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  [Table_Summary] 报告摘要 

行情回顾： 

本周（7 月 17 日-7 月 21 日）上证指数下上涨 0.48%，中证军工指数

下跌 3.82%，跑输大盘 4.3 个百分点。 

本周要闻： 

中俄拉开＂海上联合 2017＂军演大幕 

俄罗斯国防部发布消息称，俄中“海上联合-2017”双边海军演

演习于 7月 21-28 日在波罗的海启动第一阶段的军演科目。俄国防

部表示，此次俄中海上联合军演的主要目的是提高俄中海军在对抗

海上威胁方面的协作效率，演练双方战舰的协调配合，进一步巩固

俄中海军间的紧密合作。 

行业观点： 

今年以来市场对军工板块预期较为乐观，但是相关改革进程和

政策出台进度低于预期，造成巨大落差。在监管趋严，市场风险偏

好的下降的大背景下，军工板块整体面临估值较高，业绩难以兑现

等不利影响。在行业基本面未获得改善的情况下，难以维持目前估

值水平，存在回调需求。我们认为下半年板块整体弹性将会减弱，

投资的主题性逐渐削弱，业绩的确定性受到更多关注。未来板块内

公司将呈现两极化特征，部分有业绩、估值合理的公司将率先企稳，

部分业绩较差、概念类公司将继续调整，进行价值回归。 

虽然行业估值过高，但也不必过于悲观，军工股由于其稀缺性

和资产注入预期，历来享受高溢价，目前板块整体估值水平接近 5

年估值中枢，距离 10年估值中枢调整空间亦不大。一方面随着科研

院所改制进展的顺利进行，军民融合顶层设计文件也有可能在下半

年出台，板块波段性投资机会明显。另一方面随着军费投入的不断

增加，军改进程也已经告一段落，延迟订单有望在年末加速释放，

板块业绩层面将得到有力提振。长期看，下半年将是布局军工的良

好左侧入场点。建议关注超跌白马股、中报业绩超预期、以及受益

于混改、军民融合、科研院所改制等政策红利的投资标的，以及建

军 90 周年阅兵带来的事件驱动上涨预期。以成长+改革两条主线为

抓手，自下而上选股优先选取中小市值、高成长、有业绩的投资标

的。推荐关注：全信股份（300447）、国睿科技（600562）、中直股

 走势对比 
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份（600038）、中航光电（002179）。 

风险提示： 

军民融合推进速度低于预期、资产证券化进程不及预期。 
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一、 行业观点 

今年以来市场对军工板块预期较为乐观，但是相关改革进程和政策出台进度低于

预期，造成巨大落差。在监管趋严，市场风险偏好的下降的大背景下，军工板块整体

面临估值较高，业绩难以兑现等不利影响。在行业基本面未获得改善的情况下，难以

维持目前估值水平，存在回调需求。我们认为下半年板块整体弹性将会减弱，投资的

主题性逐渐削弱，业绩的确定性受到更多关注。未来板块内公司将呈现两极化特征，

部分有业绩、估值合理的公司将率先企稳，部分业绩较差、概念类公司将继续调整，

进行价值回归。 

虽然行业估值过高，但也不必过于悲观，军工股由于其稀缺性和资产注入预期，

历来享受高溢价，目前板块整体估值水平接近5年估值中枢，距离10年估值中枢调整空

间亦不大。一方面随着科研院所改制进展的顺利进行，军民融合顶层设计文件也有可

能在下半年出台，板块波段性投资机会明显。另一方面随着军费投入的不断增加，军

改进程也已经告一段落，延迟订单有望在年末加速释放，板块业绩层面将得到有力提

振。长期看，下半年将是布局军工的良好左侧入场点。建议关注超跌白马股、中报业

绩超预期、以及受益于混改、军民融合、科研院所改制等政策红利的投资标的，以及

建军90 周年阅兵带来的事件驱动上涨预期。以成长+改革两条主线为抓手，自下而上

选股优先选取中小市值、高成长、有业绩的投资标的。推荐关注：全信股份（300447）、

国睿科技（600562）、中直股份（600038）、中航光电（002179）。 

 

二、 板块行情 

从本周的板块涨跌幅看，上证指数上涨0.48%，国防军工板块下跌3.21%。 

从月度的板块涨跌幅看，上证指数上涨2.59%，国防军工板块下跌2.9%。 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_IndustryLv1] 
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图表 1 本周 28个申万一级行业涨跌幅 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 
[Table_IndustryLv1Month] 图表 2 本月 28个申万一级行业涨跌幅 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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三、 行业新闻 

1. 中俄拉开＂海上联合2017＂军演大幕 

俄罗斯国防部发布消息称，俄中“海上联合-2017”双边海军演演习于7月21-28

日在波罗的海启动第一阶段的军演科目。俄国防部表示，此次俄中海上联合军演的主

要目的是提高俄中海军在对抗海上威胁方面的协作效率，演练双方战舰的协调配合，

进一步巩固俄中海军间的紧密合作。 

 

2. 我国量产型彩虹五无人机试飞成功 

据新华社报道，7月14日，我国量产型彩虹五无人机河北某机场成功试飞，这标志

着自2016年珠海航展上首次亮相后，我国自主研发的中高端大型“察打一体”无人机

彩虹五正式进入批量生产阶段，为后续产品交付和合同签订奠定基础。 

彩虹五无人机是由航天科技集团十一院研制的一款国内大型中空长航时无人机，

主要用于实施全天时侦察监视、巡逻、目标精确定位、打击毁伤效果评估等任务，为

军事作战提供情报保障，为反恐提供信息支持和打击手段，也可运用于民用的广域勘

查、活动点监视等任务。 

据航天科技集团十一院彩虹无人机总工程师石文介绍，彩虹五最大外挂1000千克，

最大航程超过10000千米，最大续航时间60小时，实用升限7600米，带8发AR-1导弹可

以留空超过30个小时，具有载荷能力大和续航时间长等优点。作为侦察打击一体化武

器系统平台，彩虹五可实现2000千米内地面或海上目标的即察即打，是当之无愧的“重

型狙击手” 

 

3. 9家军工集团公司入围2017年世界500强 

 7月20日，《财富》杂志发布2017年世界500强企业名单，9家军工集团公司上榜。  

这9家军工集团公司分别是，中国航天科技集团公司、中国航天科工集团公司、中国航

空工业集团公司、中国船舶工业集团公司、中国船舶重工集团公司、中国兵器工业集

团公司、中国兵器装备集团公司、中国电子科技集团公司、中国电子信息产业集团有

限公司。 
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四、 公司跟踪 

1. 奥普光电（002338）：2017年半年度业绩快报 

公司7月19日发布公告，报告期内实现营业收入17409.96万元，较去年同期增长

12.43%，主要是公司子公司营业收入同比增长所致；实现利润总额3,813.99万元，比

上年同期增长15.25%；归属于上市公司股东的净利润2,638.55万元，比上年同期增长

1.14%。 

 

2. 银河电子（002519）：2.5亿元回购公司股份 

公司7月21日公告，为增强投资者信心，进一步完善公司的长效激励机制，综合考

虑公司的财务状况，银河电子拟以不超过每股 9.00 元的价格回购公司股份，回购总

金额最高不超过人民币 2.5 亿元，预计回购股份数量不超过 27,777,777股，本次回

购股份规模不超过公司已发行总股本的2.43%。回购后的股份将用作员工持股计划、股

权激励计划等，回购期限为自公司股东大会审议通过回购股份方案之日起六个月内。

本次回购部分股份有利于维护公司二级市场价格，保护广大投资者的利益，实现全体

股东利益最大化，增强投资者对公司的信心，维护公司在资本市场的形象。 

 

3. 中国船舶（600150）：关于获得政府补助的公告 

公司7月22日发布公告，2017 年上半年度（2017 年 1 月 1 日至 6 月 30 日，

以下按“本期”列示），中国船舶工业股份有限公司（以下简称“公司”）累计收 

到与收益相关并计入递延收益科目的政府补助资金 11,758.58 万元，所涉项目主要为

承担国家指定任务而收到的科研专项经费补助，其中根据项目的研发进度和政府补助

的实际情况，计入本期其他收益的金额为 1,907.98 万元。 

 

 

五、 个股信息 

（一）个股涨跌、估值一览 

图表 3 国防军工板块个股涨跌前十名 
[Table_AStockInfo] 

股票名称 本周涨跌幅（%） 本月涨跌幅（%） 本周换手率（%） 2017 年动态 PE 

本周涨幅前 10 名 

太阳鸟 6.70 12.14 7.15 162.04 
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内蒙一机 5.94 19.00 26.36 44.69 

中航光电 1.38 8.69 4.19 35.67 

航发动力 0.76 11.39 3.39 65.69 

航天电子 0.59 -2.96 13.85 43.42 

航天通信 0.51 1.61 10.88 423.39 

贵航股份 0.26 3.40 7.64 29.32 

旋极信息 0.06 -14.75 5.04 42.00 

航天科技 -0.52 5.49 9.97 101.02 

奥普光电 -0.98 -4.88 3.67 73.61 

本周跌幅前 10 名 

紫光国芯 -17.85 -17.85 11.14 47.02 

江龙船艇 -15.68 -4.52 63.51 58.20 

卫士通 -14.51 -18.37 7.36 119.05 

耐威科技 -14.41 -18.30 13.53 83.73 

航新科技 -13.91 -17.19 10.25 85.59 

晨曦航空 -13.28 -20.05 31.41 57.86 

火炬电子 -12.52 -15.16 6.43 47.77 

太极股份 -12.29 -9.75 8.06 34.38 

华舟应急 -11.71 -5.41 12.79 50.81 

钢研高纳 -11.44 -7.97 6.95 65.06 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

（二）大小非解禁、大宗交易一览 

图表 4 未来三个月大小非解禁一览 

[Table_NotFloat] 简称 解禁日期 解禁数量(万股) 总股本 解禁前流通 A股 解禁前占比(%) 

雷科防务 2017-08-04 6,137.93 110,264.31 71,053.37 64.44 

华舟应急 2017-08-07 2,189.38 48,583.50 12,148.50 25.01 

太阳鸟 2017-08-16 250.00 28,516.63 27,408.07 96.11 

天和防务 2017-09-11 13,320.00 24,000.00 10,320.00 43.00 

天和防务 2017-09-11 6,660.00 24,000.00 10,320.00 43.00 

航天电子 2017-10-20 3,003.58 271,927.13 159,570.79 58.68 

航天电子 2017-10-23 27,171.89 271,927.13 159,570.79 58.68 

航天电子 2017-10-23 54,343.77 271,927.13 159,570.79 58.68 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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图表 5 本周大宗交易一览 

[Table_BigTrading] 名称 交易日期 成交价 折价率(%) 当日收盘价 成交额(万元) 

海兰信 2017-7-17 18.80  -8.25  18.80  917.44  

海兰信 2017-7-17 18.80  -8.25  18.80  362.84  

海兰信 2017-7-17 18.80  -8.25  18.80  579.04  

天海防务 2017-7-21 7.10  -6.33  7.47  2130.00  
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 
图表 6 重点推荐公司盈利预测表 

[Table_ImportCompany] 
代码 名称 最新评级 

EPS PE 股价 

2016 2017E 2018E 2019E 2016 2017E 2018E 2019E 17/06/02  

[Table_ImportCompany1] 600562 国睿科技 增持 0.39 0.54 0.66 0.79 66.46  48.00  39.27  32.81  25.92 

300447 全信股份 买入 0.97 0.56 0.51 0.67 20.02  34.68  38.08  28.99  19.42 

600038 中直股份 买入 0.75 1.10 1.38 1.66 55.76  38.02  30.30  25.19  41.82 

002179 中航光电 买入 1.22 1.63 2.08 2.64 27.79 20.80 16.30 12.84 33.9 

002111 威海广泰 买入 0.44 0.64 0.80 0.98 37.34 25.67 20.54 16.77 16.43 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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  投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平-5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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