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 美国介入以伊冲突空袭伊朗核设施，歼 35A 首次海
外亮相巴黎航展 
  
 
 投资要点 

 当地时间 21 日，美国投掷了六枚钻地弹用于袭击伊朗福尔多

核设施，美国还向伊朗其他核设施发射了 30 枚“战斧”导弹。伊朗

证实三处核设施遭袭。目前，伊朗方面表示尚未发现核污染迹象。伊

朗议会库姆省代表梅南·莱希表示，与美国总统特朗普所声称的相反，

伊朗福尔多核设施并未遭到严重破坏，主要受损的是地上部分，且可

以修复。他表示，相信该设施中“所有可能对附近居民构成威胁的物

品”早已被清空，目前没有任何核辐射的报告。 

第 55 届巴黎航展 16 日正式拉开帷幕，歼-20、歼-35A、运-20、

直-20 及攻击-11 等新一代航空装备首次齐聚海外亮相巴黎航展，代

表着中国航空工业尖端装备已形成覆盖制空、投送、突击及无人作战

的完整空中作战体系能力。其中，歼-35A 的此番亮相为海外首展，其

流畅的隐身气动设计、先进的航电系统及多任务作战能力，成为全场

焦点。歼-10CE、“枭龙”战斗机，L-15A 教练机，PL-15E 空空导弹等

明星军贸产品再度集结，助力中国航空装备国际化市场开拓。 

世界迎百年未有之大变局，俄乌、巴以、印巴、以伊等局部战争

/冲突不断，中国军贸有望迎来大发展。目前，中国军贸出口占全球军

贸市场的比例为 5.9%，远低于美国的 43%、俄罗斯的 9.6%,略低于法

国的 7.8%。我们认为，随着中国日益走向世界舞台中央，以及中国装

备的突出表现，未来中国军贸有望获得更大发展。 

展望 2025 年，“建军百年奋斗目标”任务进入下半场，军工行业

订单有望迎来拐点，在服务于提升装备性能或降低装备成本的新技

术、以新域新质作战力量为代表的新产品、军贸和军用技术转化带来

的新市场方向或蕴含更大弹性。建议关注以下两条投资主线： 

1）航空航天主线和“查漏补缺”新重点：包括菲利华、烽火电

子、高德红外、国科军工、中国海防、中科海讯、中航沈飞、航发动

力、中航高科、光威复材、钢研高纳、图南股份、芯动联科、北方导

航等； 

2）蕴含更大弹性的新技术、新产品、新市场：包括航天智造、航

天南湖、国睿科技、中科星图、长盈通、华秦科技、晶品特装、上大

股份、航天彩虹、广东宏大、臻镭科技、铖昌科技、海格通信、纳睿

雷达、润贝航科、联创光电、国光电气等。 

 风险提示： 

装备订单下达时间不确定；装备采购量价低于预期；新技术、新

产品、新市场推广低于预期。      
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1 核心观点 

1.1 美国介入以伊冲突空袭伊朗核设施，歼 35A 首次海外亮相巴黎

航展 

当地时间 6 月 21 日，美国投掷了六枚钻地弹用于袭击伊朗福尔多核设施，

美国还向伊朗其他核设施发射了 30枚“战斧”导弹。21 日，美国总统特朗普在

其社交媒体“真实社交”上发文称，美国已完成对伊朗福尔多、纳坦兹和伊斯法

罕三处核设施的袭击。美国官员称，美国 B-2 轰炸机参与了对伊朗核基地的打击。

伊朗方面回应说，美方行径“令人发指”，伊朗保留一切捍卫主权、利益和人民

安全的选项。袭击发生后，以色列升级全国戒备状态。 

目前，伊朗方面表示尚未发现核污染迹象。伊朗议会库姆省代表梅南·莱希

当地时间 6 月 22 日早间表示，与美国总统特朗普所声称的相反，伊朗福尔多核

设施并未遭到严重破坏，主要受损的是地上部分，且可以修复。他表示，相信该

设施中“所有可能对附近居民构成威胁的物品”早已被清空，目前没有任何核辐

射的报告。他强调，伊朗将此次美国袭击视作美国直接介入战争的表现，现在是

“伊朗决定何时以及如何回应美国的时候了”。 

歼 35A 海外首秀。第 55 届巴黎航展 16 日正式拉开帷幕，吸引了来自近 50

个国家和地区的 2500 多家企业参展，重点聚焦新一代军机、绿色航空与太空科

技。中国航空工业集团携新一代隐身战斗机歼-35A、“翼龙”无人机系列等航空

产品参展，全面展现中国航空工业的创新实力、体系化发展成果和开放合作的姿

态。 

歼-20、歼-35A、运-20、直-20 及攻击-11 等新一代航空装备首次齐聚海外

亮相巴黎航展，代表着中国航空工业尖端装备已形成覆盖制空、投送、突击及无

人作战的完整空中作战体系能力。其中，歼-35A的此番亮相为海外首展，其流畅

的隐身气动设计、先进的航电系统及多任务作战能力，成为全场焦点。直-9ME 直

升机，“翼龙”-1G、“翼龙”-6、“翼龙”-10B、“旋戈”-2000无人机首秀巴黎航

展，展现中国在直升机技术、无人机谱系化发展方面的最新成果。歼-10CE、“枭
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龙”战斗机，L-15A 教练机，PL-15E空空导弹等明星军贸产品再度集结，助力中

国航空装备国际化市场开拓。 

世界迎百年未有之大变局，俄乌、巴以、印巴、以伊等局部战争/冲突不断，

中国军贸有望迎来大发展。目前，中国军贸出口占全球军贸市场的比例为 5.9%，

远低于美国的 43%、俄罗斯的 9.6%,略低于法国的 7.8%。我们认为，随着中国日

益走向世界舞台中央，以及中国装备的突出表现，未来中国军贸有望获得更大发

展。 

1.2 投资建议 

展望 2025 年，“建军百年奋斗目标”任务进入下半场，军工行业订单有望迎

来拐点，在服务于提升装备性能或降低装备成本的新技术、以新域新质作战力量

为代表的新产品、军贸和军用技术转化带来的新市场方向或蕴含更大弹性。建议

关注以下两条投资主线： 

1）航空航天主线和“查漏补缺”新重点：包括菲利华、烽火电子、高德红

外、国科军工、中国海防、中科海讯、中航沈飞、航发动力、中航高科、光威复

材、钢研高纳、图南股份、芯动联科、北方导航等； 

2）蕴含更大弹性的新技术、新产品、新市场：包括航天智造、航天南湖、国

睿科技、中科星图、长盈通、华秦科技、晶品特装、上大股份、航天彩虹、广东

宏大、臻镭科技、铖昌科技、海格通信、纳睿雷达、润贝航科、联创光电、国光

电气等。 

2 行情概览 

2.1 军工板块表现 

本周中证军工指数下跌 2.03%，申万军工指数下跌 2.01%，上证综指下跌

0.51%，深证成指下跌 1.16%，沪深 300 指数下跌 0.45%。军工板块在 31 个申万

一级行业中涨幅排第 17位。 
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图表1：本周申万一级行业指数表现 

 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

2.2 个股表现 

本周军工涨幅前十的个股为：长城军工（+37.12%）、新光光电（+21.58%）、

晨曦航空（+12.90%）、中船应急（+9.32%）、金信诺（+ 8.83%）、电科网安（+8.14%）、

国博电子（+5.93%）、中国动力（+5.18%）、亚光科技（+5.17%）、内蒙一机（+4.44%）。 

图表2：本周军工板块涨幅前十个股基本信息 

公司名称 本周涨幅 年初至今 
2024 年营收

（亿元） 
YoY 

2024 年归母净

利（亿元） 
YoY 

长城军工 37.12% 56.12% 14.30  -11.42% -3.63  -1458.38% 

新光光电 21.58% 70.63% 1.72  5.99% -0.68  -73.51% 

晨曦航空 12.90% 59.32% 1.41  -39.78% -0.27  -562.01% 

中船应急 9.32% 11.90% 11.61  92.51% 0.09  103.97% 

金信诺 8.83% 3.07% 21.37  6.94% 0.13  103.83% 

电科网安 8.14% 5.42% 24.67  -19.71% 1.58  -54.65% 

国博电子 5.93% 17.77% 25.91  -27.36% 4.85  -20.06% 

中国动力 5.18% -7.22% 516.97  14.62% 13.91  78.43% 

亚光科技 5.17% 15.69% 9.52  -40.08% -9.19  -224.03% 

内蒙一机 4.44% 54.82% 97.92  -2.18% 5.00  -41.33% 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

2.3 军工板块及重点标的估值水平 

截至 2025 年 6 月 20 日，中证军工指数为 10567.54，军工板块 PE-TTM 估值

为 105.09，军工板块 PB估值为 3.30，自 2014 年 1 月 1 日起，历史上有 80.21%
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的时间板块 PE-TTM 估值低于当前水平，43.90%的时间板块 PB 估值低于当前水

平。 

图表3：军工板块 PE-TTM 估值 

  

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

图表4：部分军工标的估值分位（2025 年 6 月 20 日） 

公司名称 PE-TTM 估值 估值分位 计算起始日期 

中航沈飞 47.05  48.13% 2018/3/31 

中直股份 47.59  32.97% 2014/3/26 

航发动力 130.11  94.35% 2015/4/23 

中航光电 24.24  4.76% 2014/1/1 

航天电器 124.15  97.85% 2014/1/1 

鸿远电子 72.45  94.68% 2019/5/15 

宏达电子 52.33  83.30% 2017/11/21 

火炬电子 70.63  83.43% 2015/1/26 

资料来源：iFinD,中邮证券研究所 

3 数据跟踪 

3.1 定增数据跟踪 
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图表5：部分军工上市公司定向增发情况 

上市公司 发行日期 募资总额(亿元) 发行价（除权，元） 收盘价（元） 收盘价/发行价 

烽火电子 2025-06-04 8.90  7.79 8.53  109% 

钢研高纳 2025-02-27 2.80  12.83  15.29  119% 

中航重机 2024-12-24 18.89 20.16 15.69  78% 

景嘉微 2024-10-14 38.33  59.91  67.83  113% 

中直股份 2024-07-11 30.00  33.98  36.43  108% 

炼石航空 2023-12-19 10.90  5.41  7.09  131% 

铂力特 2023-11-29 30.29  67.40  55.73  83% 

新劲刚 2023-11-14 2.46  19.90  19.95  101% 

航天智造 2023-11-10 21.00  11.60  16.02  142% 

海格通信 2023-10-09 18.55  10.31  12.50  122% 

振华科技 2023-09-20 25.18  78.04  44.61  57% 

航天电子 2023-07-12 41.36  7.08  9.10  129% 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

3.2 股权激励数据跟踪 

图表6：部分军工上市公司股权激励情况-军工央企 

上市公司 激励类型 授予日期 授予数量 授予价格（除权） 收盘价（元/股） 

中航重机 限制性股票 2023年 12 月 22日 1072.0万股 12.96元/股 15.69  

航天电器 限制性股票 2023年 5 月 20 日 420.8万股 45.62元/股 45.70  

中航沈飞 限制性股票 2023年 3 月 17 日 786.1万股 21.97元/股 53.07  

中航西飞 限制性股票 2023年 2 月 7 日 1309.5万股 13.25元/股 24.78  

中航光电 限制性股票 2022年 12 月 1 日 4176.9万股 23.88元/股 37.12  

电科网安 限制性股票 第二期：—— 1090万股 22.19元/股 17.13  

天奥电子 限制性股票 2022年 7 月 5 日 430.482万股 8.39元/股 14.70  

四创电子 限制性股票 2022年 5 月 26 日 365.85万股 16.36元/股 24.42  

航天晨光 限制性股票 2022年 5 月 10 日 1064.5万股 7.36元/股 18.13  

航天彩虹 限制性股票 2022年 1 月 11 日 916.15万股 12.62元/股 21.91  

内蒙一机 限制性股票 
2021年 5 月 7 日 1375万股 4.60元/股 

13.16 
2021年 5 月 31 日 87万股 4.16元/股 

航天长峰 限制性股票 2021年 2 月 9 日 1057.71万股 8.363元/股 12.31  

中国长城 股票期权 第二期：2021年 1月 29日 10519万份 16.539元/股 13.97  

资料来源：iFinD，各公司公告，中邮证券研究所 
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图表7：部分军工上市公司股权激励情况-非军工央企 

上市公司 激励类型 授予日期 授予数量 授予价格（除权） 收盘价（元/股） 

盟升电子 限制性股票 2025年 5 月 23 日 268.66万股 19.36元/股 38.56  

振芯科技 限制性股票 2024年 12 月 30日 1500万股 15.36元/股 20.49  

景嘉微 限制性股票 2024年 7 月 1 日 93.7184万股 55.46元/股 67.83  

航亚科技 限制性股票 2024年 6 月 20 日 450.00万股 8.24元/股 21.15  

金信诺 限制性股票 
2024年 3 月 14 日 27.19万股 8.54元/股 

11.09 
2023年 7 月 25 日 660万股 5.65元/股 

七一二 股票期权 2024年 1 月 24 日 2161.6万份 28.83元/股 19.21  

新研股份 限制性股票 2023年 12 月 26日 2700万股 1.42元/股 2.84  

广东宏大 限制性股票 2023年 11 月 30日 1178.44万股 14.38元/股 32.56  

西测测试 限制性股票 2023年 7 月 20 日 209.60万股 19.33元/股 41.90  

雷电微力 限制性股票 2023年 10 月 20日 800万股 35.22元/股 49.38  

天微电子 限制性股票 2023年 5 月 15 日 139.29万股 15.84元/股 16.27  

万泽股份 限制性股票 2023年 3 月 27 日 816万股 8.41元/股 13.12  

霍莱沃 限制性股票 2023年 5 月 24 日 19.59万股 22.95元/股 27.55  

邦彦技术 股票期权 2023年 6 月 5 日 292.6万份 24.87元/股 17.69  

长盈通 限制性股票 2023年 7 月 3 日 74.1万股 17.14元/股 33.35  

爱乐达 限制性股票 2023年 2 月 8 日 285.30万股 13.09元/股 20.29  

中简科技 限制性股票 2022年 11 月 11日 109.18万股 22.77元/股 33.63  

新劲刚 限制性股票 2022年 12 月 5 日 242万股 8.32元/股 19.95  

睿创微纳 限制性股票 2022年 10 月 28日 1816万股 19.77元/股 63.50  

亚光科技 限制性股票 2022年 9 月 19 日 2890万股 3.03元/股 6.71  

航宇科技 限制性股票 
2022年 9 月 15 日 271.38万股 26.59元/股 

30.77 
2022年 4 月 12 日 160万股 18.75元/股 

安达维尔 限制性股票 2022年 9 月 9 日 165.1万股 5.81元/股 16.97  

航天宏图 限制性股票 2022年 8 月 10 日 125万股 22.05元/股 18.00  

三角防务 限制性股票 2022年 7 月 19 日 368万股 21.64元/股 24.78  

图南股份 限制性股票 2022年 7 月 6 日 35万股 15.723元/股 21.37  

光威复材 限制性股票 2022年 5 月 20 日 498万股 14.92元/股 29.55  

智明达 限制性股票 
2022年 11 月 23日 11.59万股 26.885元/股 

27.47 
2023年 7 月 3 日 38.11万股 15.396元/股 

资料来源：iFinD，各公司公告，中邮证券研究所 

3.3 重点细分领域信息跟踪 

（1）低空经济 

成都已打造低空应用场景 22 个，开通航线 92 条。6 月 19 日，2025“投资

成都”全球招商大会系列活动之低空经济产业应用场景对接会举行。活动现场发
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布《成都市低空经济产业综合示范区合作机会清单》，内容涵盖政策、基金、场

景等多个领域。获得聚焦“成德眉资低空经济同城化发展”，集中签约应用场景、

研发制造、商业运营等三大类 14 个合作项目。会上介绍，2024 年成都市无人机

飞行架次突破 200 万、同比增长 25%；截至目前，打造低空应用场景 22 个、开通

航线 92 条。 

（2）军贸市场 

土耳其将向印度尼西亚交付 48 架喷气式飞机。在印度尼西亚举行的 INDO防

务 2025 展览会上，土耳其和印度尼西亚签署了一份协议，将向印度尼西亚出售

48 架未来第五代 KAAN 战斗机。该协议标志着该款飞机的首笔出口交易，目前该

飞机仍处于研发阶段，目标是于 2028 年开始向土耳其空军交付该飞机。 

（3）高温合金、钛合金材料 

镍价跟踪：6月 20日，伦敦金属交易所金属镍现货结算价格 14770美元/吨，

较上周末价格下跌 1.34%；长江有色市场镍板现货均价 120625 元/吨，较上周末

价格下跌 1.09%。 

图表8：镍价走势 

 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

钛合金的原材料成本构成中，海绵钛占比约 60%，中间合金占比 30%-40%，

由于金属钒价格相对较高，铝钒合金价格变化主要受钒价变化的影响。 

0

100,000

200,000

300,000

400,000

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

现货结算价:LME镍（美元/吨，左轴） 现货均价:1#镍板:长江有色（元/吨，右轴）



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      11 

海绵钛价格跟踪：宝鸡钛产业研究院 6 月 12 日给出海绵钛市场报价区间：

0 级国产海绵钛价格 5.3-5.6 万元/吨；1 级国产海绵钛价格 5.0-5.4 万元/吨；

2 级国产海绵钛价格 4.9-5.1 万元/吨。 

图表9：海绵钛市场报价区间（万元/吨） 

类别 2025 年 6 月 12 日 2025 年 5 月 27 日 2025 年 4 月 22 日 

0 级国产海绵钛 5.3-5.6 5.2-5.4 5.3-5.4 

1 级国产海绵钛 5.0-5.4 5.0-5.2 5.1-5.2 

2 级国产海绵钛 4.9-5.1 4.8-4.9 4.8-5.0 

资料来源：宝鸡钛产业研究院，中邮证券研究所 

金属钒价格跟踪：6月 20 日，上海有色市场金属钒（≥99.5%）现货均价 1450

元/kg。 

图表10：钒价走势 

 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

4 风险提示 

装备订单下达时间不确定；装备采购量价低于预期；新技术、新产品、新市

场推广低于预期。 
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公司简介 

中邮证券有限责任公司，2002 年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，是中国邮政集团有限公司绝对控股

的证券类金融子公司。 

公司经营范围包括:证券经纪，证券自营，证券投资咨询，证券资产管理，融资融券，证券投资基金销售，证券

承销与保荐，代理销售金融产品，与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问等。 

公司目前已经在北京、陕西、深圳、山东、江苏、四川、江西、湖北、湖南、福建、辽宁、吉林、黑龙江、广

东、浙江、贵州、新疆、河南、山西、上海、云南、内蒙古、重庆、天津、河北等地设有分支机构，全国多家分支

机构正在建设中。 

中邮证券紧紧依托中国邮政集团有限公司雄厚的实力，坚持诚信经营，践行普惠服务，为社会大众提供全方位

专业化的证券投、融资服务，帮助客户实现价值增长，努力成为客户认同、社会尊重、股东满意、员工自豪的优秀

企业。 

 

中邮证券研究所 

北京 
邮箱：yanjiusuo@cnpsec.com 
地址：北京市东城区前门街道珠市口东大街 17 号 
邮编：100050 

 

上海 
邮箱：yanjiusuo@cnpsec.com 
地址：上海市虹口区东大名路 1080 号邮储银行大厦 3
楼 
邮编：200000 

深圳 
邮箱：yanjiusuo@cnpsec.com 
地址：深圳市福田区滨河大道 9023 号国通大厦二楼 
邮编：518048 

 

 

 


