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军工行业周报 

四川、陕西开展军民融合试点，军工资产证券

化进程将加快 
 

行业观点：上周中证军工指数震荡中小幅上行，周内涨幅 0.15%。当前市场
情绪趋于稳定，军工板块大跌已不太可能，预计下半年会持续震荡行情。建
议关注中航光电、中直股份和国睿科技。近期全国各地频繁召开军民融合会
议，本周习总书记召开军民融合发展委员会第一次会议，随后国防科工局出
台《2017 年国防科工局军民融合专项行动计划》。《计划》指出支持四川、
西安等省市开展军民融合先行试点；推进军工企业股份制改造，加快军工资
产证券化进程；同时推进“两证融合”和民营企业军品免税审核。政策的出

台将进一步促进军民融合的发展，加快资产证券化，降低民参军门槛，提高
民参军积极性，预计下半年军工混改将在小范围内有实质性进展作为示范。 

细分行业观点： 

 舰船：建议关注中船重工和中船防务。目前首艘国产航母技术水平落

后美国至少 30年，该领域还有很大的发展空间，弹射技术、核动力

推进装臵和大功率发动机还是制约的瓶颈，需要大量的研发投入。中

国在加速航母的制造，也必将加速对新技术的研发投入，保证新航母

技术的提升。我们预测未来国家将持续加大在舰船领域的投入，持续

看好该领域。 

 航空：建议关注直升机领域的稀缺标的中直股份、航空领域连接器龙

头中航光电、注入“彩虹”无人机资产的南洋科技。随着中国空军走

向攻防兼备的战略目标，我国新一代飞机也开始逐步列装，未来飞机

领域必将实现批产放量，J-20、运-20等飞机会逐步迎来换装高峰。直

升机领域，中国缺口在 1,000辆以上，未来随着直-20的定型，军用直

升机将迎来列装的利好。随着 FC-31 和直-19E 等高端军贸机型的相继

出现，飞机军贸领域的竞争力不断增强，预计军贸销售将有量的突破。

在战斗机和运输机领域，受制于国产发动机的产能问题，列装速度预

计会相对较慢，建议中短期关注直升机领域。航天十一院研制的“彩

虹”系列无人机是国内发展势头最好的军用无人机之一，航天十一院

研制的太阳能驱动的无人机也试飞成功，应用前景广阔，随着“彩虹”

系列无人机资产注入到南洋科技，看好南洋科技未来的业绩增长。 

 国防信息化：建议关注技术壁垒高的国睿科技和四创电子。物理域的

联通基本已实现，未来基于大数据、人工智能等技术为基础的信息域

的联通将是建设的重点。国防信息化是民参军企业的重点切入领域，

竞争也更加激烈，北斗、计算机等设备竞争已经比较激烈，目前没有

龙头企业。国睿科技在 2016 年 6月豁免了禁止同业竞争的条款，真正

意义上成为了中电 14所资产未来上市的平台，建议关注。 

 投资建议：随着军民融合会议的频繁召开，预计 2017年下半年军工央

企混改将在小范围内有实质性进展，军民融合主题将成为下半年军工

板块的催化剂。当前时点，建议关注估值合理、有明显业绩增长预期

的标的，建议关注中航光电、国睿科技、中直股份。 
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一周回顾 

上周中证军工收盘报 9,277.36点，上涨 0.15%，上证综指上涨 1.11%，深证成指

上涨 1.72%，中小板指上涨 1.77%，创业板指下跌 0.14%。 

 

图表 1. 上周军工行业涨跌幅 
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资料来源：万得、中银证券 

 

图表 2. 军工行业上市公司周涨跌幅排行（不包括未开板的新股） 

涨幅排名 股票名称 周涨幅(%) 跌幅排名 股票名称 周跌幅(%) 

1 四川九洲 19.43 1 泰豪科技 (17.68) 

2 神剑股份 16.86 2 北京科锐 (15.40) 

3 轴研科技 8.9 3 太阳鸟 (8.47) 

4 凌云股份 8.86 4 同有科技 (6.55) 

5 通达股份 8.61 5 天和防务 (5.32) 

6 火炬电子 8.53 6 佳讯飞鸿 (4.75) 

7 北方股份 6.65 7 星网宇达 (4.56) 

8 航天晨光 6.45 8 银河电子 (4.31) 

9 中航电子 6.24 9 中国动力 (4.17) 

10 东安动力 5.05 10 北斗星通 (3.85) 

资料来源：万得、中银证券 
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上周重要公告 

1. 海兰信：6月 19日公司发布《关于子公司海兰劳雷境外收购方案变更的公

告》。经相关各方协商一致，各方同意将本次收购方案变更为由海兰劳雷

以现金方 式收购方励（FANG LI）持有的劳雷香港 8%股权以及杨慕燕

（CARMEN YEUNG） 持有的劳雷香港 20%股权与 Summerview 45%股权，并

由 Summerview 收购方励 （FANG LI）持有的劳雷香港剩余 17%股权。 

2. 中航电子：6月 22日公司发布《关于公司董事长辞职的公告》。因工作变

动原因， 卢广山先生申请辞去公司董事长、董事及董事会下设战略委员

会、提名委 员会、薪酬与考核委员会委员职务。根据相关规定，其辞职

申请自送达公 司董事会之日起生效。 

3. 航发科技：6月 24日公司发布《关于变更持续督导保荐代表人的公告》。

公司收到国泰君安《关于变更中国航发航空科技股份有 限公司 2011 年非

公开发行股票持续督导保荐代表人的函》，鉴于孙小中先生因工 作变动

原因，不再担任航发科技的保荐代表人。国泰君安委派杨志杰先生接替孙 

小中先生工作，继续对航发科技非公开发行之募集资金的使用进行持续督

导并履 行相关职责。 
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重点公司盈利预测及估值 

图表 3. 上市公司盈利预测及投资评级 

 股票代码 股票名称 
总市值(亿元) 股价(人民币) 每股收益(元) 市盈率(倍) 评级 

2017/06/16 2017/06/16 2016 2017 E 2018E 2016 2017 E 2018E  

1、航空                     

002013.CH 中航机电 249 10.33 0.26 0.33 0.40 40.16 31.38 26.15 未有评级 

000768.CH 中航飞机 507 18.32 0.14 0.22 0.27 131.75 82.35 68.62 未有评级 

600372.CH 中航电子 287 16.34 0.22 0.26 0.31 74.83 62.36 51.97 未有评级 

002179.CH 中航光电 239 30.21 0.95 1.14 1.48 31.79 26.49 20.38 买入 

600893.CH 中航动力 530 27.18 0.46 0.56 0.83 58.72 48.93 32.62 未有评级 

600038.CH 中直股份 260 44.05 0.77 1.00 1.30 57.13 43.95 33.80 买入 

600391.CH 成发科技 88 26.77 0.12 0.24 0.31 222.14 111.07 85.44 未有评级 

2、航天           

600879.CH 航天电子 225 8.27 0.20 0.29 0.44 42.10 28.06 18.71 未有评级 

002025.CH 航天电器 108 25.20 0.63 0.76 0.91 39.71 33.09 27.58 未有评级 

600118.CH 中国卫星 323 27.35 0.34 0.37 0.41 81.00 73.64 66.94 未有评级 

3、兵器           

600184.CH 光电股份 98 19.20 0.06 0.12 0.15 325.86 162.93 125.33 未有评级 

600435.CH 北方导航 210 14.13 0.03 0.03 0.04 507.67 406.14 324.91 未有评级 

600967.CH 北方创业 231 13.65 0.36 0.45 0.57 37.61 30.09 24.07 买入 

4、电科           

600990.CH 四创电子 100 62.78 0.81 1.22 1.59 77.23 51.49 39.61 买入 

002544.CH 杰赛科技 122 23.65 0.21 0.31 0.41 113.35 75.57 58.13 未有评级 

5、船舶           

600685.CH 中船防务 293 26.74 0.06 0.13 0.19 426.61 213.30 142.20 未有评级 

601989.CH 中国重工 1,185 6.21 0.04 0.05 0.06 155.13 129.27 107.73 未有评级 

6、民参军           

002268.CH 卫士通 142 16.99 0.12 0.17 0.24 147.31 98.21 70.15 未有评级 

600764.CH 中电广通 110 33.36 0.11 0.16 0.20 297.12 212.23 163.25 未有评级 

300213.CH 佳讯飞鸿 51 8.83 0.18 0.24 0.31 48.83 37.56 28.89 未有评级 

资料来源：万得，中银证券 



 

2017年 6月 29日 军工行业周报 7 

行业重点新闻 

1、国内要闻 

(1)习近平主持军民融合委员会全体会议 

网易： 习近平于 6月 20日下午主持召开中央军民融合发展委员会第一次全体

会议并发表重要讲话。习近平强调，把军民融合发展上升为国家战略，是我

们长期探索经济建设和国防建设协调发展规律的重大成果，是从国家发展和

安全全局出发作出的重大决策，是应对复杂安全威胁、赢得国家战略优势的

重大举措。要加强集中统一领导，贯彻落实总体国家安全观和新形势下军事

战略方针，突出问题导向，强化顶层设计，加强需求统合，统筹增量存量，

同步推进体制和机制改革、体系和要素融合、制度和标准建设，加快形成全

要素、多领域、高效益的军民融合深度发展格局，逐步构建军民一体化的国

家战略体系和能力。 

 (2)国防科工局发布 2017年军民融合专项行动计划 

国防科工局官网：6 月 22 日国防科工局发布《2017 年国防科工局军民融合专

项行动计划》。 

《专项行动计划》提出，在强化顶层设计方面，要继续推进国防科技工业军

民融合发展相关政策和规划印发实施，落实全面创新改革试验工作，推动军

工融入区域经济发展；在深化“民参军”方面，将着力促进资本层面的“民

参军”，并围绕投资、税收、准入等领域，继续优化有利于民营企业发展的

政策环境；在推进军转民方面，将大力加强军工技术成果转化，调动社会积

极性发展军工高技术产业，并提出支持赣南等原中央苏区振兴发展；在促进

军民资源共享方面，将重点推进航天资源军地共享共用，开放一批军工计量

仪器设备，继续开展国家公共服务平台建设、军民协同创新机制建设和军民

标准通用化等工作；在军工自主可控发展方面，要求立足社会资源，实施

“319”专项行动、军工高端制造装备创新工程和专用软件自主化行动等；在

动员和应急方面，提出加强生产动员和保障能力建设，推动完善核应急体

系。 

 

2、世界局势 

(1)俄防长专机遭北约战机跟随 ，俄战机亮武器警告 

新华社莫斯科 6月 21 日电（记者栾海）俄罗斯国防部长绍伊古 21日乘飞机前

往濒临波罗的海的俄飞地加里宁格勒州主持俄国防部工作会议，途中一架北

约国家的 F－16 战机企图靠近绍伊古的座机，但在护航的俄苏－27 战机发出

警告后，该北约战机飞离。 

据俄新社报道，事发时绍伊古的座机正飞行在波罗的海国际水域上空，有数

架北约飞机在附近跟随，其中一架 F－16 战机随后开始接近俄防长座机。这

时一架为绍伊古护航的苏－27 战机立刻飞到俄防长座机与 F－16 战机之间，

并亮出机翼下方挂载点上的武器，摇摆机身使机翼上下摆动以发出警告。此

后，这架 F－16 战机退却并远离。 

 (2)美澳大利亚国防部宣布恢复对叙利亚空袭行动 

参考消息网：新华社堪培拉 6月 22日电（记者赵博）澳大利亚国防部 22日宣

布，澳大利亚皇家空军决定恢复对叙利亚的空袭行动。 

http://money.163.com/keywords/4/6/4e608fd15e73/1.html
http://money.163.com/keywords/5/6/51684f534f1a8bae/1.html
http://money.163.com/keywords/5/6/51684f534f1a8bae/1.html
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澳大利亚国防部当天发表声明说，在美国领导的多国军事联盟对飞行进行风

险评估后，澳方决定恢复对叙利亚的空袭行动。 

20 日，澳大利亚皇家空军宣布暂停对叙利亚空袭行动。澳大利亚媒体分析，

澳方宣布暂停空袭，可能与近期俄罗斯外交部的警告有关，以避免误伤。 

美军战机 18 日在叙境内击落一架叙政府军战机并致飞行员失踪，这是叙利亚

冲突爆发以来美军首次击落叙利亚战机。随后，俄外交部警告，任何出现在

幼发拉底河以西的飞机将被俄地空导弹视为空中打击目标。 
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近期重点报告 

《中航光电——军工业务迎来黄金时代，新能源和集成产品市场快速增长》

20170424 

《北方创业——中国主要战斗车辆生产基地，亚洲最大装甲突击力量研制企

业》20161028 

《专题研究——“枭龙”对巴出口市场分析：巴基斯坦持续采购，后续型号

前景乐观》20160802 

《四创电子——雷达电子装备龙头，军队信息化核心标的》20160425 

《亿利达——进军军工材料，打造未来海洋新材料龙头》20151122 

《光电股份——光电装备行业龙头，业绩增长持续看好》20151027 

《机械军工 2015 年秋季策略——把握国企改革和制造强国两条投资主线》

20150813 

《天上的星星参北斗——北斗卫星全球组网，相关产品推广应用》20150803 

《无人机专题研究——军民需求齐爆发，无人机驰骋天下》20150727 

《军民融合发展成果展：军技民用大力推广，重点关注北斗应用》20150718 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对
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谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 
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服务标记及标记均为中银国际证券有限责任公司或其附属及关联公司（统称“中银

国际集团”）的商标、服务标记、注册商标或注册服务标记。 
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投资顾问的意见。 

尽管本报告所载资料的来源及观点都是中银国际证券有限责任公司及其证券分析师
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的设想、见解及分析方法。中银国际集团成员可发布其它与本报告所载资料不一致

及有不同结论的报告，亦有可能采取与本报告观点不同的投资策略。为免生疑问，

本报告所载的观点并不代表中银国际集团成员的立场。 

本报告可能附载其它网站的地址或超级链接。对于本报告可能涉及到中银国际集团

本身网站以外的资料，中银国际集团未有参阅有关网站，也不对它们的内容负责。

提供这些地址或超级链接（包括连接到中银国际集团网站的地址及超级链接）的目

的，纯粹为了阁下的方便及参考，连结网站的内容不构成本报告的任何部份。阁下

须承担浏览这些网站的风险。 

本报告所载的资料、意见及推测仅基于现状，不构成任何保证，可随时更改，毋须

提前通知。本报告不构成投资、法律、会计或税务建议或保证任何投资或策略适用

于阁下个别情况。本报告不能作为阁下私人投资的建议。 

过往的表现不能被视作将来表现的指示或保证，也不能代表或对将来表现做出任何

明示或暗示的保障。本报告所载的资料、意见及预测只是反映证券分析师在本报告

所载日期的判断，可随时更改。本报告中涉及证券或金融工具的价格、价值及收入

可能出现上升或下跌。 

部分投资可能不会轻易变现，可能在出售或变现投资时存在难度。同样，阁下获得

有关投资的价值或风险的可靠信息也存在困难。本报告中包含或涉及的投资及服务

可能未必适合阁下。如上所述，阁下须在做出任何投资决策之前，包括买卖本报告
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