
 

国防军工：业绩预告再度验

证军工板块高景气 
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核心组合推荐：【西部超导】【紫光国微】【中航光电】【航天电器】 

市场表现：本周上证综指涨跌幅为-3.81%，创业板指涨跌幅为-2.03%，

中证军工涨跌幅为-2.27%。本周中信国防军工指数涨跌幅为-2.58%，涨跌

幅排名为 9/30；本周申万国防军工指数涨跌幅为-2.22%，涨跌幅排名为

9/31。年初至今上证综指涨跌幅为-11.31%，创业板指涨跌幅为-16.92%，

中证军工涨跌幅为-19.89%。中信国防军工指数涨跌幅为-19.90%，涨跌

幅排名为 25/30；申万国防军工指数涨跌幅为-20.93%，涨跌幅排名为

26/31。 

板块估值：目前，中信国防军工指数 PE-TTM 为 62.16，处于过去 5

年 25.99%分位。申万国防军工指数 PE-TTM 为 56.87，处于过去 5 年 19.26%

分位。军工板块安全边际较高。 

事件点评：本周共有 29 家军工板块上市公司发布业绩预告，16 家企

业归母净利润预增，占比 55%，其中 6 家实现归母净利润增速超过 50%，

3 家位于 0-50%范围内，4 家实现归母净利润扭亏为盈，3 家实现亏损幅

度减小。军工板块高景气被再度验证。 

1、盛路通信预计 2022H1 实现归母净利润 1 亿元至 1.35 亿元，同比

增长 7774.02%至 10529.92%。业绩变化原因是：（1）2022 年上半年，

公司所处军工行业和通信行业整体发展趋势向好，订单逐步交付，公司营

业收入和净利润较 2021 年同期有较大幅度增长，规模效应逐渐凸显，公

司盈利能力提升；（2）公司去年同期因转让股权计提信用减值损失 6030
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万元，本期无上述信用减值损失影响。 

2、成飞集成预计 2022H1 实现归母净利润 2450 万元至 2850 万元，

同比增长 177.78%至 223.13%。业绩变化原因是：（1）公司汽车零部件业

务收入同比增长 42.86%；（2）公司上半年收到往年已计提坏账准备的涉

诉项目回款，以及个别因客户出现重大财务危机而计提存货跌价准备的暂

停项目，减值迹象消失，恢复正常生产，由此冲回以前年度计提的坏账准

备和存货跌价准备。 

3、光启技术预计 2022H1 实现归母净利润 1.6 亿元至 2 亿元，同比

增长 73.61%至 117.01%。业绩变化原因是：公司超材料尖端装备产品收

入同比大幅增长，收入结构不断优化导致的。 

4、派克新材预计 2022H1 实现归母净利润约 2.29 亿元，同比增长约

62%。业绩变化原因是：（1）公司上半年益于航空、航天行业景气度向好，

市场订单量充足；（2）公司产能继续快速提升，经营规模快速扩大，业绩

相应增长。 

5、广联航空预计 2022H1 实现归母净利润 3800 万元至 4800 万元，

同比增长 60.02%至 102.14%。业绩变化原因是：（1）公司聚焦主业发展，

通过整体布局规划，公司全产业链加工制造集群效应得到进一步加强；（2）

公司完成了 2021 年限制性股票激励计划首次及部分预留的授予工作，

2022 年上半年度需摊销股份支付费用已计入上半年损益。 
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6、国睿科技预计 2022H1 实现归母净利润 2.72 亿元至 3.00 亿元，

同比增长 52%至 68%。业绩变化原因是：公司努力克服国内外疫情影响，

多措并举推进毛利水平较高的军贸雷达项目对外交付，与去年同期相比军

贸业务利润贡献增加。 

国防军工投资主线：1.随着军费的相对值和绝对值提高，主机厂订单

有望持续签订，建议关注【航发动力】【中航西飞】这样的核心壁垒主机厂

商；2.产能释放有望刺激上游产业景气，航空发动机产业链是军工板块最

优质的赛道之一，长期看具有较好弹性。【宝钛股份】【西部超导】等上游

原材料厂商一季度克服原材料上涨压力，持续看好后续公司业绩增长；【中

航重机】【派克新材】【三角防务】【航宇科技】 

等铸锻厂业绩较好，显示出航发产业链仍然为长坡厚雪的优质赛道，

因此我们持续看好该赛道后期的发展潜力，建议关注【宝钛股份】【西部超

导】；3.新增、存量设备国产化替代，信息化比例逐渐提高的国防信息化相

关标的。该赛道不易受到原材料价格上涨波动影响，当前时点仍具有较好

的增长确定性，建议关注标的【紫光国微】、【振华科技】等。 

风险提示：军品订单释放和交付不及预期；业绩增长不及预期；国企

改革推进不及预期。 
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