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基本状况
上市公司数 141
行业总市值(亿元) 29,002.45
行业流通市值(亿元) 23,950.29

行业-市场走势对比
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2026-08-03
2、《商业航天发展加速，板块大幅
回 调 重 点关 注 核 心 受 益 标的 》
2026-07-21
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高景气上行》2026-05-26

重点公司基本状况

简称
股价 EPS PE
（元） 2024A 2025A 2026E 2026E 2028E 2024A 2025A 2026E 2026E 2028E

中航成飞 58.52 0.04 1.28 1.40 1.57 1.77 1392.33 45.56 41.90 37.37 32.99

中航沈飞 43.44 1.20 1.24 1.28 1.49 1.76 36.28 35.01 33.86 29.16 24.70

中航西飞 21.11 0.37 0.41 0.45 0.52 0.60 57.35 50.99 46.88 40.95 35.32

航发动力 34.72 0.32 0.24 0.23 0.30 0.37 107.58 145.90 152.31 116.69 92.65

振华科技 40.97 1.75 1.85 2.01 2.31 2.78 23.40 22.14 20.34 17.76 14.74

鸿远电子 49.43 0.67 1.08 1.43 1.85 2.24 74.29 45.71 34.68 26.67 22.05

火炬电子 40.62 0.41 0.67 1.19 1.58 2.03 99.31 60.41 34.22 25.77 20.04

宏达电子 47.55 0.68 0.97 1.12 1.37 1.72 70.13 48.81 42.57 34.61 27.71

航天电器 61.37 0.76 0.40 0.85 1.28 1.48 80.28 152.39 72.13 47.80 41.48

智明达 17.73 0.11 0.59 0.87 1.13 1.42 158.49 30.17 20.45 15.72 12.49

盟升电子 21.18 -1.55 -0.09 0.38 0.76 1.13 -13.65 -226.41 55.67 27.99 18.71

国博电子 72.48 0.81 0.85 1.05 1.35 1.73 89.13 85.12 69.33 53.59 41.94

航天彩虹 18.67 0.09 0.03 0.19 0.25 0.31 208.54 682.71 96.79 75.29 59.69

航发控制 18.12 0.57 0.25 0.32 0.37 0.42 31.76 71.26 55.94 48.42 42.77

中航重机 13.63 0.41 0.39 0.48 0.59 0.72 33.08 34.76 28.42 23.16 18.98

航材股份 51.60 1.29 1.19 1.32 1.49 1.71 39.91 43.24 39.14 34.52 30.22

备注：股价截止日期 7月 31日，预测数据取自Wind一致预期

报告摘要
 一、本周市场回顾：本周申万国防军工指数上涨 1.79%，上证综指数上涨 0.47%，创

业板指下跌 3.93%，沪深 300指数下跌 1.31%，国防军工板块涨幅在 31个申万一级
行业中排名第 24。周一（7月 27日）涨幅最大为 2.53%。截止至周五收盘，申万国
防军工板块PE(TTM)为52.72倍，各子板块中航空装备为57.31倍，航天装备为280.51
倍，地面兵装为 113.70 倍，军工电子 55.01 倍，航海装备 28.46 倍。目前申万国防
军工指数过去五年的 PE(TTM)分位数为 47.4%，航空装备、航天装备、地面兵装、军
工电子、航海装备 PE(TTM)分位数分别为 62.3%、87.2%、75.7%、75.3%、1.6%。

 二、核心观点：
核心观点：商业航天后续催化不断，关注板块核心受益标的
2026年 7月 10日 12时 15分，长征十号乙运载火箭在海南商业航天发射场发射升空，
将卫星顺利送入预定轨道，火箭一二级分离约 6分钟后，一子级垂直返回，在海上回
收平台通过网系捕获方式成功回收，发射及一子级回收任务取得圆满成功。此次任务
是我国首次成功实施运载火箭一子级可控回收，同时也是全球首次运载火箭网系回
收，标志着我国在重复使用火箭技术领域取得历史性突破，将为加快提升我国进出空
间能力奠定坚实基础。长征十号乙运载火箭成为我国首型成功实施回收的重复使用运
载火箭。后续，长征十号乙运载火箭研制团队将持续优化火箭性能，加快重复使用火
箭技术的迭代升级，预计将在今年年底前完成一子级火箭复用飞行，推动可回收技术
步入常态化应用，加速商业闭环。
长征十号乙运载火箭具有大运力、高性价比的优势，5米级箭体有望打开星座批量组
网空间，可满足低轨卫星互联网星座部署、大型商业卫星发射等各类任务需求，复用
状态下可大幅降低发射成本，具有大运力、高性价比的优势。长征十号乙运载火箭全
球首创海上网系捕获，将复杂机构由箭上转移至船上，兼顾经济性与可靠性。网系回
收的核心优势在于：取消着陆腿减轻箭体重量、提升运载能力；对落点偏差适应能力
强，通过网系协同"放大"捕获窗口；系统可系列化设计，适应不同规模火箭。
国内可回收火箭取得新关键进展，民营火箭梯队完整后续催化不断，商业航天长期上
行向好趋势不改。蓝箭航天朱雀三号遥二已于 6月 29 日在东风商业航天创新试验区
完成静态点火，择机复飞回收或在即，其一子级设计复用可达 20次；星河动力苍穹-50
液氧/煤油发动机累计完成 57台次热试车，试车总时长突破 20000 秒；7 月 24日，
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中科宇航力箭一号遥十五在东风商业航天创新试验区一箭 5星发射成功，该型号累计
入轨卫星已达 110颗。
2025年 12月 3日，朱雀三号在酒泉卫星发射中心完成首次飞行试验，火箭二级顺利
入轨，成功实现预定发射任务，成为国内首款实现入轨飞行的液氧甲烷可复用商业火
箭，填补了我国大运力可复用液体火箭的技术空白。但在一子级回收的关键阶段，火
箭在临近着陆时出现发动机异常燃烧问题，导致推力控制失效，最终未能完成软着陆
回收，回收试验未达成预期目标。此次首飞既验证了火箭总体设计、飞行控制、级间
分离等核心系统的可靠性，也精准暴露了着陆段工况适配与发动机动态调节的技术问
题，为后续改进优化奠定了坚实基础。
朱雀三号复飞在即，是技术整改、行业监管与试验规划多重因素综合考量的结果。蓝
箭航天针对首飞回收失利的症结，完成了发动机燃烧稳定性优化、着陆段飞控算法迭
代、燃料供应系统冗余升级等整改工作，历经多轮地面试验与仿真验证，技术状态已
具备复飞条件；同时，若本次复飞回收成功，蓝箭航天还计划在 2026年第四季度开
展复用箭体再次飞行试验，形成完整的技术验证闭环。
相比朱雀三号遥一，本次的集中优化，主要是集中在了三个主要的方向。1）升级一
子级底部热防护的结构，解决火箭再入大气层导致持续高温带来的尾舱烧蚀隐患；2）
重点重构低空着陆阶段的发动机点火，还有推力的调节策略，侧重优化抗侧风姿态控
制算法；3）完善着陆腿的展开，以及缓冲系统整套联动控制的逻辑，更好的应对意
外偏移带来的影响。
后续，蓝箭航天朱雀三号遥二一子级实现垂直软着陆，民营火箭将从“成功入轨”跨
越至“回收复用”闭环，我国商业航天后续催化不断，产业长期向好趋势不变，建议
关注商业航天板块核心受益标的。

 三、重点赛道动态：
Ⅰ航空装备：
C919高原型首飞成功，未来征战高高原
7月 29日，C919高原型首架机在上海浦东国际机场开展首次飞行试验，完成全
部预定试飞科目，标志着 C919飞机系列化发展迈出重要一步。C919高原型在基
本型基础上，采取了机身缩短、系统功能改进等针对性设计，以满足高原运行要
求。

Ⅱ航天装备：
长征六号改运载火箭在太原卫星发射中心发射成功
7月 30日 9时，长征六号改运载火箭在太原卫星发射中心点火起飞，随后采用一
箭双星发射方式，将通信技术试验卫星二十七号 A/B星送入预定轨道，发射任务
取得圆满成功。

Ⅲ军工信息化：
2026第十四届中国（深圳）军民两用科技装备博览会 11月开展
主题为“搭建供需对接平台促进军民科技发展”的 2026 第十四届中国（深圳）
军民两用科技装备博览会，将于 2026 年 11月 25日-27日在中国·深圳会展中心
（福田）隆重举办。本次展会总规模 35,000 平方米，吸引预 600 家领军企业同
台竞技，集中呈现军民两用科技产业链。

Ⅳ低空经济：
2026国际低空经济博览会在上海国家会展中心顺利举行
7月 22日至 25日，2026国际低空经济博览会在上海国家会展中心顺利落幕。展
会汇聚 452 家企业、570 架航空器，含 51 架 eVTOL 新机首发，累计接待 6.64
万人次海内外观众，落地超 1亿美元意向合作订单，集中发布 65项全产业链创新
成果，标志产业发展重心彻底转向实景应用与合规运营。

Ⅴ核工装备：
中核工程联合体牵头的全球最大“人造太阳”ITER核心模块安装进度超三分之二
据中核集团，法国当地时间 7月 28日，国际热核聚变实验堆（ITER）托卡马克
装置第6个真空室模块——Sector Module 1顺利完成整体吊装并精准落位。至此，
ITER真空室模块组装进度超过三分之二。在总装进入多专业交叉施工的新阶段，
中核工程联合体牵头协调国际团队顺利完成此次关键吊装，为后续总装任务奠定
了坚实基础，同时充分展现了中国团队在国际大科学工程中的跨文化项目管理和
统筹协调能力。

 四、建议关注：
【航空制造】

1）国产大飞机：中航西飞、广联航空、通达股份。
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2）航空发动机：航发动力、航发控制、航发科技、航材股份、应流股份、华秦科技、
航宇科技、航亚科技。

【商业航天】

1）火箭端：爱乐达、广联航空。
2）航天器（卫星、飞船等）：电科蓝天、国博电子、上海瀚讯、航天智装、铖昌科

技、复旦微电、航天环宇。

 风险提示：技术研发进度不及预期；政策支持不及预期；关键技术验证不及预期；商

业化落地不及预期；数据更新不及时。

仅供内部参考，请勿外传



行业定期报告

- 4 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

内容目录

核心观点和建议关注 ...................................................................................................5
核心观点：商业航天后续催化不断，关注板块核心受益标的 ............................. 5
建议关注 .............................................................................................................. 6

重点赛道动态 .............................................................................................................. 7
航空装备：C919 高原型首飞成功，未来征战高高原 ...........................................7
航天装备：长征六号改运载火箭在太原卫星发射中心发射成功 ......................... 8
军工信息化：2026 第十四届中国（深圳）军民两用科技装备博览会 11 月开展 .9
低空经济：2026 国际低空经济博览会在上海国家会展中心顺利举行 ............... 10
核工装备：中核工程联合体牵头的全球最大“人造太阳”ITER 核心模块安装进

度超三分之二 .....................................................................................................11

本周市场回顾 ............................................................................................................ 12
板块指数 ............................................................................................................ 12
板块估值 ............................................................................................................ 13
融资融券 ............................................................................................................ 14
个股表现 ............................................................................................................ 17
个股估值 ............................................................................................................ 17

风险提示 ................................................................................................................... 19

图表目录

图表 1： C919高原型首飞成功 .................................................................................7
图表 2： 长征六号改运载火箭在太原卫星发射中心发射成功 ................................... 8
图表 3： 2026第十四届中国（深圳）军民两用科技装备博览会 ..............................9
图表 4： 2026国际低空经济博览会在上海国家会展中心顺利举行 ........................ 10
图表 5： 全球最大“人造太阳”ITER核心模块安装进度超三分之二 ......................... 11
图表 6： 本周板块涨跌幅（%） ..............................................................................12
图表 7： 申万国防军工板块近一个月成交量（亿股） ............................................ 12
图表 8： 申万国防军工板块近一个月成交金额（亿元） .........................................13
图表 9： PE-TTM（整体法、剔除负值） ................................................................13
图表 10： 各子板块 PE-TTM（整体法、剔除负值） .............................................. 14
图表 11： 国防军工板块融资融券数据 .................................................................... 14
图表 12： 申万（2021）军工板块个股本周融资买入额增减幅前五十情况 ............14
图表 13： 申万（2021）军工板块个股本周融券卖出额增减幅前五十情况 ............16
图表 14： 一周涨幅前五 .......................................................................................... 17
图表 15： 一周涨幅后五 .......................................................................................... 17
图表 16： 国防军工板块（申万 2021）个股估值 ....................................................17

仅供内部参考，请勿外传



行业定期报告

- 5 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

核心观点和建议关注

核心观点：商业航天后续催化不断，关注板块核心受益标的

 2026年 7月 10日 12时 15分，长征十号乙运载火箭在海南商业航天发射

场发射升空，将卫星顺利送入预定轨道，火箭一二级分离约 6 分钟后，一

子级垂直返回，在海上回收平台通过网系捕获方式成功回收，发射及一子
级回收任务取得圆满成功。此次任务是我国首次成功实施运载火箭一子级

可控回收，同时也是全球首次运载火箭网系回收，标志着我国在重复使用火

箭技术领域取得历史性突破，将为加快提升我国进出空间能力奠定坚实基础。
长征十号乙运载火箭成为我国首型成功实施回收的重复使用运载火箭。后续，

长征十号乙运载火箭研制团队将持续优化火箭性能，加快重复使用火箭技
术的迭代升级，预计将在今年年底前完成一子级火箭复用飞行，推动可回

收技术步入常态化应用，加速商业闭环。
 长征十号乙运载火箭具有大运力、高性价比的优势，5米级箭体有望打开星

座批量组网空间，可满足低轨卫星互联网星座部署、大型商业卫星发射等
各类任务需求，复用状态下可大幅降低发射成本，具有大运力、高性价比
的优势。长征十号乙运载火箭全球首创海上网系捕获，将复杂机构由箭上

转移至船上，兼顾经济性与可靠性。网系回收的核心优势在于：取消着陆
腿减轻箭体重量、提升运载能力；对落点偏差适应能力强，通过网系协同"
放大"捕获窗口；系统可系列化设计，适应不同规模火箭。

 国内可回收火箭取得新关键进展，民营火箭梯队完整后续催化不断，商业

航天长期上行向好趋势不改。蓝箭航天朱雀三号遥二已于 6月 29日在东风
商业航天创新试验区完成静态点火，择机复飞回收或在即，其一子级设计复
用可达 20次；星河动力苍穹-50液氧/煤油发动机累计完成 57台次热试车，
试车总时长突破 20000秒；7月 24日，中科宇航力箭一号遥十五在东风商
业航天创新试验区一箭 5星发射成功，该型号累计入轨卫星已达 110颗。

 2025年 12月 3 日，朱雀三号在酒泉卫星发射中心完成首次飞行试验，火

箭二级顺利入轨，成功实现预定发射任务，成为国内首款实现入轨飞行的液
氧甲烷可复用商业火箭，填补了我国大运力可复用液体火箭的技术空白。但
在一子级回收的关键阶段，火箭在临近着陆时出现发动机异常燃烧问题，导

致推力控制失效，最终未能完成软着陆回收，回收试验未达成预期目标。此
次首飞既验证了火箭总体设计、飞行控制、级间分离等核心系统的可靠性，
也精准暴露了着陆段工况适配与发动机动态调节的技术问题，为后续改进优

化奠定了坚实基础。

 朱雀三号复飞在即，是技术整改、行业监管与试验规划多重因素综合考量

的结果。蓝箭航天针对首飞回收失利的症结，完成了发动机燃烧稳定性优化、

着陆段飞控算法迭代、燃料供应系统冗余升级等整改工作，历经多轮地面试
验与仿真验证，技术状态已具备复飞条件；同时，若本次复飞回收成功，蓝
箭航天还计划在 2026年第四季度开展复用箭体再次飞行试验，形成完整的

技术验证闭环。
 相比朱雀三号遥一，本次的集中优化，主要是集中在了三个主要的方向。1）

升级一子级底部热防护的结构，解决火箭再入大气层导致持续高温带来的尾
舱烧蚀隐患；2）重点重构低空着陆阶段的发动机点火，还有推力的调节策

略，侧重优化抗侧风姿态控制算法；3）完善着陆腿的展开，以及缓冲系统

整套联动控制的逻辑，更好的应对意外偏移带来的影响。
 后续，蓝箭航天朱雀三号遥二一子级实现垂直软着陆，民营火箭将从“成

功入轨”跨越至“回收复用”闭环，我国商业航天后续催化不断，产业长

期向好趋势不变，建议关注商业航天板块核心受益标的。
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建议关注

 【航空制造】

1）国产大飞机：中航西飞、广联航空、通达股份。
2）航空发动机：航发动力、航发控制、航发科技、航材股份、应流股份、
华秦科技、航宇科技、航亚科技。

 【商业航天】

1）火箭端：爱乐达、广联航空。
2）航天器（卫星、飞船等）：电科蓝天、国博电子、上海瀚讯、航天智装、

铖昌科技、复旦微电、航天环宇。
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重点赛道动态

航空装备：C919 高原型首飞成功，未来征战高高原

 7 月 29 日，C919 高原型首架机在上海浦东国际机场开展首次飞行试验，

完成全部预定试飞科目，标志着 C919飞机系列化发展迈出重要一步。C919
高原型在基本型基础上，采取了机身缩短、系统功能改进等针对性设计，以
满足高原运行要求。

 作为专为高高原机场打造的衍生型号，C919-600 在基本型基础上做了多项

针对性优化。1）缩短机身、减少 1对翼上应急出口，座位数控制在 140-160
座，适配高高原航线的客流规模；2）强化发动机推力、升级客舱增压与供

氧系统，满足高海拔机场的起降与客舱安全要求。西藏航空作为国内首家高
高原航司深度参与联合研发，将一线运营经验直接导入设计环节，并在 2024
年新加坡航展签下 40架 C919高原型+10架 C909高原型的批量订单，成
为该型号的启动用户。

图表 1：C919高原型首飞成功

来源：上海发布，中泰证券研究所
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航天装备：长征六号改运载火箭在太原卫星发射中心发射成功

 7月 30日 9时，长征六号改运载火箭在太原卫星发射中心点火起飞，随后

采用一箭双星发射方式，将通信技术试验卫星二十七号 A/B 星送入预定轨
道，发射任务取得圆满成功。

 通信技术试验卫星二十七号 A星由中国航天科技集团五院抓总研制，B星

由中国航天科技集团八院抓总研制，主要用于卫星通信、广播电视等业务，
并开展相关技术试验验证。长征六号改运载火箭是由中国航天科技集团八院

抓总研制的新一代固液捆绑中型运载火箭，可满足单星或多星串联、并联、

堆叠、壁挂、搭载等多样化发射需求，700公里高度太阳同步轨道运载能力
不小于 4.5吨。本次发射是长征系列运载火箭第 660次发射。

图表 2：长征六号改运载火箭在太原卫星发射中心发射成功

来源：科技日报，中泰证券研究所
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军工信息化：2026 第十四届中国（深圳）军民两用科技装备博览会 11 月开展

 为贯彻落实党中央提出的“坚持科学发展观，提高自主创新能力”的指示精

神，促进军民融合加快国防和军队现代化发展。在国家相关部委及主管部门
的大力支持下，由中国和平利用军工技术协会、全国工商联科技装备业商会、
深圳国防科技工业协会主办麒麟软件有限公司、贵州航天电器股份有限公司

赞助，中国电子科技集团公司、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、中国船舶集团公司中国兵器工业集团公司、

中国航空发动机集团公司、中国电子信息产业集团公司、中国核工业集团公

司协办、由深圳企发展览有限公司承办的主题为“搭建供需对接平台促进军
民科技发展”的 2026第十四届中国（深圳）军民两用科技装备博览会，将

于 2026年 11月 25日-27日在中国·深圳会展中心（福田）隆重举办。

 本次展会总规模 35,000平方米，吸引预 600家领军企业同台竞技，集中呈
现军民两用科技产业链：特种电子元器件、半导体产业、激光及光电子、武

器装备智能化、特种计算机、工业自动化、工业机器人、增材制造、智能物
流、智能制造、军工装备配套、精密加工、新材料及制品、装备试验、智能

检测、网络安全、信息通信、电池电源、智能无人装备、军事训练器材、后

勤保障装备等几十个专业，涵盖了民营企业参与国防现代化建设的主要领域。
深圳军博会历经多年的磨砺成长，铸就了强大的品牌影响力，已成为展示我

国国防现代化建设最前沿的装备、加强军民合作配套、实现信息沟通、技术
交流、成果展示和产品洽谈的供需平台。

图表 3：2026 第十四届中国（深圳）军民两用科技装备博览会

来源：深圳军博会，中泰证券研究所
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低空经济：2026 国际低空经济博览会在上海国家会展中心顺利举行

 7月 22日至 25日，2026国际低空经济博览会在上海国家会展中心顺利落

幕。本届展会以“驭低空新势，启经济新篇”为主题，是低空经济纳入国家
十五五新兴支柱产业后的首场行业大展，交出了规模、技术、商业落地三丰
收的亮眼答卷。

 展会汇聚 452家企业、570架航空器，含 51架 eVTOL新机首发，累计接
待 6.64 万人次海内外观众，落地超 1 亿美元意向合作订单，集中发布 65
项全产业链创新成果，标志产业发展重心彻底转向实景应用与合规运营。低

空物流迎来关键里程碑，美团无人机全球累计配送订单突破 100 万单，覆
盖国内多城及迪拜海外市场。同时顺丰、峰飞落地海上风电运维方案，圆通

布局干线+末端低空物流网络，头部企业多点卡位，低空常态化商业配送模

式成型。eVTOL适航竞速全面白热化，多家主机厂、航电、飞控企业密集
披露取证时间表，行业从单机研发比拼升级为全产业链协同取证。峰飞凭借

吨级 eVTOL海上运输标杆案例斩获行业创新奖项，跨海运输时效提升 90%，
验证重载低空货运商业价值。

图表 4：2026 国际低空经济博览会在上海国家会展中心顺利举行

来源：低空经济 MCN，中泰证券研究所
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核工装备：中核工程联合体牵头的全球最大“人造太阳”ITER 核心模块安装进度
超三分之二

 据中核集团，法国当地时间 7月 28日，国际热核聚变实验堆（ITER）托卡

马克装置第 6个真空室模块——Sector Module 1顺利完成整体吊装并精准
落位。至此，ITER真空室模块组装进度超过三分之二。在总装进入多专业
交叉施工的新阶段，中核工程联合体牵头协调国际团队顺利完成此次关键吊

装，为后续总装任务奠定了坚实基础，同时充分展现了中国团队在国际大科
学工程中的跨文化项目管理和统筹协调能力。

 真空室是托卡马克装置的核心组成部分，由 9个大型扇区模块依次安装、

连接而成。每个模块都需要在复杂的空间和接口条件下完成转运、起吊、入
坑、转向和毫米级定位，施工组织难度高，专业协同范围广。随着坑内作业

面日趋拥挤，多项关键任务并行推进，对作业窗口安排、设备状态确认、技

术接口衔接以及现场资源配置提出了更高要求。
 面对复杂工况，中核工程联合体与 ITER组织、各合作伙伴及欧洲本地供应

链保持高效联动。针对设备状态、系统联动、空间交叉和施工条件变化等问
题，各方及时研判、快速响应、协同决策，确保各环节有效衔接。凭借充分

的前期筹备、规范的过程管控以及全员高效协作，从装配大厅起吊，到模块

转向进入托卡马克坑，再到最终精准落位，持续近 30个小时的接力作业，
实现安全零事故、质量零事件，充分彰显了联合体团队严谨高效的协同作业

能力。
 后续，中核工程联合体将继续围绕 ITER项目关键里程碑节点，持续深化国

际协同，加强统筹策划、技术协调和风险预控，全力推进剩余 Sector模块
安装及相关总装任务，为 ITER项目建设持续贡献中国力量。

图表 5：全球最大“人造太阳”ITER核心模块安装进度超三分之二

来源：财联社，中泰证券研究所
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本周市场回顾

板块指数

 本周申万国防军工指数上涨 1.79%，上证综指数上涨 0.47%，创业板指下

跌 3.93%，沪深 300指数下跌 1.31%，国防军工板块涨幅在 31个申万一级

行业中排名第 24。周一（7月 27日）涨幅最大为 2.53%。

图表 6：本周板块涨跌幅（%）

数据来源：Wind，中泰证券研究所

图表 7：申万国防军工板块近一个月成交量（亿股）

数据来源：Wind，中泰证券研究所
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图表 8：申万国防军工板块近一个月成交金额（亿元）

数据来源：Wind，中泰证券研究所

 本周军工板块股票交易活跃度与上周相比有所下降，本周五（7月 31日）

板块的总成交量为本周内最高水平，约为 22.25亿股，本周五（7月 31日）
板块的总成交金额达到本周内最高水平，约为 586.75亿元。

板块估值

 截止至周五收盘，申万国防军工板块 PE(TTM)为 52.72 倍，各子板块中航

空装备为 57.31 倍，航天装备为 280.51 倍，地面兵装为 113.70 倍，军工
电子 55.01 倍，航海装备 28.46 倍。目前申万国防军工指数过去五年的
PE(TTM)分位数为 47.4%，航空装备、航天装备、地面兵装、军工电子、

航海装备 PE(TTM)分位数分别为 62.3%、87.2%、75.7%、75.3%、1.6%。

图表 9：PE-TTM（整体法、剔除负值）

数据来源：Wind，中泰证券研究所
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图表 10：各子板块 PE-TTM（整体法、剔除负值）

数据来源：Wind，中泰证券研究所

融资融券

 截至 7月 31 日，申万国防军工板块融资融券余额 840.83亿元，其中：融
资余额为 836.88 亿元，占流动市值比例为 3.60%，融资买入额为 195.72
亿元，比上周减少 30.35 亿元，较上周同比下降 13.42%，融券余额 3.95
亿元，占流动市值比例为 0.02%，本周融券卖出额为 1.22亿元，比上期减
少 0.49亿元，较上周同比下降 28.79%。

图表 11：国防军工板块融资融券数据

板块流动市值

（亿元）

融资融券余额

（亿元）

板块融资余额

（亿元）

融资余额占流通市

值比例
板块融券余额（亿元）

融券余额占流

动市值比例

23254 840.83 836.88 3.60% 3.95 0.02%

本周期融资买入额

（亿元）

比上周期增减量

（亿元）

比上周期增减

幅

本周期融券卖出额

（亿元）
比上周期增减额（亿元）

比上周期增减

幅

195.72 -30.35 -13.42% 1.22 -0.49 -28.79%

数据来源：Wind，中泰证券研究所 注：本周统计时段（2026年 7月 27日-2026年 7月 31日），上周统计时段（2026年 7月
20日-2026年 7月 24日）

 截至 7月 31日，长城军工、迈信林、超卓航科等公司融资买入额增幅位居

板块前列，其中，长城军工本周融资买入额较上周增加 4.48 亿元，上升
200.00%。中海达、新余国科、宏达电子等公司融券卖出额增幅位居板块前

列，其中，中海达本周融券卖出额较上周增加 12.82 万元，同比增加
2513.73%。

图表 12：申万（2021）军工板块个股本周融资买入额增减幅前五十情况

证券代码 证券名称
融资余额（亿

元）

融资余额占

自由流通市

值比例

本周期融资

买入额（亿

元）

上周期融资

买入额（亿

元）

融资买入额

比上周期增

减量（亿元）

融资买入额

比上周期增

减幅

601606.SH 长城军工 3.63 3.59% 6.72 2.24 4.48 200.00%

688685.SH 迈信林 4.15 9.52% 2.41 0.87 1.54 177.01%

688237.SH 超卓航科 1.41 6.70% 1.60 0.63 0.97 153.97%
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300875.SZ 捷强装备 1.23 7.11% 1.70 0.84 0.86 102.38%

301213.SZ 观想科技 0.85 5.27% 0.56 0.28 0.28 100.00%

301357.SZ 北方长龙 1.1 4.86% 2.46 1.24 1.22 98.39%

002338.SZ 奥普光电 5.18 9.22% 1.72 0.95 0.77 81.05%

300589.SZ 江龙船艇 1.78 7.11% 1.25 0.72 0.53 73.61%

600967.SH 内蒙一机 5.37 6.08% 1.66 0.98 0.68 69.39%

002189.SZ 中光学 4.14 14.97% 0.47 0.29 0.18 62.07%

603678.SH 火炬电子 7.07 6.13% 7.41 4.77 2.64 55.35%

600435.SH 北方导航 6.58 6.66% 0.83 0.55 0.28 50.91%

300581.SZ 晨曦航空 1.21 4.04% 0.54 0.36 0.18 50.00%

300965.SZ 恒宇信通 0.43 6.69% 0.24 0.16 0.08 50.00%

688132.SH 邦彦技术 0.71 6.62% 0.12 0.08 0.04 50.00%

300922.SZ 天秦装备 1.57 9.17% 0.71 0.48 0.23 47.92%

301302.SZ 华如科技 1.19 6.54% 0.54 0.37 0.17 45.95%

688776.SH 国光电气 2.5 11.68% 0.35 0.24 0.11 45.83%

300045.SZ 华力创通 5.67 9.69% 1.41 1.00 0.41 41.00%

688543.SH 国科军工 5.39 10.22% 1.70 1.25 0.45 36.00%

002383.SZ 合众思壮 1.52 5.21% 0.26 0.20 0.06 30.00%

688070.SH 纵横股份 1.08 8.48% 0.26 0.20 0.06 30.00%

688175.SH 高凌信息 1.12 8.09% 0.43 0.35 0.08 22.86%

002389.SZ 航天彩虹 7.54 6.51% 1.80 1.49 0.31 20.81%

688281.SH 华秦科技 3.77 3.97% 0.77 0.64 0.13 20.31%

600038.SH 中直股份 9.83 9.70% 1.08 0.90 0.18 20.00%

300008.SZ 天海防务 5.84 6.54% 1.32 1.18 0.14 11.86%

688510.SH 航亚科技 1.88 4.58% 0.48 0.43 0.05 11.63%

600372.SH 中航机载 15.52 6.32% 2.01 1.82 0.19 10.44%

600685.SH 中船防务 7.31 8.05% 1.78 1.63 0.15 9.20%

300726.SZ 宏达电子 6.08 10.00% 3.44 3.16 0.28 8.86%

688586.SH 江航装备 2.39 7.54% 0.28 0.26 0.02 7.69%

688552.SH 航天南湖 1.42 5.28% 0.35 0.33 0.02 6.06%

002023.SZ 海特高新 5.85 10.79% 0.57 0.54 0.03 5.56%

600764.SH 中国海防 3.06 6.18% 0.59 0.56 0.03 5.36%

000519.SZ 中兵红箭 8.93 7.61% 2.70 2.59 0.11 4.25%

688297.SH 中无人机 5.31 4.80% 1.29 1.24 0.05 4.03%

603267.SH 鸿远电子 6.71 9.34% 2.58 2.48 0.1 4.03%

688272.SH *ST 富吉 0.7 8.71% 0.15 0.15 0 0.00%

000733.SZ 振华科技 14.63 9.34% 3.42 3.48 -0.06 -1.72%

600893.SH 航发动力 25.23 5.56% 5.09 5.24 -0.15 -2.86%

688081.SH 兴图新科 1.27 9.21% 0.24 0.25 -0.01 -4.00%

002985.SZ 北摩高科 2.72 6.00% 0.46 0.48 -0.02 -4.17%

002519.SZ 银河电子 1.23 3.20% 0.44 0.46 -0.02 -4.35%

300775.SZ 三角防务 8.5 10.71% 1.14 1.20 -0.06 -5.00%

300777.SZ 中简科技 10.14 11.96% 0.75 0.79 -0.04 -5.06%

601890.SH 亚星锚链 3.04 5.73% 0.51 0.54 -0.03 -5.56%

300722.SZ 新余国科 1.49 7.33% 0.33 0.35 -0.02 -5.71%
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600316.SH 洪都航空 7.07 7.57% 1.05 1.13 -0.08 -7.08%

688788.SH 科思科技 4.53 16.48% 0.64 0.69 -0.05 -7.25%

数据来源：Wind，中泰证券研究所 注：本周统计时段（2026年 7月 27 日-2026年 7月 31 日），上周统计时段（2026年 7月 20 日-2026 年 7月 24
日）

图表 13：申万（2021）军工板块个股本周融券卖出额增减幅前五十情况

证券代码 证券名称
融券余额（万

元）

融券余额占

自由流通市

值比例

本周期融券

卖出额（万

元）

上周期融券

卖出额（万

元）

融券卖出额

比上周期增

减量（万元）

融券卖出额

比上周期增

减幅

300177.SZ 中海达 16.73 0.00% 13.33 0.51 12.82 2513.73%

300722.SZ 新余国科 15.71 0.01% 11.90 0.79 11.11 1406.33%

300726.SZ 宏达电子 372.79 0.06% 253.71 44.36 209.35 471.93%

688281.SH 华秦科技 392.68 0.04% 312.92 61.97 250.95 404.95%

002985.SZ 北摩高科 122.48 0.03% 42.66 10.27 32.39 315.38%

688239.SH 航宇科技 9.83 0.00% 16.78 4.11 12.67 308.27%

688685.SH 迈信林 78.05 0.02% 34.44 9.79 24.65 251.79%

300900.SZ 广联航空 13.91 0.00% 1.49 0.44 1.05 238.64%

002519.SZ 银河电子 4.17 0.00% 0.76 0.24 0.52 216.67%

000768.SZ 中航西飞 556.93 0.02% 232.08 77.79 154.29 198.34%

301306.SZ 西测测试 34.43 0.01% 14.43 5.58 8.85 158.60%

000547.SZ 航天发展 177.83 0.01% 5.36 2.29 3.07 134.06%

300777.SZ 中简科技 407.81 0.05% 59.09 25.82 33.27 128.85%

688510.SH 航亚科技 13.25 0.00% 7.32 3.33 3.99 119.82%

002338.SZ 奥普光电 172.63 0.03% 81.37 49.88 31.49 63.13%

300101.SZ 振芯科技 313.57 0.05% 33.06 21.08 11.98 56.83%

688297.SH 中无人机 730.8 0.07% 173.84 113.36 60.48 53.35%

600862.SH 中航高科 970.96 0.07% 261.53 176.57 84.96 48.12%

688070.SH 纵横股份 18.8 0.01% 15.23 10.39 4.84 46.58%

000738.SZ 航发控制 871.75 0.07% 155.00 106.65 48.35 45.34%

605123.SH 派克新材 181.67 0.05% 43.67 30.72 12.95 42.15%

601890.SH 亚星锚链 352.26 0.07% 11.75 8.67 3.08 35.52%

002465.SZ 海格通信 1247.3 0.07% 216.55 162.46 54.09 33.29%

000733.SZ 振华科技 1034.08 0.07% 272.83 209.55 63.28 30.20%

688543.SH 国科军工 91.65 0.02% 45.18 34.87 10.31 29.57%

600990.SH 四创电子 31.81 0.01% 1.21 0.95 0.26 27.37%

600391.SH 航发科技 140.16 0.02% 37.86 29.95 7.91 26.41%

301050.SZ 雷电微力 253.69 0.05% 31.27 26.02 5.25 20.18%

601606.SH 长城军工 698.15 0.07% 185.63 158.13 27.5 17.39%

300775.SZ 三角防务 389.73 0.05% 32.35 28.21 4.14 14.68%

600562.SH 国睿科技 837.32 0.08% 282.70 246.93 35.77 14.49%

600072.SH 中船科技 346.44 0.05% 91.35 81.48 9.87 12.11%

603267.SH 鸿远电子 407.8 0.06% 103.28 95.56 7.72 8.08%

002151.SZ 北斗星通 751.75 0.06% 174.17 162.46 11.71 7.21%

600184.SH 光电股份 78.07 0.02% 40.87 39.20 1.67 4.26%

300699.SZ 光威复材 812.25 0.06% 144.11 146.13 -2.02 -1.38%

688522.SH 纳睿雷达 129.09 0.04% 24.99 25.71 -0.72 -2.80%
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002297.SZ 博云新材 77.87 0.01% 0.34 0.35 -0.01 -2.86%

688002.SH 睿创微纳 1543.84 0.03% 822.44 855.00 -32.56 -3.81%

002023.SZ 海特高新 251.7 0.05% 99.52 112.63 -13.11 -11.64%

300474.SZ 景嘉微 1097.76 0.06% 126.14 143.20 -17.06 -11.91%

300589.SZ 江龙船艇 16.43 0.01% 0.62 0.72 -0.1 -13.89%

300395.SZ 菲利华 1529.41 0.05% 442.16 516.18 -74.02 -14.34%

600685.SH 中船防务 526.52 0.06% 84.26 104.56 -20.3 -19.41%

688122.SH 西部超导 1617.27 0.07% 196.35 247.74 -51.39 -20.74%

603678.SH 火炬电子 313.18 0.03% 589.22 744.34 -155.12 -20.84%

600372.SH 中航机载 815.3 0.03% 139.32 181.61 -42.29 -23.29%

600150.SH 中国船舶 1647.69 0.02% 1265.70 1658.97 -393.27 -23.71%

600879.SH 航天电子 1683.7 0.05% 1205.96 1610.05 -404.09 -25.10%

000519.SZ 中兵红箭 424.16 0.04% 269.90 361.52 -91.62 -25.34%

数据来源：Wind，中泰证券研究所 注：本周统计时段（2026年 7月 27 日-2026年 7月 31 日），上周统计时段（2026年 7月 20 日-2026 年 7月 24
日）

个股表现

 本周申万军工板块内 138家公司中 104家上涨。其中，迈信林、邦彦技术、
国瑞科技涨幅度居于板块前三，其中迈信林本周上涨 36.34%。超卓航科、
高德红外、华丰科技本周涨幅居于板块后三，其中超卓航科本周下跌20.09%。

图表 14：一周涨幅前五

证券代码 证券名称 一周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%）

688685.SH 迈信林 36.34 -15.73

688132.SH 邦彦技术 13.06 -29.97

300600.SZ 国瑞科技 11.28 -33.15

300177.SZ 中海达 10.68 -39.79

688053.SH 思科瑞 10.29 -15.7

数据来源：Wind，中泰证券研究所

图表 15：一周涨幅后五

证券代码 证券名称 一周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%）

688237.SH 超卓航科 -20.09 7.97

002414.SZ 高德红外 -12.19 -14.04

688629.SH 华丰科技 -10.17 37.82

003009.SZ 中天火箭 -8.97 -41.37

002297.SZ 博云新材 -8.20 29.07

数据来源：Wind，中泰证券研究所

个股估值

 截止 7月 31日收盘，从申万国防军工板块个股 PE的历史百分位数据看，

138家公司中共有 28家 PE处于 40%的偏低历史百分位以下，其中国亚星
锚链、智明达、国科军工等公司的 PE处于历史偏低位置。

图表 16：国防军工板块（申万 2021）个股估值

证券代码 证券名称 PE PB PE 历史百分位 PB 历史百分位
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601890.SH 亚星锚链 23.62 2.12 1% 49%

688636.SH 智明达 27.6 2.18 2% 4%

688543.SH 国科军工 39.96 3.88 5% 59%

688522.SH 纳睿雷达 70.72 3.45 5% 7%

000733.SZ 振华科技 23.1 1.44 8% 25%

000768.SZ 中航西飞 52.94 2.61 10% 34%

300008.SZ 天海防务 31.48 4.3 12% 50%

600760.SH 中航沈飞 37.87 5.18 20% 57%

002414.SZ 高德红外 55.6 7.27 21% 78%

600765.SH 中航重机 37.19 1.47 22% 2%

600038.SH 中直股份 45.18 1.25 23% 0%

600862.SH 中航高科 28.24 3.29 23% 36%

600150.SH 中国船舶 22.91 1.77 24% 19%

688002.SH 睿创微纳 45.73 9.37 29% 72%

002985.SZ 北摩高科 39.75 3.08 29% 16%

300699.SZ 光威复材 37.79 3.71 31% 3%

688629.SH 华丰科技 149.52 33.51 31% 73%

300629.SZ 新劲刚 38.43 2.4 32% 2%

600372.SH 中航机载 47.86 1.45 34% 12%

300722.SZ 新余国科 72.69 8.82 35% 39%

002111.SZ 威海广泰 30.91 1.64 35% 15%

688239.SH 航宇科技 38.93 3.75 35% 31%

600685.SH 中船防务 30.94 2.07 36% 33%

300777.SZ 中简科技 48.72 2.34 37% 4%

002625.SZ 光启技术 93.37 6.8 37% 73%

688070.SH 纵横股份 141.56 4.95 38% 35%

688510.SH 航亚科技 59.19 4.4 38% 36%

600562.SH 国睿科技 47.67 4.47 39% 46%

000576.SZ 甘化科工 41.84 1.78 41% 17%

688122.SH 西部超导 48.04 4.77 44% 23%

300965.SZ 恒宇信通 88.1 1.96 45% 35%

688563.SH 航材股份 44.44 2.22 46% 13%

688281.SH 华秦科技 56.87 3.85 50% 23%

300775.SZ 三角防务 42.98 1.98 50% 1%

603267.SH 鸿远电子 39.94 2.53 50% 20%

600435.SH 北方导航 131.78 5.52 51% 52%

688439.SH 振华风光 57.69 1.57 52% 1%

002179.SZ 中航光电 37.24 2.9 53% 10%

605123.SH 派克新材 35.38 1.98 54% 28%

000519.SZ 中兵红箭 88.95 1.93 57% 20%

002933.SZ 新兴装备 110.04 1.91 58% 10%

002446.SZ 盛路通信 99.36 2.72 60% 55%

688592.SH 司南导航 134.06 2.67 61% 41%

300726.SZ 宏达电子 44.5 3.76 61% 34%

300922.SZ 天秦装备 77.81 2.6 62% 20%
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数据来源：Wind，中泰证券研究所

风险提示

 技术研发进度不及预期；政策支持不及预期；关键技术验证不及预期；商业

化落地不及预期；数据更新不及时。

001270.SZ 铖昌科技 144.51 12.23 62% 86%

000738.SZ 航发控制 75.84 1.89 63% 7%

301357.SZ 北方长龙 421.29 7.94 66% 75%

600184.SH 光电股份 183.43 2.75 67% 38%

688297.SH 中无人机 310.55 4.81 69% 30%

688237.SH 超卓航科 328.97 3.86 70% 79%

002338.SZ 奥普光电 98.05 6.64 71% 67%

600764.SH 中国海防 115.1 1.62 71% 1%

002389.SZ 航天彩虹 115.72 2.27 72% 29%

600391.SH 航发科技 198.97 5.15 75% 70%

688375.SH 国博电子 95.82 6.68 77% 67%

301213.SZ 观想科技 247.82 5.91 81% 78%

300696.SZ 爱乐达 105.38 2.96 81% 17%

300527.SZ 中船应急 542.97 2.65 82% 10%

688511.SH 天微电子 116.09 3.35 83% 72%

300101.SZ 振芯科技 523.29 4.66 84% 3%

002935.SZ 天奥电子 97.89 4.01 85% 34%

603678.SH 火炬电子 76.42 3.14 86% 30%

601698.SH 中国卫通 267.93 6.67 87% 86%

688523.SH 航天环宇 405.01 9.44 87% 79%

600590.SH 泰豪科技 91.15 2.11 88% 47%

688586.SH 江航装备 162.86 3.33 88% 24%

300395.SZ 菲利华 79.4 8 88% 72%

600967.SH 内蒙一机 68.82 1.65 89% 27%

600893.SH 航发动力 147.05 2.3 89% 23%

600316.SH 洪都航空 332.97 3.34 89% 59%

300252.SZ 金信诺 228.91 3.36 92% 54%

002651.SZ 利君股份 196.1 2.88 95% 39%

300447.SZ 全信股份 150.09 2.04 95% 11%

301050.SZ 雷电微力 182.04 2.44 95% 1%

002025.SZ 航天电器 147.8 4.19 96% 55%

300034.SZ 钢研高纳 124.11 3.21 97% 9%

601606.SH 长城军工 3549.07 11.26 98% 89%

600879.SH 航天电子 210.49 2.3 98% 39%

300065.SZ 海兰信 1547.15 6.31 98% 76%

600118.SH 中国卫星 4001.08 10.74 99% 79%
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投资评级说明
评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。
其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合
指数为基准（另有说明的除外）。
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