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行业：国防军工 

投资评级：看好（首次） 

 

 上周国防军工板块表现强于大盘 

其中兵器兵装集团涨幅居前，这两个军工集团资产证券化率较

低，研究所以外的资产体量较大，提高资产证券化率不依赖政

策。地方军工和民参军板块表现一般。国防军工板块的估值水

平继续提升，目前在 60 倍以上，创近三年的最高水平；且相

对于沪深 300 的估值比也达到 7.5 倍，同样为近三年的最高水

平。在资产注入预期的不断刺激下，国防军工板块的估值有望

持续提升。 

 

 行业及公司新闻 

7 月全球交付新客机 121 架 中国占 25% 

航天科技集团改制加速 军工资产整合概念股值得关注 

贵航股份：拟披露重大事项 8 月 12 日起停牌 

北斗卫星导航系统全面支持燃气物联网体系 

通航业准入门槛料大幅降低 相关产业个股或受提振 

幸福航空与中航飞机公司签署 60 架新舟飞机购机合同 

 

 投资策略 

复杂的国际局势和周边环境、国家领导人的重视、日益增长的

国防预算成为军工行业未来不断发展的动力，我们给予国防军

工行业“看好”评级。资产注入预期短期内仍然是军工板块投

资的主要逻辑，建议关注资产证券化率较低，且近期已有相关

动作的兵器集团和航天科技集团相关个股。另外，军品装备新

型号研制的进展也会对相关总装公司有一定的刺激作用。 

 

 风险提示 

1、资产证券化受制于政策因素而停滞；2、军品装备新型号研

制进展缓慢；3、国防投入增长放缓。

行业报告 周报 
 

 

市场表现 截至 2014.8.8 
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子行业板块市场表现         08.04-08.08 
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一、上周板块行情回顾 

1、国防军工板块上周（08.04-08.10）市场表现及估值 

上周国防军工板块表现强于大盘。其中兵器兵装集团涨幅居前，这两个军工集

团资产证券化率较低，研究所以外的资产体量较大，提高资产证券化率不依赖政策。

地方军工和民参军板块表现一般。国防军工板块的估值水平继续提升，目前在 60

倍以上，创近三年的最高水平；且相对于沪深 300 的估值比也达到 7.5 倍，同样为

近三年的最高水平。在资产注入预期的不断刺激下，国防军工板块的估值有望持续

提升。 

图表 1：国防军工板块上周市场表现1
 

 
图表 2：国防军工板块市盈率估值情况 
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数据来源：Wind 

 

2、子板块个股上周市场表现（08.04-08.10） 

                                                        
1
 军工集团涨跌幅为集团旗下上市公司涨跌幅的算术平均值 
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图表 3：航天科技集团个股表现2
 

 
图表 4：航天科工集团个股表现 
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数据来源：Wind 

图表 5：中航工业集团个股表现 
 

图表 6：兵器集团个股表现 
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数据来源：Wind 

图表 7：兵装集团个股表现 
 

图表 8：船舶工业&重工集团个股表现 
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2
 平均涨幅为集团旗下上市公司涨跌幅的算术平均值，下同 
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图表 9：电科集团个股表现 
 

图表 10：地方军工&民参军个股表现 

0.08%

1.55%

1.74%

2.59%

3.60%

4.43%

6.60%

14.87%

太极股份

海康威视

杰赛科技

卫士通

国睿科技

平均涨幅

华东电脑

四创电子

 

 

-3.06%

-1.85%

-1.12%

0.00%

0.43%

1.35%

1.51%

1.60%

2.00%

2.84%

6.08%

8.36%

金信诺

威海广泰

振芯科技

北斗星通

奥普光电

高德红外

平均涨幅

四川九洲

海格通信

大立科技

烽火电子

华力创通

 

数据来源：Wind 

 

3、新三板交易情况（08.04-08.10） 

图表 11：航天航空及国防板块新三板交易情况 

证券简称 周收盘价 周涨跌幅 周振幅 周换手率 周成交量(股） 周成交额（元） 

北京航峰 25.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

瑞达恩 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

数据来源：Wind 

 

二、行业及公司新闻 

7 月全球交付新客机 121 架 中国占 25%。据 Flightglobal 报道，7 月份全球

交付新客机 121 架，亚太地区接收了 60 架，其中中国 30 架。根据 Ascend 机队

数据库，北美地区接收了 20 架新客机，欧洲 16 架，拉美 12 架。 

在亚太地区，中国接收了 30 架新客机，泰国和印度各 4 架，日本及印尼各 3

架。中国东航接收了 7 架新飞机：3 架 A320 系列飞机，3 架波音 737 飞机和一架

A330-200 飞机。中国南航和国航各接收了 5 架。此外，中国一些较小的航空公司

也接收了新飞机。   

在亚太区，交付的新飞机包括空客 28 架(19 架窄体机和 9 架宽体机)、波音 25

架(19 架窄体机和 6 架宽体机)、ATR 公司 5 架、庞巴迪 2 架。  

在亚太区的 60 架新飞机中，有 14 架属于飞机租赁商，其中 GECAS 公司 5

架：租赁给南航 2 架波音 737-800 飞机，分别租赁给国航、长荣航空、吉祥航空
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各一架 A321 飞机。（民航资源网） 

航天科技集团改制加速 军工资产整合概念股值得关注。日前航天科技集团召

开全面深化改革工作领导小组会议，研究集团公司全面深化改革六大专项工作方

案。集团董事长雷凡培强调，要以事业单位分类改革、军品科研生产能力结构调整

为契机，全面推进各领域的深化改革工作。机构认为，此次航天科技集团提出的事

业单位分类改革，将推动旗下院所资产整合进程加速。 

集团董事长雷凡培指出，要大胆实践，对一些符合政策方向、条件比较成熟的

改革举措，鼓励各单位各部门先行先试，为改革的全面推进积累经验、奠定基础。

必须在全面深化改革上自我加压，通过改革创新赢得红利、获得发展。同时，针对

制约集团公司发展的核心瓶颈问题，要按照国家要求制定切实可行的改革方案。 

公开资料显示，航天科技集团主要承担我国运载火箭、应用卫星、载人飞船、

空间站、深空探测飞行器等宇航产品，以及战略导弹和部分战术导弹等武器系统的

研制、生产和发射试验任务。同时，还着力发展卫星应用设备及产品、信息技术产

品，是我国境内唯一的广播通信卫星运营服务商。目前集团辖有 8 个大型科研生产

联合体（研究院）、14 家专业公司、9 家上市公司和若干直属单位，资产总额达 2241

亿元，利润总额超 100 亿元。 

在兵工集团无禁区改革的示范作用下，其他军工集团跟进速度明显加快。7 月

中旬中国兵器工业集团召开党组扩大会，强调要大力推进法律和政策框架下的“无

禁区改革”，提出不要等、不要望、不要拖，更不要怕，积极开展混合所有制、员

工持股、选聘职业经理人等领域的试点。同时，兵器装备集团董事长唐登杰，在上

半年经济运行分析会上明确指出，要确保全面深化改革到位，深入落实中央和上级

部委对深化国有企业改革的战略部署与具体要求。中航工业集团董事长林左鸣也表

示，要进一步深化改革举措，加大自主创新力度，发挥人力资本的活力。另外，据

江苏省政府网站 8 月 8 日披露，日前航天科工集团与省政府举行工作会谈，双方

商定近期共同签署战略合作框架协议。据了解，框架协议将进一步促进军民融合发

展、加强产业基地建设和成果转化等。（上海证券报） 

贵航股份：拟披露重大事项 8 月 12 日起停牌。贵航股份 8 月 11 日晚于上交

所发布公告称，公司近期拟拟披露重大事项，此事项具有不确定性。根据上海证券

交易所《股票上市规则》为避免公司股票价格异常波动，保证公平信息披露，维护

投资者利益，特申请公司股票自 8 月 12 日起停牌，公司将尽快确定上述重大事项，

并于股票停牌之日起的 5 个工作日内公告并复牌。（wind 资讯） 

北斗卫星导航系统全面支持燃气物联网体系。日前，中国卫星导航定位协会与

中国城市燃气协会在京签署战略合作协议，共同推动北斗卫星导航系统在城镇燃气

行业的深化应用，通过北斗精准位置服务全面支持燃气物联网体系的建设，充分提

升我国城镇燃气企业的地下管网安全管理水平。（新浪科技） 
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通航业准入门槛料大幅降低 相关产业个股或受提振。近日民航局再次就《通

用航空经营许可管理规定》修订稿面向全行业征求意见。目前修订的总体思路和原

则性方案已基本达成一致，即：进一步大幅放松市场准入，规范市场秩序，同时进

一步加大监管力度。 

据了解，本次修订主要包括调整准入条件、规范运营管理、拓展通用航空服务

领域、保护消费者、加强持续监管、强化法律责任六大方面。 

在“市场准入”上，将进一步简化审批程序、调整准入条件，支持投资设立通

用航空企业。比如，取消将通用航空经营许可证作为取得企业营业执照前提条件的

要求，相应调整了申请人条件和申请材料要求；取消通用航空经营许可原有的筹建

认可环节，充分简化经营许可程序；不再要求企业设立时的两架航空器均为完全所

有权，调整为一架拥有完全所有权，另一架可采取租赁方式引进，以此减轻企业设

立时的资金、成本压力，同时支持国内飞机租赁业的发展。（wind 资讯） 

幸福航空与中航飞机公司签署 60 架新舟飞机购机合同。8 月 1 日，幸福航空

有限责任公司与中航飞机西安飞机分公司在京签署了 60 架新舟飞机购机合同，其

中确认订单和意向订单各 30 架。这是目前新舟飞机在国内外市场获得的最大批量

订单。（工信部） 

 

三、2014 年中期业绩情况 

图表 12：国防军工行业 2014 年上半年业绩情况 

 上半年收

入（亿元） 

上半年收

入增速 

一季度收

入增速 

上半年利

润（万元） 

同期利润

（万元） 

上半年利

润增速 

一季度利

润增速 

大立科技 1.33 15% 56% 1831 925 98% 127% 

航天晨光 18.25 2% 3% 2804 3180 -12% 1% 

高德红外 2.11 19% 15% 4199 5169 -19% -7% 

航天动力 5.43 -7% -2% 1613 1859 -13% 3% 

数据来源：Wind 

图表 13：国防军工行业 2014 年上半年业绩快报情况 

 净利润（万元） 上半年增速 一季度增速 

威海广泰 4812 25% 21% 

奥普光电 3075 6% 3% 

航天电器 9578 15% 15% 

中航光电 13361 22% 36% 

数据来源：Wind 
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图表 14：国防军工行业 2014 年前三季度业绩预报情况 

 业绩预告摘要 上半年净利

润（万元） 

上半年

增长 

高德红外 净利润约 4542.04 万元~6245.31 万元,增长-20.00%~10.00% 4199 -18.8% 

大立科技 净利润约 3124.31 万元~3749.17 万元,增长 50.00%~80.00% 1831 97.9% 

数据来源：Wind 

 

四、投资建议 

复杂的国际局势和周边环境、国家领导人的重视、日益增长的国防预算成为军

工行业未来不断发展的动力，我们给予国防军工行业“看好”评级。资产注入预期

短期内仍然是军工板块投资的主要逻辑，建议关注资产证券化率较低，且近期已有

相关动作的兵器集团和航天科技集团相关个股。另外，军品装备新型号研制的进展

也会对相关总装公司有一定的刺激作用。 

 

五、风险提示 

1、资产证券化受制于政策因素而停滞；2、军品装备新型号研制进展缓慢；3、

国防投入增长放缓。 
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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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