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看好

上周国防军工行业指数表现

上周（2026.9.21-2026.9.24）国防军工（申万）板块下跌 1.79%，沪
深 300指数下跌 1.51%，国防军工板块落后沪深 300指数 0.28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 27
位。今年以来，国防军工板块累计下跌 16.24%，沪深 300 下跌
4.12%，国防军工落后沪深 300指数 12.12个百分点。上周国防军工
行业 5个子板块全部下跌，其中军工电子下跌 1.29%，跌幅最小，地
面兵装下跌 3.26%，跌幅最大。

国防军工行业 138家上市公司中，上周 43家公司上涨，94家公司下
跌，涨幅前 3名分别为霍莱沃、高凌信息和国光电气，跌幅前 3名分
别为新光光电、航新科技和华丰科技。

行业周度数据跟踪

上周，中国出口集装箱运价综合指数为 1917.68，环比上涨 20.53点，
中国进口集装箱运价综合指数为 769.69，环比上涨 1.81点。中国沿
海散货运价综合指数为 1114.15，环比上涨 17.21点。Fearnleys一年
期租金（油船:VLCC）为 170000美元/天，环比上涨 10000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 37129美元/天，环比上涨 545美元/天，Fearnleys 液化石
油气运价（现货市场:VLGC84000立方米）为 613万美元/月，环比上
涨 13万美元/月。Fearnleys新船价格（超大型油船）为 1.3亿美元，
环比上涨 100 万美元。Fearnleys 新船价格（好望角型散货船）为
8200万美元，环比持平。

行业与公司新闻动态

景嘉微公布 2026 年限制性股票激励计划(草案)。观想科技公布重大
资产购买暨关联交易报告书(草案)。

投资建议

全球军费投入持续扩张，我国国防开支保持稳健增长。十五五规划为
我国国防和军队现代化的高质量推进做出了总部署，新域新质作战力
量建设将加快先进武器装备的更新换代，军工装备迎来新的发展时期。
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。
建议重点关注航空航天、卫星互联网产业链公司，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 2026.9.28
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一、上周市场回顾

上周（2026.9.21-2026.9.24）国防军工（申万）板块下跌 1.79%，沪深 300
指数下跌 1.51%，国防军工板块落后沪深 300指数 0.28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 27位。今年以来，国防军工板块累计

下跌 16.24%，沪深 300下跌 4.12%，国防军工落后沪深 300指数 12.12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个子板块全部下跌，其中军工电子下跌 1.29%，跌幅最小，

地面兵装下跌 3.26%，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 138家上市公司中，上周 43家公司上涨，94家公司下跌，涨幅
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前 3名分别为霍莱沃、高凌信息和国光电气，跌幅前 3名分别为新光光电、航新科

技和华丰科技。

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（%）

688682.SH 霍莱沃 25.01 688011.SH 新光光电 -16.00

688175.SH 高凌信息 19.37 300424.SZ 航新科技 -15.97

688776.SH 国光电气 16.82 688629.SH 华丰科技 -12.40

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 1917.68，环比上涨 20.53点，中国进

口集装箱运价综合指数为 769.69，环比上涨 1.81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 1114.15，环比上涨 17.21点。Fearnleys
一年期租金（油船:VLCC）为 170000美元/天，环比上涨 10000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

37129 美元 /天，环比上涨 545 美元 /天，Fearnleys 液化石油气运价（现货市

场:VLGC84000立方米）为 613万美元/月，环比上涨 13万美元/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 1.3亿美元，环比上涨 100万美

元。Fearnleys新船价格（好望角型散货船）为 8200万美元，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、景嘉微公布 2026 年限制性股票激励计划(草案)

景嘉微 2026 年限制性股票激励计划（草案）（以下简称“本激励计划”）

采取的激励形式为第二类限制性股票。股票来源为公司向激励对象定向发行的

本公司人民币 A 股普通股股票。本激励计划拟授予激励对象的限制性股票数量

为 704.00 万股，约占本激励计划草案公布日公司股本总额 52,261.9223 万股的

1.35%。其中，首次授予 564.00 万股限制性股票，约占公司股本总额的 1.08%；

预留 140.00 万股限制性股票，约占公司股本总额的 0.27%、占本次授予权益总

额的 19.89%。

本激励计划拟首次授予的激励对象共计 369 人，为公司公告本激励计划时

在公司（含下属分、子公司，下同）任职的核心骨干人员。本激励计划首次授

予限制性股票的授予价格为 26.55 元/股，预留部分限制性股票授予价格与首次

授予部分限制性股票的授予价格相同。公司考核要求为，以 2023 年-2025 年

营业收入均值为基数，对应考核年度营业收入增长率，2026 年为 34%，2027
年为 58%，2028 年为 121%。

2、观想科技公布重大资产购买暨关联交易报告书(草案)

交易方案为上市公司向交易对方苏舟等支付现金购买其持有的辽晶电子合

计 60%的股权，交易价格 48,225.58 万元。本次交易已签署《盈利预测补偿协

议》，承诺期分别为 2026 年度、2027 年度和 2028 年度。2026 年度、2027
年度、2028 年度承诺净利润分别不低于 6,900.00 万元、 7,300.00 万元、

https://114.80.154.45/Wind.NA.Web/NA/Index.html?random=52610&lan=cn
https://114.80.154.45/Wind.NA.Web/NA/Index.html?random=28616&lan=cn
https://114.80.154.45/Wind.NA.Web/NA/Index.html?random=64079&lan=cn
https://114.80.154.45/Wind.NA.Web/NA/Index.html?random=28616&lan=cn
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7,700.00 万元；据此测算目标公司截至 2026 年末承诺净利润为 6,900.00 万元，

截至 2027 年末累计承诺净利润为 14,200.00 万元，截至 2028 年末累计承诺净

利润为 21,900.00 万元。

标的公司是国防科技领域重点配套单位，其深耕半导体分立器件与集成电

路领域多年，产品广泛应用于航天、航空、兵器、船舶、电子以及核物理等领

域和多项国家重大工程。通过本次交易，上市公司与标的公司在现代化战争及

未来智能装备产业链布局、技术研发、市场拓展、产品迭代等方面将产生互补

和协同效应。

本次交易完成后，上市公司的资产总额、负债总额、归属于母公司所有者

权益均有所增长。其中，负债总额增长幅度较大，主要原因系上市公司本次交

易完成后面临偿还并购贷款本息以及辽晶电子期后减资计提的回购款，预计短

期内上市公司的负债规模、财务费用、资产负债率将会有所提高，上市公司将

通过整合管控等相关安排，实现上市公司股东利益最大化，充分保障公司及中

小股东的利益。

四、投资建议

全球军费投入持续扩张，我国国防开支保持稳健增长。十五五规划为我国国防

和军队现代化的高质量推进做出了总部署，新域新质作战力量建设将加快先进武器

装备的更新换代，军工装备迎来新的发展时期。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。建议重点关注航空航天、卫星互联网产业链公司，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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