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集团客户专享大礼包

1. 专享佣金率。
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4. 专业投顾团队
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|| 中航证券　张超　宋子豪　刘琛　卢正羽

2019 年是新中国成立 70周年，伴随着
70年来中国取得的举世瞩目的进步和发展，
中国国防实力也取得了长足的进步。当前我军
依然在不断完善优化武器装备体系结构，统筹
推进各军兵种武器装备发展，统筹主战装备、

信息系统、保障装备发展，全面提升标准化、
系列化、通用化水平，加大淘汰老旧装备力度，
逐步形成了以高新技术装备为骨干的武器装备
体系。新时代中国国防和军队建设的战略目标
是，到 2020年基本实现机械化，信息化建设
取得重大进展，战略能力有大的提升，力争到
2035 年基本实现国防和军队现代化，到本世

纪中叶把人民军队全面建成世界一流军队。
中航证券作为唯一一家军工集团旗下券

商，立足军工服务军工，我们从资本市场角度，
对 2019年军工行业进行盘点和回顾，虽是管
中窥豹，但见微知著，依然可反映出我国军工
行业的现状，同时也见证着我军全面建成世界
一流军队的奋进征途。此榜单不作为投资建议。

资管新规重塑行业格局

2018 年 4 月 27 日，央行、银保监会、证监会、
外管局联合印发《关于规范金融机构资产管理业务的
指导意见》（以下简称为《资管新规》），《资管新规》
基于防范金融风险的全局考量，顺应金融发展的规律
对资管业务进行了全面的梳理和规范，开启了资管行
业的新纪元。

伴随着资管新规和一系列配套政策的落地，及
银行理财子公司的成立，国内资产管理行业竞争不断
加速，新的市场生态链正在形成。在社会需求复杂多
元、宏观环境跌宕起伏、金融监管规范趋严和新兴科
技深度赋能的形势下，大资管市场主体通过不断重组
结构、变革产品和创新模式，重塑行业竞争格局，催
生新业态，彰显新趋势。数据显示，目前我国金融机
构资管产品余额突破 80 万亿元，中国资产管理行业
已经进入高质量发展阶段。券商资管作为资管行业的
重要组成部分，仍有相当大的发展机遇。

资管新规的目的在于通过补齐监管短板，统一规
制标准，压缩监管套利的空间，遏制刚性兑付、资金
池多层嵌套等问题，规范整顿金融秩序，有序化解影
子银行风险，引导社会资金流向实体经济，提高金融
对实体经济的服务。过去资管新规实施一年多以来，
市场上资管产品的净值化程度显著提高，多层嵌套和
通道业务大幅收缩，期限错配程度降低，为防范化解
重大风险创造了较好的条件。资管行业也进一步凝聚
了共识，走上良性发展的轨道。

2020 年资管行业转型加速

随着 2020 年的开启，资管新规过渡期正式进入
一周年倒计时。对于券商资管业务来说，2020 年是
将进一步快速转型的一年。一方面，券商资管和基金
专户的通道业务规模代谢正不断加剧。根据中基协数
据显示，截至 2019 年 11 月底，包括券商资管、基
金专户、期货资管在内的通道类业务规模已压缩至
10.61 万亿元，较 2019 年 10 月底的 11.23 万亿下降
0.62 万亿元，月环比降幅达 5.52%。这意味着，仅在
11月，通道类产品规模就减少了 6200 亿元。随着资
管新规的去嵌套化、去通道化的要求下，一些非标通
道到期之后不再续租，当前资管市场上通道类业务规
模持续骤降。

另一方面，一些资管机构的主动管理规模正不断
提高，部分券商的集合资管业务比例正在不断提高，
部分机构也在通过寻求大集合公募化改造等方式来进
一步扩宽主动管理业务边界。根据中基协数据显示，
截至2019年 11月底主动管理类规模8.01万亿元，较
10月底的7.84万亿增长1700亿元。从发展趋势来看，
券商资管回归主动管理已成为行业的共识与选择。

中航证券资管聚焦主动管理
以投研驱动业绩

在当前资管行业大发展的背景下，中航证券资管
业务条线以多维度的专业性维持了积极发展态势，近
三年以来，实现从 0 起步，产品数量突破 50 余只，
产品规模接近 200 亿元。纯债类集合产品业绩均在
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《证券法》修订六大亮点

《证券法》是证券发行、买卖和其他
交易行为的法律规范总称。1998 年发布，
中间有过多次修正，但 2015 年股市出现
了异常波动，暴露出资本市场在监管和法
律等方面需要完善，仅靠小修小补的修正
已经无法满足资本市场需求。本次修订亮
点包括但不限于以下六点 ：

亮点一：扩大证券法的适用范围。将
存托凭证明确规定为法定证券 ；将资产支
持证券和资产管理产品写入证券法，授权
国务院按照证券法的原则规定资产支持证
券、资产管理产品发行、交易的管理办法。

亮点二：全面实施注册制。新《证券

法》贯彻落实十八届三中全会关于注册制
改革的有关要求和十九届四中全会完善资
本市场基础制度要求，按照全面推行注册
制的基本定位，对证券发行制度做了系统
的修改完善。

亮点三：完善证券交易制度。优化有
关上市条件和退市情形的规定 ；完善有关
内幕交易、操纵市场、利用未公开信息的
法律禁止性规定 ；完善上市公司股东减持
制度 ；规定证券交易停复牌制度和程序化
交易制度；完善证券交易所防控市场风险、
维护交易秩序的手段措施等。

亮点四：设立信息披露专章，内容真

实 ；强化董监高责任。包括扩大信息披露
义务人的范围 ；完善信息披露的内容 ；强
调应当充分披露投资者作出价值判断和投
资决策所必需的信息 ；规范信息披露义务
人的自愿披露行为 ；确立发行人及其控股
股东、实际控制人、董事、监事、高级管
理人员公开承诺的信息披露制度等。

亮点五：开启代表人诉讼机制。投资
者保护机构可以作为诉讼代表人，按照“明
示退出”“默示加入”的诉讼原则，依法
为受害投资者提起民事损害赔偿诉讼。

亮点六：加大对违法行为打击力度。
对于欺诈发行行为，从原来最高可处募集

资金百分之五的罚款，提高至募集资金的
一倍 ；对于上市公司信息披露违法行为，
从原来最高可处以六十万元罚款，提高至
一千万元等。

本次证券法修订，进一步完善了证券
市场基础制度，体现了市场化、法治化、
国家化方向。有效防控市场风险，提高上
市公司质量，切实维护投资者合法权益，
有利于打造一个规范、透明、开放、有活
力、有韧性的资本市场。

|| 中航证券　范映君

2019 年 12 月 28 日上午，十三届全国人大常委会第十五次
会议全体会议审议通过了《中华人民共和国证券法（修订草
案）》，修订后的证券法 2020 年 3 月 1 日施行。

2019 年国内国防科技工业十大新闻

1　嫦娥四号实现世界首次月球背面软着陆和巡视勘察

2　一批国防科技工业领域科学家荣获国家勋章和国家荣誉称号

3　中核集团牵头的中法联合体与国际热核聚变实验堆组织正式签订国际

热核聚变实验堆主机安装一号合同，中国将为“人造太阳”打造“心脏”

4　一批国防科技工业新型装备精彩亮相国庆阅兵式

5　航空工业“20 家族”再添直 20 虎将

6　10 处军工历史文化遗产首次列入全国重点文物保护单位

7　中国电子构建起的具有完全自主知识产权的计算机软基础软硬件 PK

体系 2.0 首次全新亮相

8||||中船工业与中船重工实施联合重组，成立中国船舶集团有限公司，成

为全球最大造船集团

9　我国首艘国产航母山东舰正式入列

10　长五遥三等航天重大发射任务取得多项新突破

2019 年国内军工行业资本市场十大事件

1　两船合并，成立中国船舶集团有限公司，成为全球最大造船集团

2　富国军工龙头 ETF 发行，首募规模达到 72 亿元，成为全市场规模最大军工 ETF

3　国家军民融合产业投资基金于 2018 年年底成立，总规模 1500 亿元，首期规模

500 亿元，2019 年进行多个项目投资，已成为军工投资领域的重要力量

4　科创板开板打通上市新渠道，西部超导、铂力特等军工企业成为第一批上市公司，

占首批 25 家中的 6 席

5　国睿科技注入核心军工资产过会，为电科集团历史上规模最大的重组

6　航空工业所属两家上市公司启动重大资产置换|，中航飞机置入部分飞机整机制造

及维修业务，洪都航空置入导弹业务等

7　中航科工拟收购中航直升机公司取得重大进展，资产整合加速

8　军工集团所属企业中航光电、杰赛科技和振华科技积极开展股权激励计划，其中

中航光电为第二次股权激励，此次授予 1164 人，合计占授予日公司总股本的 2.90%

9　世界第六大固定卫星通信运营商中国卫通挂牌上市

10　“核电巨头”中国广核挂牌上市

　公司名称　市值（亿元）| 公司名称| ||市值（亿元）| 公司名称| |市值（亿元）

　中国重工||||1195| | 中国重工|||1195| | 光威复材|||236

　航发动力||||488|||||||||||||||||| 航发动力||||488|||||||||||||| 高德红外|||197

　中国长城||||456|||||||||||||||||| 中国长城||||456| ||||||||||||||||景嘉微||||||176

　中航飞机||||454||||||||||||||||| 中航飞机||||454| ||||||||||||||||睿创微纳|||170

　中航沈飞||||443|||||||||||||||| 中航沈飞||||443|||||||||||||||||||| 三角防务|||165

　中航光电||||418|||||||||||||||| 中航光电|||418| ||||||||||||||||耐威科技|||158

　中国软件||||355|||||||||||||||| 中国软件||||355| ||||||||||||||||航锦科技|||138

　中国动力||||339|||||||||||||||| 中国动力||||339| ||||||||||||||||凯乐科技|||136

　中国船舶||||300|||||||||||||||| 中国船舶||||300||||||||||||||| 宏大爆破|||133

　中直股份||||281|||||||||||||| 中直股份||||281| ||||||||||||||||北斗星通|||124||

1||||美国国务院宣布华盛顿暂停履行《中导条约》义务

2||||美国总统特朗普在白宫宣布成立美国太空司令部

3||| |巴布克国际研制的箭头 140（Arrowhead|140），作为其新一代

巡防舰

4||||诺格宣布对其业务部门进行变革

5||||微软云服务与国防部 JEDI 合作

6||||美国防部与洛克希德·马丁公司签署协议采购 478 架 F-35

7||||韩国政府推迟终止与日本签订的《军事情报保护协定》

8||||波音 737MAX 因多次出现事故导致波音公司陷入泥潭

9||||以色列政府于宣布设立“外国投资咨询委员会”

10||美国与耳其在销毁 S-400 事件上纷争不断，土方态度坚决

2019 年军工行业海外资本市场十大事件

1 雷神公司与联合技术公司合并为雷神技术公司

2 波音与赛峰联合组建 APU 合资公司 Initium|Aerospace

3|L3 和 Harris 合并为 L3|Harris|Technologies

4 美国安宏资本 Advent|International|Corp. 宣布将以 40 亿英镑收购英国国防公司 Cobham|plc，

等待英国政府批准

5 三菱重工宣布斥资 5.5 亿美元收购庞巴迪小型客机业务

6 维珍银河与海德索菲亚社会资本公司（SCH）合并，并成为首家上市的商业航天公司

7 法国海军集团（Naval|Group）和意大利 Fincantieri 集团联合宣布将成立合资公司“NAVIRIS”

8 空客投资高能量密度锂离子电池技术领先者安普瑞斯公司，建立战略合作

9 美国航空航天系统制造商卡曼将以 3.3 亿美元收购巴尔希尔

10 波音因遭欧盟垄断质疑，收购巴航工业交易被推迟至 2020 年 3 月之后

 

2019 年海外十大军工上市公司

上市公司|||||||||||||市值（亿美元）| 涨跌幅

波音||||||||||||||||||||1833| 1%

联合技术|||||||||||||1293| 41%

霍尼韦尔|||||||||||||1265| 34%

空客||||||||||||||||||||1147| 55%

洛克希德·马丁||1098| 49%

赛峰||||||||||||||||||||660| 31%

雷神||||||||||||||||||||612| 43%

诺斯罗普·格鲁门||580| 40%

通用动力|||||||||||||510| 12%

L3 哈里斯||||||||||||437| 47%

十大军工上市公司 十大军工国企上市公司 十大军工民营上市公司

排名 公司名称 收益

1 三角防务 293%

2 中国软件 243%

3 中国长城 230%

4 天和防务 213%

5 宏大爆破 132%

6 航锦科技 120%

7 耐威科技 112%

8 和而泰 110%

9 中航高科 99%

10 大立科技 94%

排名 公司名称 收益

1 中国软件 243%

2 中国长城 230%

3 中航高科 99%

4 中船科技 92%

5 钢研高纳 87%

6 中国应急 74%

7 中国船舶 67%

8 中光学 63%

9 久之洋 62%

10 康拓红外 62%

排名 公司名称 收益

1 三角防务 293%

2 天和防务 213%

3 宏大爆破 132%

4 航锦科技 120%

5 耐威科技 112%

6 和而泰 110%

7 大立科技 94%

8 应流股份 88%

9 特发信息 84%

10 光威复材 80%

排名 公司名称

1 中航沈飞

2 中国长城

3 锐科激光

4 中航飞机

5 卫士通

6 中直股份

7 中航机电

8 航天电器

9 中航电子

10 钢研高纳

军工行业十大热点公司 军工上市公司涨幅前十 军工国企上市公司涨幅前十 军工民营上市公司涨幅前十

 2019 年海外军工十大事件

同类产品中排名前 20%，全市场第一批净值型集合“鑫航 3 号”连续 2 年业绩
稳定在行业前 10%。团队始终坚持以主动管理为方向，以绝对收益为目标，打造
基于“固定收益+”为特色的鑫航系列产品线。产品线的不断丰富，已衍生出致
力于固收+的鑫航固收增强系列，致力于多策略的鑫航睿享系列，致力于高收益
债的鑫航掘金系列。同时，中航证券资管业务部积极拓展资管产品代销模式，近
半年来先后与广发银行、邮储银行、兴业银行等全国性大型金融机构达成战略合
作，在此基础上推出致力于稳健定开的鑫航安享、悦盈、兴盈系列产品，不断提
升主动管理规模。

中航证券资管以优质服务助力航空工业集团所属企业

为充分发挥优势，在券商资管行业打造中航资管的良好品牌的同时，进一步
服务好集团相关业务，中航证券将从投资、融资两个角度出发下做好相关工作。

首先就投资端来看，近年来公司高度关注资产管理业务的发展及相关资源配
置，力争将资管业务发展成为市场前列的资产管理机构。在此背景下，中航证券
资管业务持续在投研及产品建设方面发力，继续完善“鑫航系列”主动管理产品，
进一步布局符合资管新规的净值型小集合产品，同时发展权益、量化等不同类型
产品，丰富资管业务产品线，持续扩大主动管理规模。以多元化的产品线服务于
集团企业，同时以卓越的投资能力为航空工业集团相关有投资需求的主体开展定
制化的服务。

其次就融资端来看，中航证券资管条线具备专业的产品开发和设计能力，包
括但不限于 ABS、股票质押类、非标融资类产品，一站式的融资服务可以满足
各类客户不同融资需求。中航证券将以价值投资为核心，以灵活有效的方案设计
确保投资安全，以资管条线积累的丰富经验努力拓展航空工所属企业相关资产证
券化等业务的发展。

未来中航证券资管业务将持续夯实投研能力，凭借长期稳定的投资业绩、丰
富的产品线以及多元化的投资风格，为航空工业集团企业的各类投融资需求做出
应有的贡献。同时严格执行监管规定，提升业务能力，完善风控制度，创造稳健
收益，坚持中航特色，努力将中航证券打造为券商资管行业中的精品券商。
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