
 

 

简
评 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的情况下可能与本报告所分析的企业存在业务关系，并且继续寻求发展这些关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能

存在影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为投资决策的唯一因素。 

敬请参阅最后一页之重要声明。 

事件： 
 今天整个市场走势稳健，反观军工板块表现则异常凌厉——哈飞股份、中兵光电、中航精机、中航重机、中国卫星、西飞国际、

中航光电、新华光等 19 支个股涨停，整个板块 50 多支股票中过半数涨幅超过 5%。 

我们的观点： 

 60 周年国庆阅兵是此轮军工行情的催化剂。2009 年的“十·一”具有特别的意义，它是共和国成立 60 周年，改革开放 30 周

年之际，举国欢庆。但同时，全球金融危机余波犹在，眼下的经济形势仍然困难重重，国内外复杂因素此起彼伏。此时的阅兵

将具有特别的意义，它不但是一次国威、军威的检阅，也是振奋民心、鼓舞士气的盛事。届时，全社会、海内外的注意力都将

聚焦在天安门，聚焦于天安门广场上出现的先进军事装备，并延伸至其背后的军事工业，推动军工板块的市场表现。 

 阅兵折射出民族兴衰，国运沉浮，是军事工业的舞台。阅兵是一项历史悠久而经久不衰的重要军事仪式，它作为展国力、扬军

威的最好方式具有重大意义和深远影响。前苏联和俄罗斯的阅兵对我们有特别的借鉴意义，它的几次阅兵式对苏俄的发展乃至

世界格局都产生了深远影响。阅兵是军事工业建设成果的集中展示。国庆阅兵式上，我国海、陆、空、二炮四大兵种的所有主

力装备都会在天安门亮相（除了海军舰艇），而在这些装备背后的是我国 11 个各司其职的军工集团： 

1、陆军装备 

 参阅的陆军装备包括，自动步枪、坦克、装甲车辆、自行火炮、自行高炮、反坦克导弹车、火箭炮等。作为传统上的陆

军大国，人民解放军的陆战装备，包括枪支、火炮和装甲车辆等一向是阅兵式上的焦点。其中，参阅部队手持的枪支等

轻武器主要由兵器装备集团研制，而参阅车辆方阵中的大部分火炮、装甲车辆等重武器则主要由中国兵器工业集团研制。

在这些装备的研制过程中，不少上市公司参与其中：甚至处于核心地位：西仪股份有自动枪械业务；北方创业有坦克结

构件业务；新华光有反坦克导弹业务；中兵光电有远程火箭弹控制舱业务。 

2、航天装备 

 参阅的航天装备包括，海军的岸舰、舰舰导弹，二炮的战略、战术导弹；空军的防空导弹。它们是精确打击时代的象征，

是国防技术水平的最高体现。我国专注于航天防务产品的军工集团是两大航天集团，其中以航天科工集团为主。目前，

由于航天防务产品的敏感性，这部分核心军品的研制业务很少进入上市公司，但相关配套产品则较多。航天长峰有红外

成像仪和军用计算机业务；航天通信有便携式防空导弹业务；航天晨光有特种车和发射设备业务。 

3、航空装备 

 参阅的航空装备包括：战斗机、歼击轰炸机、轰炸机、加油机、直升机、教练机等。随着我国国防战略的转型和调整，

空军作为机动性最强的兵种，在国防建设中的地位越来越重要。而近年我国航空工业内的产业重组也是各大军工集团中

速度最快、力度最大的，很多航空装备的研制资产已经实现了证券化进入上市公司：成飞集成的歼 10 部件加工业务；航

空发动机的军机发动机业务；西飞国际的歼击轰炸机制造业务；洪都航空的教练机业务；哈飞股份的直升机业务。 

 我们以阅兵式上亮相的核心军事装备为切入点，推荐“国庆阅兵”投资组合：北方创业、西仪股份、中兵光电、哈飞股份、成

飞集成、洪都航空、西飞国际、四创电子，具体请关注我们的深度报告。 

陈刚 军工及电子行业首席分析师 
 8621×63326775 
 chengang@orientsec.com.cn 
王天一 军工行业助理分析师 
 8621×63325888×6126 
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表 1：建国 35 周年和 50 周年阅兵参阅装备 

 建国 35 周年阅兵 建国 50 周年阅兵 

自动步枪 

81 式自动步枪 

 

95 式自动步枪 

 

主战坦克 

59B 式         69III 式         79 式 

      

96 式           98 式 

    

步兵战车 

WZ523 轮式步兵战车 

(定型后为 93 式) 

 

92 式轮式步兵战车   86 式履带式步兵战车 

         

自行榴弹炮 

70 式 122 自行加榴炮   83 式 152 自行加榴炮 

         

89 式 122 自行榴弹炮 

 

高炮 

2 管牵引式高炮 

 

95 式 4 管 25 毫米 

 

自行火箭炮 

81 式 122 火箭炮   85 式 130 履带式火箭炮 

        

89 式 122 履带式火箭炮 

 

防空导弹 

红旗 2 防空导弹 

 

红旗 7 车载防空导弹 

 
 

反坦克导弹 

红箭 8 

 

红箭 9 重型车载反坦克导弹 

 

反舰导弹 

鹰击 81 

 

鹰击 83          海鹰 2 
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弹道导弹 

东风 5 

洲际战略导弹 

 

东风 15         东风 21        东风 31 

近程战术导弹     中程战略导弹  洲际战略导弹 

     

参阅飞机 

轰 6          歼教 5        歼 7 

     

歼 8 

 

歼 8D           轰 6 改         轰油 6 

       

歼轰 7           直 9            苏 27 

    

资料来源：东方证券研究所 

表 2：国庆阅兵推荐组合 

阅兵武器 主要研制单位 旗下上市公司 涉及程度 评级 

自动步枪 兵器装备集团 西仪股份 枪械制造 重点 

主战坦克、装甲车辆 兵器工业集团 北方创业 坦克结构件 重点 

反坦克导弹车 兵器工业集团 新华光 总装制造 重点 

战斗机 航空工业集团 成飞集成 部件数控加工 重点 

西飞国际 军机总装制造 重点 
战斗轰炸机 航空工业集团 

航空动力 军用航空发动机 重点 

教练机 航空工业集团 洪都航空 教练机研制 重点 

直升机 航空工业集团 哈飞股份 直升机总装制造 重点 

自行火炮 兵器工业集团 晋西车轴 暂不涉及军品制造 一般 

远程火箭炮 兵器工业集团 中兵光电 核心部件研制 重点 

防空导弹 航天科工集团二院 航天长峰 部件制造 一般 

反舰导弹 航天科工集团三院 航天科技 部件制造（未注入） 一般 

弹道导弹 航天科工集团四院 航天晨光 少量零部件 一般 

雷达 中国电子科技集团 四创电子 部分零部件 重点 

资料来源：东方证券研究所整理 
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分析师承诺 
陈  刚：军工&电子行业首席分析师 

王天一：军工行业助理分析师 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态

度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也

将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

 

投资评级说明 
－  报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－  公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

 

 

 

 



 

 

东方证券研究所 

地址： 上海市中山南路 318 号东方国际金融广场 26 楼 

联系人： 寿岚 

电话： 021-63325888*6252 
传真： 021-63326786 
网址： www.dfzq.com.cn 
Email： shoulan@orientsec.com.cn 

免责声明 

本报告仅供东方证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视

其为本公司的当然客户。本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或

完整性。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证

券或其他投资标的的邀请或向人作出邀请。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价

格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。

客户应当考虑到本公司可能存在影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。

本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对

任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作

为诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，不得用于未经允许的其它任何用途。如引用、刊

发，需注明出处为东方证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

 


