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事件： 

国防科工局、中央编办、财政部、人力资源社会保障部、国资委、科技部、国家税务总局、国家市场监督管

理总局联合印发《关于中国兵器装备集团自动化研究所转制为企业实施方案的批复》。批复原则同意兵器装

备自动化研究所（兵装 58 所）转制为企业，明确了转制适用政策，需要开展的重点工作和程序，提出了有

关要求。 

观点： 

1.作为批复的第一家转制为企业的单位，58 所条件成熟，已经形成军民融合发展格局。 

58 所成立于 1977 年 11 月，是专业从事自动化与信息化技术的军民融合型研究所，已经形成了以信息与控

制、先进制造为两大专业方向，以特种产品、高端智能装备、基础电子、数控系统、辐射监测系统、传感器

等系列产品为产业板块的军民融合式发展格局。58 所经营管理能力强，技术能力、创新能力、技术基础、

人员结构、财务状况、管理水平、党建工作方方面面表现突出，整体素质比较好。 

2. 科研院所改制难在“改人”， 未来科研院所改制的阻力或将逐步变小。 

科研院所改制所涉及领域较多，主要包括人员福利待遇、人员退休待遇、研发技改投入、资产处置收益、固

定资产折旧等等，我们认为最为核心的在于对人员的改革，根据我们实地调研，目前很多事业单位人员自

2015 年开始已经缴纳社保，且一些事业单位领导出现变更或原集团领导赴院所任职，我们认为未来科研院

所改制的阻力或将逐步变小。 

3. 58 所改制的批复标志生产经营类军工科研院所转制工作开始迈入实施阶段。 

本次批复的实施方案涉及 8 家行政部门，流程复杂，企业内部阻力重重。本次 58 所方案成功获批，为其它

类似院所改制提供了模式借鉴，标志着生产经营类军工科研院所转制工作开始迈入实施阶段。国防科工局领

导在听取了 58 所所长的汇报后，对 58 所事业单位转企为军工行业提供的三个贡献（方案模板、审批流程、

批复模板）表示肯定和感谢，提出要积极稳妥推进转制工作，规范操作。 

4.未来军工领域市场化改革必将加速。 

去年 7 月，《关于军工科研院所转制为企业的实施意见》的印发标志着首批 41 家军工科研院所转制工作正式
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启动，按计划，截至今年底要完成首批 41 家军工研究所改制。“十三五”期间要完成 160-200 家研究所改

制转企。随着“十三五”进入后半程，我们认为后续院所改制、资产证券化及其他军工领域国企改革将逐步

加快。 

首批 41 家研究所与上市公司相关标的包括： 

 航天电子（九院、九院 13 所、16 所、772 所） 

 航发控制（中航工业 614 所） 

 中航机电（609 所、610 所） 

 航天长峰（二院 206 所、704 所、706 所） 

 北方导航（兵器工业集团导控所） 

5、科研院所是军工领域较为优质的资产，研究所改制为军工优质资产注入扫清了障碍。 

科研院掌握着各领域最前沿、最核心的技术，在人才资源上聚集了行业最顶尖的技术专家。科研院所有着轻

资产、盈利能力强等优势，而各兵工厂则是重资产、盈利能力差的代表。目前来看，各院所属上市公司主营

业务大多为非核心军品或民品，市场进入门槛不高，行业竞争处于红海状态且公司竞争优势不明显，未来盈

利能力较强的研究所类资产如能实现资产证券化，将大大改善上市公司盈利能力与竞争格局。 

表 1:部分上市公司背后研究所体量测算  

公司名称  公司属性  净利润测算  

国睿科技 央企 背靠中电科 14所，14 所 16 年净利润 13亿元。 

四创电子 央企 背靠中电科 38所，净利润超 3亿元，2-3 倍于上市公司。 

航天科技 央企 
三院资产整合平台，第三总体设计部等其他研究所资产，三院净利润约为上市公司

30-40 倍。 

航天机电 央企 
八院星、箭、弹、船资产注入平台，体外众多院属研究所优质资产，八院净利润约

为上市公司 15倍。 

中航电子 央企 
航电资产整合平台，体外包括 607、613、615、618、631 所资产，净利润约为上市

公司 4 倍。 

中航机电 央企 
机电系统整合平台，体外包括 609 所、610 所资产，609、610 研究所 16 年净利润

或超 5 亿元。 
 

资料来源：东兴证券研究所 

 

表 2:上市公司对应的军工科研院所 

股票简称  对应的军工科研院所  科研院所主营军品业务  

中航飞机 中航工业 603、605 所 轰炸机、运输机、特种飞机设计 

航发动力 中航空天发动机研究院（606、608、624、649 所） 航空发动机和燃气轮机设计研制 

中直股份 中航工业 602 所 直升机型号研制和技术预先研究 

成飞集成 中航工业 601、611、612、648所 歼击机、空空导弹设计 

中航电子 中航工业 607、613、615、618、631 所 航空电子系统研制 

中航机电 中航工业 609、610 所 机载设备研制 
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航发控制 中航工业 614 所 发动机控制系统 

南通科技 中航高科技发展有限公司（301、303、304、621、

623、625、626\627、633、634、637 所） 

航空气动、强度、材料、制造、标准、计量、测试和

信息化等 

中国卫星 航天科技五院及下属 12家研究所 卫星研制、载人飞船 

航天动力 航天科技六院及下属 6家研究所 火箭主动力系统、轨姿控动力系统及空间飞行器推进

系统 

航天机电 航天科技八院及下属 11家研究所 战术导弹、运载火箭、应用卫星、载人航天、深空探

测 

航天电子 航天科技九院及下属 4家研究所 微电子与计算机、惯性导航、遥测遥控 

航天长峰 航天科工二院及下属 10家研究所 地（舰）空导弹、潜地战略导弹、陆基机动战略导弹 

航天科技 航天科工三院及下属 6家研究所 飞航导弹、无人机 

航天晨光 航天科工四院及下属 1家研究所 对地导弹系统、专用车 

光电股份 中国兵器 205 所 光电系统、光电基础器件、光学材料 

中国重工 中船重工下属 20 多家研究院所 舰船设计、舰载武器、舰载分系统等 

风帆股份 中船重工 703、704、711、712、719 所 船用燃气动力、蒸汽动力、船舶特辅机电设备、船用

柴油机、舰船电力推进装置、船舶核动力装置研发 

杰赛科技 中国电科 7 所 移动通信系统、通信网络规划、云计算应用、印制电

路板、物联网技术研究 

国睿科技 中国电科 14 所 雷达、通讯、信息系统、电子对抗等 

太极股份 中国电科 15 所 信息化顶层设计、软件研发、计算机产品研发、系统

综合集成 

卫士通 中国电科 30 所 信息安全、保密通信、重大系统工程 

华东电脑 中国电科 32 所 基础软件、关键芯片、军用计算机系统、软件工程 

四创电子 中国电科 38 所 雷达综合电子信息系统工程 

海康威视 中国电科 52 所 计算机信息存储技术 
 

资料来源：东兴证券研究所 

 

风险提示： 

科研院所改制进度不及预期。 
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


