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航母出海 军工行情向纵深发展  推荐  维持评级 

1．事件 

8 月 10 日我国航母平台进行出海航行试验。 

2．我们的分析与判断 

（一）国防军工行业发展进入新时期 
航母带动面广，一支航母编队和相关装备的需求可能达五百

亿元左右，将在军工领域形成强大的牵引作用；同时由于航母对

于船舶制造、舰载飞机、发动机、光电系统、材料系统等提出更

高的要求，国防装备的升级面临加快的趋势。我们认为，受益领

域包括船舶工业、飞机、发动机、武器装备、复合材料、卫星导

航通信等。 

由于军工行业的大部分资产不在上市公司，根据军工行业上

市公司的业务结构，以及未来各大军工集团资产整合的预期，我

们认为船舶制造、飞机及发动机制造是受益于航母最大。 

（二）看好航空及航天领域上市公司 
军工上市公司的中长期投资价值主要取决于产品的战略地位

和发展空间，以及未来资产整合的潜力。我们认为，发动机、卫

星和航空航天电子设备未来面临的成长空间大于其它领域，上市

公司在集团的资本运作中是重要平台，外延式增长机会也很大。 

发动机：我国的航空发动机面临增长的拐点，预计未来 5 年

将处于加速发展的时期；规模扩张和技术提升将使相关生产企业

的经营业绩呈现大幅增长；同时国资委加强对 EVA 的考核也促使

生产企业加强成本控制，提高盈利水平。 

卫星领域：我国的北斗二代系统将于年底前投入运营，预计

未来三至四年将有百亿元规模的需求，导航将成为卫星应用领域

的最大增长点。中国卫星作为“国家队”的重要成员，在卫星导

航、卫星通信等业务的拉动下，经营业绩将呈现持续大幅增长。 

航空及航天电子领域：电子信息领域是军工行业中技术含量

高、成长能力强的重要领域，相关上市公司在成长性和盈利能力

方面明显优于其它领域，未来可持续看好。 

3．投资建议 
我们认为，航母对军工股的短期刺激作用进入尾声，但军工

股面临的重大发展机遇和资本运作的巨大空间将从今年下半年

开始逐步进入高潮阶段，而且由于军工行业的发展具有长周期的

特点，因此我们军工股的行情目前处于起步阶段，重点公司未来

面临更大的上升空间，因此维持“推荐”评级。重点关注发动机、

卫星和航电领域的上市公司。 
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