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行业：国防军工 

投资评级：看好（维持） 

 

 上周国防军工板块表现弱于大盘 

其中地方军工&民参军及兵器集团涨幅居前，兵器集团资产证

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涨幅较高的为北斗概念

股。航天系表现较差。 

国防军工板块的估值水平比上周继续提升，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 

中国研制出第四代北斗/GPS 芯片 定位精度 2.5 米 

美或将取消禁止对越售致命武器规定 

北斗星通豪掷亿元切入导航天线领域 

航天科技集团公司近 300 余项成果将登台亮相 

第三届中国卫星导航年会临近 多家上市公司拟参会 

 

 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 2014.8.15 
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子行业板块市场表现         08.11-08.15 
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一、上周板块行情回顾 

1、国防军工板块上周（08.11-08.17）市场表现及估值 

上周国防军工板块表现弱于大盘。其中地方军工&民参军及兵器集团涨幅居

前，兵器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涨幅较高的为北斗概念股。航天系表现较差。 

国防军工板块的估值水平比上周继续提升，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（08.11-08.17） 

                                                        
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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数据来源：Wind 

                                                        
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 
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数据来源：Wind 

 

3、新三板交易情况（08.11-08.17） 

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 

中国研制出第四代北斗/GPS 芯片 定位精度 2.5 米。中国航天科工信息技术

研究院西安航天华迅公司日前宣布，成功研发出第四代高性能北斗/GPS 导航芯片。

该芯片定位精度为 2.5 米，俘获灵敏度、跟踪灵敏度等各项性能指标达到国际领先

水平。 

据了解，北斗四代芯片及其实施和运营不久前成功中标“陕西省公安系统警务

用车卫星定位管理系统”项目。该项目是我国公安系统警务用车管理领域首个省级

北斗应用项目，陕西全省公安机关各类警务用车累计安装北斗定位车载终端超过一

万台，系统建成后将全面提高陕西省警务用车的使用效率。（科技日报） 

美或将取消禁止对越售致命武器规定。美军参谋长联席会议主席马丁-登普西

日前访问越南期间透露，一旦美国取消禁止向越南销售致命武器的规定，美方将可

帮助越南提升海军实力。登普西称，美国将在“近期”讨论是否取消对越南禁售致
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命武器的规定。 

此前有媒体报道称，越南政府签发命令，从 9 月 15 日起，越南渔政监管部队

管辖下的所有船只都将配备武器。渔政部队人员将配发手枪、冲锋枪和子弹，渔政

船只将配备轻机枪、机枪、14.5 毫米口径机枪和子弹。有专业人士表示，渔政船

配备武器违反国际惯例，越南此举是心虚的表现。一般来讲，渔政船的行政执法目

标是渔船的违法行为，因为渔民没有武器，所以渔政船也不应该配备杀伤性武器。

中国渔政虽然已划归中国海警，但也没有配备武器，只在特殊情况下使用高压水枪。

（wind 资讯） 

北斗星通豪掷亿元切入导航天线领域。日前，北斗星通披露重组预案，公司拟

以发行股份及支付现金相结合的方式购买华信天线 100%的股权，以发行股份方式

购买佳利电子 100%的股权。同时，公司股票于 8 月 15 日开市起复牌。 

公告显示，华信天线预估值为 10 亿元，增值率为 1115.13%，公司拟以发行

股份方式支付交易对价的 90%，以现金方式支付交易对价的 10%；佳利电子预估

值为3亿元，增值率为141.60%，公司拟以发行股份方式支付交易对价的100.00%。 

此外，公司还拟向公司董事、总经理李建辉非公开发行股份募集配套资金，配

套资金总额预计为 3.1 亿元。配套资金扣除发行费用后将用于支付收购华信天线股

权的现金对价、佳利电子 LTCC 项目建设及补充华信天线和佳利电子营运资金的需

求。 

公司表示，本次交易完成后，公司将发挥华信天线高精度定位天线方面的优势，

抓住我国卫星通信发展的机遇，支持其卫星通信领域的业务拓展。通过这些方向的

拓展和融合发展，来进一步推动公司导航技术的提升，为公司规模化发展奠定基础；

公司将发挥佳利电子在“材料-元器件”方面的优势，拓展在无线通信和卫星导航

领域的应用，一方面加大投入保持其在导航天线领域的竞争力，另一方面重点投资

LTCC 逐步把佳利电子打造成为微波介质陶瓷元器件领域的业务平台，深化与无线

通信的融合。（中国经济网） 

航天科技集团公司近 300 余项成果将登台亮相。第十届中国国际航空航天博

览会将于 11 月举行。届时，中国航天科技集团公司近年来的 300 余项成果将登台

亮相，具体包括载人航天、探月工程、北斗导航等。（21 世纪网） 

第三届中国卫星导航年会临近 多家上市公司拟参会。由中国卫星导航定位协

会主办的第三届中国卫星导航与位置服务年会暨展览会将于 9 月 11 日至 12 日在

北京举行。本届年会的主题是“壮大北斗产业，创新位置服务”，多家上市公司将

参会。 

据悉，本届年会除了设有规模盛大的高层论坛外，还设有主题丰富的分论坛。

高层论坛将特邀领导、知名院士、专家、企业家作主旨讲话和演讲，另外，结合当

今热点设立了“行业应用与政策法规”、“北斗产业化与创新”、“高精度定位与基础
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设施建设”、“新位置服务与信息消费”、“车联网与导航运营服务”、“金融投资与产

业园建设”等分论坛。 

年会同期举办的主题展览会目前已吸引了数百家单位参展，包括四维图新、中

国联通、合众思壮等上市公司均将参展。 

数据显示，2013 年，我国卫星导航与位置服务产业继续保持高速增长，总产

值首超千亿，达 1040 亿元，比 2012 年增长 28.4%，其中北斗产值超过 100 亿元，

占比达 9.8%。国家也相继出台了多项政策推动产业发展。业内分析认为，本届年

会的举行，对提升北斗卫星应用产业整体水平，引领和推动我国导航定位与位置服

务产业快速发展壮大具有重要作用。（京华时报） 

 

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 

烽火电子 3.07 17.49% -10.35% 576.28 -2589.05 -122.26% 53.13% 

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。 



 行业周报：2014 年 8 月 18 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 9 

投资评级定义 
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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 
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中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 
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-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 
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15%以上 
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