
 

 

简
评 

东方证券股份有限公司经相关主管机关核准具备证券投资咨询业务资格。 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的范围内正在或将要与本研究报告所分析的企业发展业务关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在对报告的客观

性产生影响的利益冲突，不应视本证券研究报告为作出投资决策的唯一因素。 

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 
 

【
行
业
·
证
券
研
究
报
告
】 

 

事件： 

6月 7日香港媒体披露，解放军总参谋长陈炳德上将接受专访时称“航母已在建，但还没建成！”，这是迄今解放军最高级将领承

认中国正在制造航母。可能受此影响，昨日中船股份、广船国际、中国船舶、中国重工分别涨 9.72%，4.42%，3.16%， 0.83%。 

 

我们的观点： 

 深海开发装备技术条件逐步突破，解决海权问题迫在眉睫。海洋经济在现代社会中的重要性日益突出，利用海洋资源是我国

解决资源瓶颈和发展模式转型的重要手段。截至 2010 年，我国海油石油天然气总产量已超过 5000 万吨，约占全国产量的四

分之一，但大部分油气开发集中在浅海区，而我国丰富的待开发海洋油气资源多分布在 3000 米以下的深海内。我国深海资源

的开发长期以来受制于装备技术条件和海权问题。因此，为解决海工装备问题，“十一五”我国启动了围绕“海洋深水工程

重大装备及配套工程技术”的一系列科技重大专项工程，时至今日，以第六代 3000 米深水半潜式钻井平台“海洋石油 981”，

3000 米级深水铺管起重船，和“蛟龙”号深海探测器等的突破成熟为标志，我国已基本解决了深海资源开发的装备问题，实

施南海深水海洋石油开发战略箭在弦上。但近期，我国同越南和菲律宾等南海周边国家的摩擦有加剧的趋势，美国重返亚洲，

积极介入南海问题的姿态，令事态更加复杂，就目前的南海形势而言，时间对我们并不有利，解决海权僵局迫在眉睫。 

 打造以航母为代表的大型舰艇战斗群，标志着我国海军建军思路的战略转型。长期以来，我国海军坚持近海防御的建设方针，

仅在距岸边几十公里内进行小规模军事行动，对航母等大型战斗舰艇的需求并不迫切。但是，随着作战模式、技术装备的发

展，近海防御已很难在军事对抗中保障路上和海上目标相对于海上打击的安全，加之我国面临的海洋局势日益严峻，提高近

海防御的纵深，提高海军的离岸作战能力，已成为海军发展的第一要务。而向“近海纵深防御”的转型，必然离不开航母战

斗群。近年，随着舰载燃气轮机、卫星导航和相控阵雷达为代表的核心子系统的逐步成熟，自主研制大型舰艇的技术能力基

本完备。通过远海训练和亚丁湾护航，我军为运用由大舰组成的远洋编队积累了丰富的经验。由此我们判断，2006 年后大型

作战舰艇生产的“停滞”可看做新一波造舰高潮的前兆。我国航母的建设，标志着中国海军开始具备远程打击能力，向打造

深蓝海军迈进了一大步。 

 蓝水海军的建设带来相关产业的巨大发展空间。航母建造需要巨大投入，将给相关企业带来巨大的市场空间。以美国为例，

其现役主力航母“尼米兹”级核动力航母的全寿期费用超过 220 亿美元，扣除人员开支 50 亿美元，航母相关设备和技术供应

商的市场空间达到约 150 亿美元。除了航母本身，在航母全寿期内，通常要使用 2~3 批舰载机，全部舰载机的全寿期费用约

为航母的 1.2~1.8 倍。如果按 1.5 倍计算，每艘“尼米兹”级航母的舰载机全寿期费用将超过 330 亿美元。最后，航母还需

要其他舰艇的配合，包括防空型导航巡洋舰、反潜型导弹驱逐舰和攻击型核潜艇，合计造价大约是航母本身的 2~3 倍。如果

以 2.5 倍计算，每艘“尼米兹”级航母的配套舰艇费用将超过 350 亿美元。根据我们的估算，一支核动力航空母舰战斗群的

全寿期投入约为 1300 亿美元，其中采购费约 250 亿美元，中期改装费用约 150 亿美元。同样，我国打造航母战斗群的投入也

将以千亿元计，这将为相关产业带来巨大的发展空间。 

 中国重工（601989.SH，买入）、中国船舶（600150.SH 未评级）、航空动力（600893.SH，未评级）、预期将成为海洋经济

和大舰时代的中流砥柱。中国船舶和中国重工分别是中船工业集团和中船重工集团下属上市公司，两大船舶集团是我国规模

最大、技术最强、业务最广的船舶类制造企业，基本垄断了海军装备市场，占据民用船舶制造业的核心地位。随着央企集团

整体上市的推进，中国重工和中国船舶将成为集团资本运作的核心平台，并将在海洋经济和海军大发展中直接受益。航空动

力是我国航空发动机和燃气轮机的核心研制、生产基地，而燃气轮机是大型军用舰艇动力的优先选择，公司相关业务也将在

海军大发展中受益。 
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性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给
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