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行业基本资料 
上市公司家数 161 
总市值（亿元） 13078 
占 A 股比例（%） 3.21% 
平均市盈率（倍） 118.78 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
机械设备 -12.08 -15.98 -28.11 
上证综合指数 -8.19 -13.31 -20.04 
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相关报告 
《军工产业-资产整合和政策导向是产业动

力》11-9-15 
 

 

 

军工产业 看好

   天宫一号发射的后续影响仍然值得关注 
---美国对台军售刺激中国加大军事投入 

天宫一号成功发射，美国宣布对台军售，中国强烈抗议 
投资要点： 

 天宫一号发射成功，天宫一号是中国首个空间实验室，天宫一号已经发射成

功，将分别与神舟八、九、十号飞船对接。从而建立第一个中国空间实验室。

天宫一号以及后续天宫系列实验室，将带动航天相关产业的发展， 相关上

市公司有航天科技集团名下的中国卫星、航天动力、航天机电、航天电子，

航天科工集团下属的航天电器。 

 航天概念暂时告一段落  天宫一号本是一个较大的题材，对航天科技和航天

科工集团下属各研究院的科技和资产实力将会有较大的提升作用，由于近期

市场整体行情不好，因此没有掀起大的行情，天宫一号已经成功发射，本次

发射刺激作用可能暂告一段落，但后续仍然还有神舟八号、九号、十号的发

射对接。未来相关概念仍然值得重视。 

 

 美国对台军售将继续刺激中国加大军工投入。美国再次违反中美第三个联合公报

宣布新一轮对台军售，决定为台湾升级１４５架Ｆ－１６Ａ／Ｂ型战斗机，

为Ｆ－１６Ａ／Ｂ型战斗机提供飞行训练及后勤支持，出售Ｆ－１６Ａ／

Ｂ、ＩＤＦ、Ｆ－５Ｅ／Ｆ型战斗机和Ｃ－１３０Ｈ型运输机配件，总额达

５８．５２亿美元。  中国反应并不如预期激烈，主要原因是：1.中国很清

楚言辞作用有限，2.中国的军工科技已经取得长足进步，因此，此次军事对

中国威胁不是非常大。但美国军事仍然会刺激中国加大军事投入，因为中国

很清楚，美国仍然会继续违反双方公报，加大对台军售力度。 因此中国相

应仍然会加紧生产升级装备 J10,J11 等对抗性的战斗机，相关受益公司主要

是航空动力等。 
 

风险提示： 

 军工航天产业受军方订单和各种独立事件影响较大，不够稳定。 

 

 
股票代码 股票名称 10EPS 11EPS 12EPS 13EPS 10PE 11PE 12PE 13PE 投资评级 
600118 中国卫星 0.30 0.33 0.39 0.45 72.77 64.90 56.07 47.96 推荐 
600343 航天动力 0.10 0.13 0.15 0.20 171.00 133.00 110.00 8500 推荐 
600151 航天机电 0.14 0.10 0.16 0.20 74.14 103.8 64.88 51.90 推荐 
600893 航空动力 0.19 0.26 0.32 0.38 79.42 58.92 47.07 40.43 推荐  
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天宫一号发射短期影响告一段落，未来中期持

续影响值得关注  

近期航天业主要的刺激因素是天宫一号的发射。相关公司为中国卫星、航

天动力、航天机电等。 

天宫一号的发射是近期较大事件，但由于持续下跌行情的拖累，仅能维持

股价稳定而已，目前天宫一号发射已经临近，其对市场影响逐渐下降，但由于

天宫一号后续仍有神舟八号、九号、十号的发射，因此后续影响仍然值得关注。 

天宫一号是中国首个空间实验室的名称，中国已经成功发射“天宫一号”目
标飞行器，之后再发射神舟八号、神舟九号飞船进行无人对接，神舟十号飞船

进行载人对接。从而建立第一个中国空间实验室，2015 年前，再陆续发射“天

宫”二号、“天宫”三号两个空间实验室。 

天宫一号实际上是空间实验站的雏型。从“神七”到“神十”，是为了检验航

天员太空实验的能力和对接空间实验站的技术成熟度。此后的发展就是载人航

天工程的第三步——实现建立太空实验站并进行料理。届时将会交替发射载人

飞船和货运飞船。天宫一号发射后的几艘神舟飞船将与它进行对接，完善航空

器交汇对接技术。“天宫一号”既是一个空间交会对接的目标飞行器，也是一个

简易的空间实验室，中国准备利用这个平台，进行空间实验室的有关技术试验。 

图表 1、航天科技集团下属单位及上市公司 

上市公司 主营 主管单位 主营 刺激因素 

  
中国运载火箭技术研究

院 

掌握运载火箭核心技术，拥有近地

轨道、地球同步转移轨道、太阳同

步轨道卫星或航天器的十种型号

的长征系列运载火箭。 

 

  航天动力技术研究院 固体火箭发动机研究、设计、生产  

中国卫星 
卫星制造与

应用 
中国空间技术研究院 卫星研制，空间技术及其相关产品 

 天宫一号发射，

北斗系统新进展 

航天动力 

液力变矩

器、智能型

IC 燃气表 

航天推进技术研究院 
运载火箭和导弹武器的液体火箭

发动机  

天宫一号发射、

战略导弹新突破 

  四川航天技术研究院 
航天产品、卫士系列多管火箭武器

系统 
 

航天机电 

车用空调、

多晶硅、太

阳能电池 

上海航天技术研究院 
应用卫星、运载火箭和载人飞船相

关军，民用产品 

天宫一号发射、

太阳能行情 

航天电子 

航天电子测

控、航天电

子对抗、航

天制导、航

中国航天电子技术研究

院 

惯性导航、遥测遥控、航天计算机

及软件、微电子、机电组件 
天宫一号发射 
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天电子元器

件 

  
中国航天空气动力技术

研究院 

航天空气动力研究试验基地、具有

配套齐全的低速、亚跨超、高超声

速风洞及测控系统 

 

四维图新 

导航电子地

图与技术服

务 

中国卫星通讯集团公司 

卫星运营服务业，重点发展卫星空

间段运营、地理信息服务和卫星地

面运营服务三大业务  

汽车销售增长、

北斗系统新进展 

  中国长城工业总公司 卫星发射  

资料来源：中投证券研究所    

天宫一号发射相关公司及单位： 

 航天动力及航天推进技术研究院 

中国的火箭最大运载能力只有 10 吨，不仅无法将体积更大、重量更重的

空间实验室发射升空，也满足不了空间实验室在运行期间所需大量物资的运输

要求。在后续的发射中，将采用新一代大推力长征 5号火箭。长征 5号火箭的

运载能力可达 25 吨，基本与国际上的顶级水平相当，可以满足在低轨道发射空

间实验室的需要。天宫系列实验室和神舟八、九、十号飞船的发射将刺激我国

运载火箭技术的提升。相关受益公司是航天动力主管单位及航天推进技术研究

院。 

 中国卫星及中国空间技术研究院 

天宫系列飞船发射的一项重要技术门槛是空间对接，难度很大，因为空间

实验室体积都比较大，发射空间实验室的时候是不装人的，人是后来通过航天

飞机或者飞船送上去的。人要进入到空间实验室，航天飞机或飞船就必须和空

间实验室对接起来。难度相当大，在太空中的空间实验室和航天飞机都是高速

运行的，时速到达 28000 公里以上，在对接过程中，如果计算不准，就可能发

生飞船相撞事故。负责飞船及天宫实验室的研制单位应该是中国卫星的主管单

位中国空间技术研究院。 

 航天机电及上海航天技术研究院 

天宫系列飞船及神舟 8 以后飞船需要在太空进行对接及长期的空间运行，

需要持续的能源供应，将对相关单位的太阳能电池技术提出了更高的要求，负

责太阳能能源供应的可能是航天机电及主管单位上海航天技术研究院。 

天宫一号的发射将开启一个新的、并且是长期发展的产业，将带动空间维

生系统、空间电力供应、空间飞行器推进、运载火箭技术等一系列产业的发展， 

其产业主增长阶段有可能持续 10 年，航天科技集团内与天宫一号发射相关的上

市公司主要有中国卫星、航天机电、航天动力、航天电子。 
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相关报告 

报告日期 报告标题 

11-09-30 军工产业-资产整合和政策导向是产业动力 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

研究团队简介 

李勤，中投证券研究所机械行业分析师，工学学士、经济学硕士，9 年证券行业从业经验。 
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