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晰年年年年年年年年  

一是行业顶层 战略定性不变，时间节点清晰。 年 2027 年年年年

年年年年年年年年年年 2035 年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 “年年
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近一周行情  

年年年年年年年年年年年年年年 +2 .94% 年年年年年年年年年年年 5/31年年 

年年年年年 +1.43% 年年年年年年年+2.40% 年年年年年年年+2.75% 年年 

涨幅前五： 年年年 (+32.70% )年年年年年 (+17.67% )年年年年年 (+14.31% )年年年

年年(+11.4 0% )年年年年年 (+11.32% )年 

涨幅后五： 年年年年 (-17.56% )年年年年年 (-6.37% )年年年年年 (-6.26% )年年年年

年(-4.67% )年年年年年 (-4.23% )年 

重要事件及公告   

9 年 27 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年 60% 年年年年年年年年年年年年年年年年年  

9 年 27 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年 H 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

9 年 27 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年 11 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

9 年 29 年年年年年年年年年年年年年 2025 年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年 53.0862 年年年年年年年年年年年年年年年年 0.13% 年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年  

9 年 29 年年年年年年年年年年年年 2025 年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年 705.00 年年年年年年年年年年年 1.30% 年年 

9 年 29 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年 01年02 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

100 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

9 年 30 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年 6.15 年年年  

9 年 30 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 4.02 年

年年年年年年 

9 年 30 年年年年年年年年年年年年年 2025 年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年 425.19 年年年年年年年年年年年 3.68% 年年 

9 年 30 年年年年年年年年年年年年年年年年 1.92 年年年年年年年年 10 年年年年

年年年年年年 60% 年年年年年年年年年年年 SCADA 年年年年年年年年年年年年年
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SCADA 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年  

9 年 30 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年 1,570.96 年年年年年年年年年年年年年年年年年年  
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一、2025 年前三季度军工板块估值提升，订单持续落地  

2025 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年

年年年年年年年 2025 年年年年年年年年年年年年年年 TTM 年年年年年 年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年 2024 年年年年 38.30 年年年

62.88年 

表1  2025 年前三季度 核心军工股估值 显著提升  

类别 
2023年前三季度

PE-TTM中位数 

2024年前三季度

PE-TTM中位数 

2025年前三季度

PE-TTM中位数 

年年年年年 44.78  37.45  49.36  

年年年年年年年年 45.77  38.30  62.88  

     年年年年年年 44.43  34.95  29.76  
 

年年年年 年iFin D 年年年年年年年年年年  

年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年年年年年 年年年年年年 年年年年年年

年年年年年 年年年年年 

表2  2025 年前三季度 军工央企上市公司估值显著提升  

类别 
2023年前三季度

PE-TTM中位数 

2024年前三季度

PE-TTM中位数 

2025年前三季度

PE-TTM中位数 

年年年年年 44.78  37.45  49.36  

年年年年年年年 57.86  48.26  68.69  

  年年年年 40.48  41.09  37.51  

    年年年年年 47.95  30.40  41.51  
 

年年年年 年iFin D 年年年年年年年年年年  

年年年年年年年年年年年年年年年年年年 年年年年年年年年2025 年年年年年年年

年年年年年年年年年年 年年年年年 1 年年年年年 年年年年年年年年年 年年年年年年年

年年 

表3  2025 年前三季度军工上市公司披露的重大合同或项目中标情况  

公告日期  公司代码  公司简称  合同标的  
合同金额

（亿元）  

2025-09-30 688297.SH  年年年年 年年年年年 6.15 

2025-09-30 688281.SH  年年年年 年年年/年年年年年年年年年年 4.02 

2025-09-17 600072.SH  年年年年 年年年年年年年年 
年 4000 年

年年/年 

2025-09-16 600967.SH  年年年年 X70 年年年年年年年年 1.86 

2025-09-09 688709.SH  年年年年 年年年年年 A/D 年年年年年年年年年 1.05 
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2025-09-06 002625.SZ  年年年年 年年年年年年年年年 12.78 

2025-08-30 688066.SH  年年年年 年年年年年年年年年年年 9.9 

2025-08-21 688788.SH  年年年年 年年年年年年年年年年年年年年年 4.01 

2025-08-05 002414.SZ  年年年年 
年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年 
3.07 

2025-07-22 002414.SZ  年年年年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年 6.85 

2025-07-14 300265.SZ  年年年年 年年年年年年年 1.15 

2025-07-09 002560.SZ  年年年年 年年年年年 1.80 

2025-07-05 688239.SH  年年年年 年年年年年年年年年 3.20 

2025-06-16 300699.SZ  年年年年 C 年年年年年 6.58 

2025-06-10 688685.SH  年年年 年年年年年年年年 11.84 

2025-05-27 300810.SZ  年年年年 年年年年年年年年 1.63 

2025-05-08 688070.SH  年年年年 年年年年年年年年年年年年年年年年年 1.06 

2025-05-07 002338.SZ  年年年年 年年年年年年年年年年 2.97 

2025-04-29 301213.SZ  年年年年 年年年年年年年年年年 0.94 

2025-04-17 600765.SH  年年年年 年年年年 17.07 

2025-04-15 300775.SZ  年年年年 年年年年年 8.75 

2025-04-09 688282.SH  年年年年 年年年年年年 0.65 

2025-04-08 688151.SH  年年年年 年年年年年年年年年 0.20 

2025-03-27 301213.SZ  年年年年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年 0.49 

2025-03-11 301357.SZ  年年年年 年年年年年年年年 0.77 

2025-03-05 688592.SH  年年年年 2024 年 GNSS/MET 年年年年年年年年年 1.45 

2025-03-04 600150.SH  年年年年 年年 18000TEU LNG 年年年年年年年 180-190 

2025-02-06 002625.SZ  年年年年 年年年年年年年年年 7.80 

2025-01-24 301357.SZ  年年年年 年年年年年年年 1.11 

2025-01-21 688709.SH  年年年年 年年年年年年年年年年 SIP年年年 1.00 

2025-01-18 688282.SH  年年年年 年年年年年年 1.76 

2025-01-11 688151.SH  年年年年 年年年年年年年年 1.45 

2025-01-10 002214.SZ  *ST 年年 年年年年年年年年年年 0.71 

2025-01-10 688543.SH  年年年年 年年年年年年年年年年年 7.39 

2025-01-06 301213.SZ  年年年年 年年年年年年年年年年年年年年 年年年 
 

年年年年 年iFin D 年年年年年年年年年年年年年年年年年 202 5 年 9 年 30 年年 

 

二、本周市场数据 

估值分位  

年年 2025 年 9 年 30 年年年年年年年年年年年年 PE 年 87.38 年年年年 2014 年

年年 72.02% 年年年 
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军工板块成交额及 ETF 份额变化  

年年年9 年 29 年年 9 年 30 年年年年年年年年年年年年年年年 1094 .40 年年年 -

57.42% 年年年年年年年年年年年年年 2.56% 年年年年年 0.29pcts年年年年 ETF 年年年

年年年年年 年年 0.04% 年 

图1  军工板块成交量变化  

 

年年年年 年Wind 年年年年年年年年年年年年年年年年年 202 5 年 9 年 30 年年 

表4  近期军工类 ETF 基金（含通航、航空航天、卫星等大军工赛道） 份额变化（单位：亿份）  

序

号 
代码 名称 2024/12/31 2025/9/30 

年初至今份

额变化 

近一周份

额变化 

1 512660.SH  年年年年年年 ETF  95.94 114.50 19.35%  0.04%  

2 512710.SH  
年年年年年年年年

ETF  
93.93 202.25 115.32%  -0.48%  

3 512670.SH  年年 ETF  42.68 82.96 94.38%  0.34%  

4 512680.SH  年年年年年年 ETF  34.07 61.65 80.97%  1.73%  

5 159638.SZ  
年年年年年年年年年

年 50ETF  
14.90 12.33 -17.24%  0.00%  

6 512560.SH  年年年年年年年 ETF  11.23 9.02 -19.68%  4.40%  

7 512810.SH  年年年年年年 ETF  4.59 15.84 245.16%  -1.62%  

8 159378.SZ  年年年年 ETF  年年 10.15 年年 -0.88%  

9 159227.SZ  
年年年年年年年年年

年 ETF  
年年 11.76 年年 -1.01%  

10 159241.SZ  
年年年年年年年年年

年 ETF  
年年 4.29 年年 0.94%  

11 159206.SZ  年年 ETF  年年 9.53 年年 -1.45%  

12 159392.SZ  
年年年年年年年年年

年 ETF  
年年 0.63 年年 -0.78%  
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4%

6%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000
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13 159208.SZ  
年年年年年年年年年

年 ETF  
年年 2.10 年年 0.48%  

14 159231.SZ  
年年年年年年年年年

年 ETF  
年年 1.78 年年 0.00%  

15 159218.SZ  
年年年年年年年年

ETF  
年年 3.21 年年 0.00%  

16 159230.SZ  
年年年年年年年年年

年 ETF  
年年 0.58 年年 0.00%  

年年 297.33 542.58 82.48%  0.04%  
 

年年年年 年Wind 年年年年年年年年年年年年年年年年年 202 5 年 9 年 30 年年 

融资余额变化  

年年 2025 年 9 年 29 年年年年年年年年年年年年年 1201.35 年年年年年年年年 年

年 0.87% 年年年年年年年年年年年 5.00% 年 

图2  两市融资余额与军工 行业融资余额走势情况  

 
年年年年 年Wind 年年年年年年年年年年年年年年年年年 202 5 年 9 年 29 年年 
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三、风险提示  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年  

年 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年  



[证券研究报告] 

证券研究报告 请务必阅读正文之后的免责声明部分 14  

 

中航证券研究所发布 

 

公司的投资评级如下： 

买入:年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 10% 年年年 

增持:年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 5%~10% 年年年 

持有:年年年年年年年年年年年年年年 300 年年年年-10%~+5% 年年年 

卖出:年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 10% 年年年 

 

行业的投资评级如下：  

增持：年年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年 

中性：年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年年 

减持：年年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年 
 

 

研究团队介绍汇总：  
 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年 
 

 

销售团队： 

年年年年18611188969 年chenyd@avicsec.com 年S0640125020003  

年年年年18674857775 年liyuq@avicsec.com 年S0640119010012  

年年年年18665808487 年liyoul@avicsec.com 年S0640521050001  

年年年年17611619787 年lirx@avicsec.com 年S0640123060013  

 

分析师承诺：  

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

 

免责声明： 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 
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公司网址：www.avicsec.com  

联系电话：010-59219558  

传    真：010-59562637  
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