
 

安信军工周观察：俄乌冲突持

续升级 运-20 推动我国战略投

送力量高效运用 
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本周核心观点 

1）俄在乌开展军事行动并发生交火，俄乌局势持续升级。 

俄罗斯方面：据央视报道，俄罗斯总统普京于当地时间 24 日凌晨发

表讲话，宣布俄军在顿巴斯地区展开“特别军事行动”，并呼吁乌克兰军

队“放下武器”。俄国防部发言人科纳申科夫 2 月 25 日表示，俄罗斯武装

部队不会对乌克兰首都基辅的居民区发动任何攻击。据俄罗斯国防部当地

时间 2 月 27 日表示，过去一天，俄罗斯武装力量包围了乌克兰赫尔松市和

别尔江斯克市，并控制住赫尔松市附近的格尼奇斯克市和切尔诺巴耶夫卡

机场。乌克兰方面：2 月 24 日，乌克兰外长称普京对乌克兰发动了全面战

争，乌克兰将进行自卫，同日，乌克兰总统泽连斯基宣布乌克兰全境进入

战时状态，此后俄乌两军于多地展开激烈交火。美欧方面：美国白宫于 25

日发布官方声明称将向乌克兰提供 3.5 亿美元的新军事援助，援助内容包

括提供防御性援助，以帮助乌克兰应对其目前面临的装甲威胁、空中威胁

和其他威胁；同日，英国首相约翰逊表示，英国正在向乌克兰运送人道主

义、军事和金融物资；法国总统府爱丽舍宫宣布，法国将向乌克兰提供更

多军事装备，其中包括防御设备及燃料补给。德国总理朔尔茨表示，将向

乌克兰提供 1000 枚反坦克武器和 500 枚“毒刺”级地对空导弹。除了军

事制裁外，美国与欧盟、英国和加拿大于 2 月 26 日发表共同声明，宣布禁

止俄罗斯使用环球同业银行金融电讯协会（SWIFT）国际结算系统。当前

国际局势日趋紧张，区域冲突频发，在国家强军备战的大背景下，相关军
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工产业链有望持续受益。 

2）运-20 积极执行各类军民运输任务，高效运用战略投送力量。据新

华社报道，西部战区空军航空兵某团副团长、全国人大代表冯玮于 2 月 25

日接受采访时表示：“只有在总结中不断探索，才能不断提升部队执行战

略投送任务的能力”。冯玮所在部队于 2014 年组建，装备了运-8、运-9、

运-20 等多型战机，基本涵盖空军国产运输机的所有机型。 

一年来，冯玮和他的团队驾驶运-20 先后赴菲律宾等多个国家运送抗

疫物资，并多次承担赴俄罗斯军事运输任务，在军事斗争准备、重大演训

与非战争军事行动中发挥了重要作用。上月，汤加地震后我国派出运-20

执行救灾物资的运输任务，往返路程近 2 万公里，这是运-20 本年度首次

赴境外执行任务，也是运 20 赴境外执行任务航程最远的一次。 

军事专家宋忠平表示，运-20 的野战适应能力和生存能力都很强，作

为军用运输机，运 20 是上单翼，发动机位置比较高，可以有效减少火山灰

吸入发动机的可能性。入役以来，运-20 经受住了多种任务的考验，总能

敏捷响应、快速部署、全疆域到达，展示了强大战略投送能力，充分展示

我国自主研制的大型运输机优越的性能。冯玮认为，只有通过反复使用大

型军用运输机，高效地用好战略投送力量，才能在战时有效执行战略运输

任务，才能真正打造出一支过硬的战略空军。军事专家张学峰表示，大型

军用运输机有两大独特优势：首先是起降性能好，滑跑距离通常比同吨位

甚至更小的民用运输机更短，且军用运输机可以在未经铺设的跑道，甚至
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土跑道起飞，对跑道的适应性很高。 

另外，军用运输机都有较大的舱门和货仓，可运载大型装备，并适合

快速装卸载。大型军用运输机在军事与救灾领域战略意义重大，在国家对

空投运力需求持续增长的背景下，预计以运-20 为代表的航空装备产业链

景气度将持续提升。 

重点关注航空、航天、信息化和新材料等方向： 

1）航空装备：无论是周边局势或是海空军建设都对军机提出了新的要

求，当前我国军机从数量和结构都存在较大的提升空间，预计随着国防预

算向武器装备尤其空军、海军倾斜，有望推动军机换装列装加速。 

前期多公司披露大额合同负债或将进一步改善产业链现金流，促进产

品生产交付。我们认为航空装备在十四五期间将呈现高景气，带动产业链

业绩提升，此外军品定价机制改革及股权激励方案的增加也将推动行业利

润水平提升。建议关注：【中航沈飞】、【中航西飞】、【洪都航空】、【航发动

力】、【中航机电】、【江航装备】、【中航光电】、【中航重机】、【派克新材】、

【航宇科技】、【爱乐达】、【迈信林】。 

2）航天装备：导弹武器装备方面，导弹行业主要驱动因素主要来自： 

一是迭代期、二是战略储备需求增加、三是实战化训练带动。导弹领

域十四五期间可能是最具有弹性的细分领域，将带来相关上市公司较快的

业绩增厚，关注导弹板块的整体性机会，优先选择业绩弹性大、导弹业务
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占比高的标的。建议关注：【航天电器】、【新雷能】。 

卫星互联网方面，北斗导航领域：北斗卫星导航产业链在 2021 年同

比增速开始增长，预计 2022、2023 年仍将保持较高增速，在北斗导航产

业链中北斗导航芯片、北斗导航终端需求增速较高；卫星互联网领域： 

中国卫星网络集团有望成为国内卫星互联网的主力军，目前虽然国内

卫星互联网还在发展初期，但卫星互联网仍将成为 6G 移动通信的重要发

展方向。建议关注：【振芯科技】、【盟升电子】。 

4）信息化板块：因国产化进程、军队现代化建设、新型号更新速度加

快等因素，自 2018 年以来持续超越行业增长，关注军工半导体、上游电

子元器件、雷达及电子对抗、通信导航遥感等方向，部分公司业绩已率先

进入高速成长阶段，预计 2022 年仍将继续保持。建议关注：【振华科技】、

【紫光国微】、【智明达】。 

5）新材料板块：建议重点关注高温合金、钛合金及碳纤维复合材料方

向。军用新材料技术已基本实现自主可控并代表国内领先水平，且型号认

证的双/多流水体制等使得供应商有限，供给端竞争格局较好，需求端由于

主战机型及配套发动机放量且新材料应用占比不断提升以及主机厂外协比

例提升、国产替代等因素，预计行业未来增长确定性较高，且需求上量后

规模效应将不断显现，带动单位成本不断下降，因此行业毛利率或仍有提

升空间并逐步兑现至利润，并具有向民用市场急需开拓的可能性，长期成

长性较好。建议关注：【宝钛股份】、【钢研高纳】、【西部超导】、【中航高科】。 
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