[ ﬁfﬁfﬁ-ﬁ.?ﬁ RAAERFRRHT N8B,
Y& FAe, EHRKER R

ek &4 (600038) A P (FAR)

B 17.50 PR R IR
200945 f 18 B EH—

FEK

-
010-66216231-808 %xﬁ%,ﬁ
liz@longone.com.cn
F AT Q AFETRFXHZAIEZFNANM, LEFFE. NG FROIEHLI 25 . H425,
HC120 L. EC120 AL i5 12 2.5 4R8 L N:
R AR R HAMAUR ., 7828 % Rk T
021-50586660-8638 BMATR AR SO T B IMUE K. sbIhN 8] AR e st R
dhresearch@longone.com.cn . B
3 K S EALE Tk N 5] 69 BRIT4S LA BEA. B AT 90%a9Nk B A
2R A, HF 80%»2J:5!’<E1ﬁ9 77, 106k AN REEE, EXh=FF RPN
B (LAL) 3.37 .
5 o 1 x4
B WA (L) 59. 04
A AL (L AU) 29. 49 ) ] o
Q 2AFKBAZTES, EHRKEAR. b TFTREIKEE B & KT K.
LEZED PRIV E G R E YA, RE LA AT G E R AR, WL
sextaktg 0) ALK (%) —~
148 79 12,2 g Z% bkt K, BEHmAlE TN, Lotttk s AR %I,
Z/":g 941' 50 ;:2 N REKZ AR, RN HREIEZRA L OMAELTE, A
| . .
g ARE S, RopAodt @k F09MNE & 1/3,
A REAB R _EIE 2544 A B
Q /A3 B R CARILEATRS. RAIFHA3E) 2009 4 EPS # 0.30 T, B
' FTRAN EARILA 3] AR TT LA O TR, AT F HITA.
EEM A
_ 2006 2007 2008 2009E
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HRKE (L) 0.29 0.29 0.29 0.30
FRAFFE (L) 3.36 3.65 3.84 4.06
PE (X) 44.13 108.22 30.80 58.33
PB (X) 3.76 8.56 2.34 4.31
EV/EBITDA (X) 32.48 82.26 20.42 40.13
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	公司是我国直升机和通用飞机研制生产企业之一
	直9系列直升机是公司主要产品
	HC/EC120是公司与法、新联合生产的轻型民用直升机
	运12系列是中国唯一获得英、美适航认可的机种
	复合材料零部件龙头企业，转包业务未来可期
	ERJ145订单缩减影响投资收益

	公司长期前景看好，但短期成长性有限
	国家尚未出台相关政策
	发动机仍是严重制约因素
	军品业务占比过大影响公司成长能力
	直升机产业专业化整合即将开始，但公司地位未定


