.04%，实现归属上市

公司股东净利润 33.54 亿元，同比增长 0.45%。

8、中船防务公布 2024 年年报

2024 年公司实现营业收入 194.02 亿元，同比增长 20.17%，实现归属于

上市公司股东的净利润人民币 3.77 亿元，同比增长 684.86%。公司盈利能力提

升，主要是本报告期订单结构持续优化、生产任务饱满，生产总量、生产效率

稳步提升，产品毛利同比增加；联营企业经营业绩向好、参股企业分红水平有

所提升，确认的投资收益同比增加。

9、洪都航空公布 2024 年年报

2024 年，公司实现营业收入 525,205.56 万元，同比增长 40.92%；实现归

属于上市公司股东的净利润 3,923.61 万元，同比增长 20.72%。

10、中航成飞公布 2024 年年报
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2024 年，公司实现营业收入 177,976.17 万元，较上年增长 6.11%；实现

归属于上市公司股东的净利润 11,230.88 万元，较上年增长 14.41%。

11、北斗星通公布 2024 年年报

2024 年公司实现收入 14.98 亿元，同比减少 25.8 亿元，下降 63%。主要

是 2023 年度 12 月北斗智联科技有限公司不再纳入合并报表范围，同口径与上

年基本持平。报告期内，实现归属于上市公司股东净利润-3.5 亿元，同比下降

5.1 亿元，下降 316.98%。业绩变动的主要原因是：（1）2023 年度出售北斗

智联科技有限公司 15%的股权实现投资收益 4.4 亿元，投资收益同比下降约

3.9 亿元；（2）特种芯片及信息装备业务受项目延期及项目取消等影响，归母

净利润较上年降低约 1.1 亿元。（3）导航产品业务中的国际代理业务由于受国

产化替代影响，归母净利润较上年降低约 0.3 亿元。

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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