
   

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。 

国防军工行业 

行业研究 | 行业周报 

 

 
⚫ 本周板块跑赢大盘，传统白马表现突出，板块关注度有所回升。  

⚫ 传统白马：看好核心龙头，Q4 有珠海航展等催化，弹性在外贸、大飞机&商发等领

域。6月以来，我们认为市场对内需的悲观预期已较为充分，不少白马标的 6月至今

跑赢沪深 300。当前位置我们认为传统白马的悲观预期正在扭转，将迎来震荡上

行：“十五五”规划有望在年底之前落地，Q4 有“珠海航展”等催化。第二十六届

中国航展将于 12/7~12/13 在珠海举办， 装备集体亮相有望提升国内装备建设提速和

海外份额提升的预期。传统白马中，我们认为弹性在外贸、大飞机&商发等方向。

（1）外贸：去年空战以来，我国装备实战能力得到了检验，在全球地缘风险加剧背

景下，中式装备份额有望逐步提升。9/6，国防部发布消息称，应埃及军队邀请，我

国将派战斗机、预警机、加油机、直升机等多种机型，参加 9/8-9/10 日的第二届埃

及航展。与首次参加埃及航展相比，本次我国参加的机型明显增多，谱系更加完

整，直观体现中国航空装备体系建设的发展成果，我们认为境外体系化参展有望提

升装备的认可度及外贸预期。（2）大飞机&商发：当前板块预期低，国产大飞机产

业制造和运营持续推进，明年有望迎来国产商用发动机长江 1000 适航取证等重要催

化，有望迎来配置窗口。 

⚫ 高端元器件：战新产业在部分公司中报已有所体现，明年贡献将更加明显。7 月底

我们周报提示高端元器件龙头调整较充分，8月龙头标的普遍反弹。近期披露的中报

部分公司的新业务贡献已有所体现，我们预计今年下半年和明年报表端战新产业的

贡献将更加显著。（1）连接器：龙头企业中航光电和航天电器近年来加大在国产算

力领域互联产品的研发和配套，今年上半年新业务均呈现良好增长态势：航天电器

26H1，抢抓 AI 算力服务器等领域市场机遇，新产业业务保持良好增长态势，战新产

业（高速&液冷互联等）订货实现较快增长；中航光电数据中心业务受益于 AI 算力

基础设施建设需求释放，保持良好增长势头。（2）被动器件：受益于产品涨价和市

场开拓，看好前期扩产并布局新产业的核心公司。 

⚫ 两机：当前仍积极看好两机龙头，国内公司全球份额提升的预期有望强化。4-7月，

两机板块持续调整，8 月初周报中我们提示两机龙头调整已较为充分，8 月以来两机

产业链核心标的普遍反弹。全球两机产业链维持高景气，国内公司加速出海，我们

认为份额扩张带来的成长性预期有望得到强化。7月以来，海外两机龙头与应流、航

宇等国内供应商加速推进产品验证，持续深化合作。全球商用发动机和燃机需求旺

盛，海外主机交付压力大，国内厂商窗口期加快海外配套进度，我们认为国内供应

商出海仍在导入期，份额和配套价值量有望持续提升。  

 
⚫ 我们继续看好各领域龙头白马投资机会。 

⚫ 传统白马，看好外贸和大飞机&商发方向，相关标的：1）外贸：中航西飞

(000768，未评级)、国睿科技(600562，未评级)、中航沈飞(600760，未评级)、洪

都航空(600316，未评级) ；2）大飞机&商发：航发动力(600893，买入)、航发科技

(600391，未评级)、中航机载(600372，增持)、万泽股份(000534，买入)、江航装

备(688586，未评级)、华秦科技(688281，增持)等。 

⚫ 高端元器件，看好加速开拓新市场新业务的龙头公司，相关标的：  航天电器

(002025，买入)、中航光电(002179，买入)、火炬电子(603678，未评级)、振华科

技(000733，增持)、宏达电子(300726，未评级)、鸿远电子(603267，未评级)等。 

⚫ 两机链，看好主机厂及关键零部件/原材料环节，相关标的：应流股份(603308，未

评级)、万泽股份(000534，买入)、航发动力(600893，买入)、中国动力(600482，

未评级)、图南股份(300855，未评级)、航亚科技(688510，未评级)等。 

风险提示：防务订单和收入确认不及预期；研发进度及产业化不及预期、原材料成本上

涨影响盈利能力等； 
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核心观点：  

1.1传统白马：看好核心龙头，Q4 有珠海航展等催化，弹性
在外贸、大飞机&商发等领域 
6月以来，我们认为市场对内需的悲观预期已较为充分，不少白马标的 6月至今跑赢沪深 300。当

前位置我们认为传统白马的悲观预期正在扭转，将迎来震荡上行：“十五五”规划有望在年底之

前落地，Q4 有“珠海航展”等催化。第二十六届中国航展将于 12/7~12/13 在珠海举办， 装备集

体亮相有望提升国内装备建设提速和海外份额提升的预期。传统白马中，我们认为弹性在外贸、

大飞机&商发等方向。（1）外贸：去年空战以来，我国装备实战能力得到了检验，在全球地缘风

险加剧背景下，中式装备份额有望逐步提升。9/6，国防部发布消息称，应埃及军队邀请，我国将

派战斗机、预警机、加油机、直升机等多种机型，参加 9/8-9/10 日的第二届埃及航展。与首次参

加埃及航展相比，本次我国参加的机型明显增多，谱系更加完整，直观体现中国航空装备体系建

设的发展成果，我们认为境外体系化参展有望提升装备的认可度及外贸预期。（2）大飞机&商发：

当前板块预期低，国产大飞机产业制造和运营持续推进，明年有望迎来国产商用发动机长江 1000

适航取证等重要催化，有望迎来配置窗口。 

1.2高端元器件：战新产业在部分公司中报已有所体现，明年
贡献将更加明显 
7月底我们周报提示高端元器件龙头调整较充分，8月龙头标的普遍反弹。近期披露的中报部分公

司的新业务贡献已有所体现，我们预计今年下半年和明年报表端战新产业的贡献将更加显著。

（1）连接器：龙头企业中航光电和航天电器近年来加大在国产算力领域互联产品的研发和配套，

今年上半年新业务均呈现良好增长态势：航天电器 26H1，抢抓 AI 算力服务器等领域市场机遇，

新产业业务保持良好增长态势，战新产业（高速&液冷互联等）订货实现较快增长；中航光电数

据中心业务受益于 AI 算力基础设施建设需求释放，保持良好增长势头。（2）被动器件：受益于

产品涨价和市场开拓，看好前期扩产并布局新产业的核心公司。 

1.3两机：当前仍积极看好两机龙头，国内公司全球份额提升
的预期有望强化 
4-7 月，两机板块持续调整，8 月初周报中我们提示两机龙头调整已较为充分，8 月以来两机产业

链核心标的普遍反弹。全球两机产业链维持高景气，国内公司加速出海，我们认为份额扩张带来

的成长性预期有望得到强化。7 月以来，海外两机龙头与应流、航宇等国内供应商加速推进产品

验证，持续深化合作。全球商用发动机和燃机需求旺盛，海外主机交付压力大，国内厂商窗口期

加快海外配套进度，我们认为国内供应商出海仍在导入期，份额和配套价值量有望持续提升。 

1.4板块普遍调整后，我们看好各领域龙头白马投资机会 
传统白马，看好外贸和大飞机&商发方向，相关标的：1）外贸：中航西飞(000768，未评级)、国

睿科技(600562，未评级)、中航沈飞(600760，未评级)、洪都航空(600316，未评级) ；2）大飞

机&商发：航发动力(600893，买入)、航发科技(600391，未评级)、中航机载(600372，增持)、

万泽股份(000534，买入)、江航装备(688586，未评级)、华秦科技(688281，增持)等。 
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高端元器件，看好加速开拓新市场新业务高端的龙头公司，相关标的：航天电器(002025，买入)、

中航光电(002179，买入)、火炬电子(603678，未评级)、振华科技(000733，增持)、宏达电子

(300726，未评级)、鸿远电子(603267，未评级)等。 

两机链，看好主机厂及关键零部件/原材料环节，相关标的：应流股份(603308，未评级)、万泽股

份(000534，买入)、航发动力(600893，买入)、中国动力(600482，未评级)、图南股份(300855，

未评级)、航亚科技(688510，未评级)等 

风险提示 

防务订单和收入确认不及预期：由于研发过程和技术工艺等相对复杂，防务项目具有一定的不确

定性，订单和收入确认可能会不及预期； 

商业航空航天、开拓新市场新业务的研发进度及产业化不及预期：新技术从实验室走向产业化过

程中，面临生产、市场、成本等多方位因素调整，其过程面临较多的不确定性，因此在时间进度

和市场拓展等方面存在不及预期的可能性； 

原材料上涨影响盈利能力： 大宗商品涨价幅度超预期，会推高防务制造企业的生产成本，从而影

响盈利能力。 
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附录：行情走势与主要新闻公告 

2.1 最近一周行情走势：国防军工(申万) 上涨+2.41%，跑赢
沪深 300 
本周上证综指下跌-0.56%，收于 3,930.12 点；沪深 300 下跌-1.33%，收于 4,548.05 点；国防军

工(申万) 上涨+2.41%，收于 1,669.50 点。 

表 1：本周大盘及军工指数有所分化 

代码 简称 
收盘价 

涨跌幅 
相对沪深 300 收

益 2026/8/28 2026/9/4 

000001.SH 上证综指 3,952.18  3,930.12  -0.56% 0.77% 

000300.SH 沪深 300 4,609.18  4,548.05  -1.33% 0.00% 

399001.SZ 深证成指 13,953.07  13,516.97  -3.13% -1.80% 

399005.SZ 中小板指 8,618.00  8,340.35  -3.22% -1.90% 

399006.SZ 创业板指 3,424.40  3,286.55  -4.03% -2.70% 

399368.SZ 国证军工 6,989.07  7,138.98  2.14% 3.47% 

399967.SZ 中证军工 11,358.04  11,632.76  2.42% 3.74% 

801740.SI 国防军工(申万) 1,630.23  1,669.50  2.41% 3.74% 

H50036.CSI 上证军工 8,501.01  8,787.79  3.37% 4.70% 

数据来源：Wind，东方证券研究 

 

本周军工行业表现强于大盘，国防军工（申万）指数相对沪深 300 指数的收益率为+3.74%。 

图 1：本周国防军工(申万)指数跑赢沪深 300 指数 

 
数据来源：Wind，东方证券研究 

 

在申万一级行业指数的 31 个行业涨跌幅排名中，国防军工本周排名 4 / 31。 

图 2：本周申万一级子行业中国防军工涨跌幅排在靠前位置 
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仅供内部参考，请勿外传！



 
 
 

国防军工行业行业周报 —— 悲观预期有望得到扭转，看好传统白马和高端元器件龙头等 

 

  

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。 

7 

 
数据来源：Wind，东方证券研究 

 

表 2：本周行业涨跌前十个股详情 

排名 简称 本周收盘价 本周涨跌 年初至今涨跌 总市值/亿 市盈率 TTM 市净率 LF 

600967.SH 内蒙一机 13.66 23.06% 62.87% 232  107.3  2.0  

688132.SH 邦彦技术 15.96 18.57% -6.01% 24  -9.5  2.2  

002297.SZ 博云新材 21.32 17.08% 209.88% 122  54.6  5.3  

300123.SZ 亚光科技 5.20 15.30% -10.34% 53  -3.9  34.8  

002265.SZ 建设工业 21.45 14.95% -7.39% 222  88.2  5.7  

920008.BJ 成电光信 22.00 13.23% -27.85% 14  77.3  4.4  

301357.SZ 北方长龙 101.50 12.79% 205.55% 97  3,061.0  8.6  

688239.SH 航宇科技 54.68 12.51% 91.90% 104  49.1  4.7  

688002.SH 睿创微纳 180.45 11.60% 285.40% 840  41.3  10.6  

688084.SH 晶品特装 47.71 11.55% -15.26% 36  -137.9  2.4  

688685.SH 迈信林 37.74 -3.97% 14.14% 55  -435.1  6.9  

600118.SH 中国卫星 57.62 -4.33% 111.17% 681  677.2  10.7  

688081.SH 兴图新科 27.41 -4.49% 74.14% 28  -41.0  7.7  

688375.SH 国博电子 73.17 -4.83% 49.95% 436  107.9  6.9  

002338.SZ 奥普光电 40.55 -4.90% 7.78% 97  88.5  5.0  

300456.SZ 赛微电子 38.26 -5.30% 124.53% 280  6.7  3.1  

002149.SZ 西部材料 34.00 -5.40% 95.75% 166  190.8  2.5  

688629.SH 华丰科技 122.40 -6.48% 265.48% 573  161.4  19.5  

300726.SZ 宏达电子 48.80 -7.47% 62.24% 201  47.4  4.1  

603678.SH 火炬电子 43.59 -7.49% 43.93% 207  68.9  3.2  

数据来源：Wind，东方证券研究 
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2.2 本周行业新闻梳理 

表 3：行业本周国内重点新闻 

时间 事件 主要内容 来源 

2026/8/30 

航行警告！渤海海峡黄

海北部部分海域执行军

事任务，禁止驶入 

据中国海事局网站消息，大连海事局发布航行警告，8月 30日 16时至 9月

13 日 16 时，渤海海峡黄海北部部分海域执行军事任务，禁止驶入。  
环球网 

2026/8/31 

打击结束，即刻转移阵

地！直击东部战区海军

某岸导团演练现场 

近日，东部战区海军某岸导团，组织对海突击演练，随着指挥员口令下

达，各作战单元多路机动，快速抢占发射阵地。 
环球网 

2026/9/1 
中国维和部队高效完成

联合空中侦察任务 

当地时间 8 月 31 日，中国第 6批赴阿卜耶伊维和直升机分队、第 3 批维和

快反分队，根据联合国阿卜耶伊临时安全部队命令，会同加纳、孟加拉国

步兵营及作战军官，高效完成阿卜耶伊南战区边界联合空中侦察任务。 

环球网 

2026/9/2 

中国人民解放军南部战

区位中国黄岩岛领海领

空及周边区域组织战备

警巡 

9月 2日，中国人民解放军南部战区组织海空兵力位中国黄岩岛领海领空及

周边海空域开展战备警巡。 
环球网 

2026/9/3 

中国人民抗日战争暨世

界反法西斯战争胜利 81

周年 各部队开展纪念活

动 

今天（9 月 3 日）是中国人民抗日战争暨世界反法西斯战争胜利 81 周年纪

念日。 
环球网 

2026/9/4 

航行警告！黄海部分海

域进行军事演练，禁止

驶入 

据中国海事局网站消息，日照海事局发布航行警告，9 月 5日 8 时至 8 日 8

时，黄海部分海域进行军事演练，禁止驶入。 
环球网 

数据来源：环球网，东方证券研究 

 

表 4：行业本周国外重点新闻 

时间 事件 主要内容 来源 

2026/8/31 
美军空袭伊朗拉腊克岛

火箭装置 

新华社华盛顿 8 月 30 日电（记者徐剑梅 黄强）据多家美国媒体 30 日报

道，美军当天打击了位于霍尔木兹海峡附近伊朗拉腊克岛上的两个火箭发

射装置。 

环球网 

2026/9/1 
美媒：美国陆军部长向

特朗普递交辞呈 

新华社华盛顿 8月 31日电 据美国媒体 8月 31日报道，美国陆军部长丹尼

尔·德里斯科尔已向美国总统特朗普递交辞呈。德里斯科尔于2025年2月

起担任美国陆军部长。 

环球网 

2026/9/2 
伊朗：已用重型弹道导

弹袭击约旦美军营地 

当地时间 9 月 2 日凌晨，伊朗伊斯兰革命卫队发布声明称，已用导弹袭击

美国海军陆战队位于约旦的营地。 
环球网 

2026/9/3 
俄称控制哈尔科夫一战

略要地 乌方否认 

当地时间 9 月 2 日，俄罗斯国防部通报称，俄军当天使用空基高精度武器

和攻击型无人机对用于乌克兰武装部队利益的物流中心、港口、海上船只

及能源基础设施实施集群打击。 

环球网 

2026/9/4 
伊朗军方称打击科威特

和阿联酋境内美军基地 

新华社德黑兰 9 月 3 日电 伊朗伊斯兰共和国军队 3 日使用导弹和无人机

打击了科威特和阿联酋境内的美军基地。 
环球网 

数据来源：环球网，东方证券研究 
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