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威海广泰（002111）：亮点值得期待 

                                   买入 （维持）         2010.12.14 

 

我们认为，2011年将是威海广泰值得期待的 1年，2011年威

海广泰亮点众多，成为公司股价的催化剂。 

 

1、公司长期受益于政策支持 

公司主营航空地面设备，随着《关于深化我国低空空域管理

改革的意见》的颁布及后续支持措施的实施，公司作为国内

航空地面设备的龙头企业必将受益于此。同时，航空、航天

产业有望成为我国重点支持的领域，公司的发展必将受益。

我们认为，长期来看公司发展符合我国政策支持方向，这必

将促进公司更快发展。 

2、公司航空地面设备业务将在 2011年呈现高景气 

通常情况下，航空地面设备景气周期滞后航空业 2-3 个季度

左右。前瞻来看，2010 年将是公司近年航空地面设备业务的

低点，目前公司在手订单 1.3亿元左右，生产计划排至明年 2

季度，生产任务紧张，工人加班加点进行生产。我们认为 2011

年公司航空地面设备业务将呈现 30%左右的增长，同时随着公

司新产品投入市场，毛利率有望稳中有升。值得关注的是，

公司扫雪车、除冰车相继投入市场，并获得较好评价，如果

冬季雨雪天气增多，公司扫雪车、除冰车将成为市场的关注。 

3、军工业务有望获得实质性进展 

军工业务是公司拓展的重点业务之一，公司此前在军品方面

已有多年合作经历，但规模都不大，且订单不连续。经过多

年开拓，公司研发实力逐步获得军方认可，逐步加大合作力
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度，目前公司与军方的合作已经突破公司原有产品范围。公

司与军方已经签署合作研发协议，预计 2011年生产出样机并

实现批量订单，乐观估计订单量在亿元左右，占主营业务收

入的比重提升至 15%左右，提升公司的军工概念。 

4、纯电动城市客车注入新能源概念 

近日，公司公告研发试制的纯电动城市客车将于近日正式下

线，但如要批量生产仍需向相关部门申请资质。此次公司研

发成功的纯电动城市客车本质上虽然属于改装车，但也是公

司强大研发力量的展示；在该次研发成功的纯电动城市客车

中，电动城市客车的核心部件——电机及电控系统属于公司

自主研发成果，因此，该事件标志公司技术上具备生产能力。

同时，纯电动客车可以丰富公司机场设备品种，如果取得相

应资质，又可以为公司发展提供有力支点。 

5、海工业务实现突破 

公司进军海工业务主要通过合作方式进行。目前公司凭借精

密的加工能力，已经与国际知名油服公司达成合作意向，公

司将为其提供海工产品组件，产品独家销售给油服公司。目

前双方正在就细节问题进行谈判，该业务将在 2011年有所进

展。海工业务的拓展使得公司获得发展的另外支点，同时也

使得公司具有“海工”概念。 

6、增发工作顺利进行 

公司计划公开增发不超过 4500万股，募集约 4.67亿元， 投

资高端空港装备及专用装备制造羊亭基地项目、中卓时代消

防装备技术改造项目和国家空港地面设备工程技术研究中心

技术改造项目。我们认为，增发将成为公司后续发展的“加

油站”，也将成为 2011年市场的关注。 
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重申公司的买入评级 

根据我们预测，2011年公司业绩将实现大幅提升，同时 2011

年公司业务亮点众多，将成为公司股价的催化剂，我们重申

公司的买入评级，6个月的目标价为 33.75元。 

 

财务和估值         
单位:百万元 2009A 2010E 2011E 2012E 
营业收入 389.63 493.54 727.98 981.97 
    增长率(%) -11.35% 26.67% 47.50% 34.89% 
归属母公司股东净利润 50.25 67.00 110.60 156.74 
    增长率(%) -23.14% 33.33% 65.09% 41.71% 
每股收益(EPS) 0.341 0.454 0.750 1.063 
每股股利(DPS) 0.147 0.129 0.212 0.301 
每股经营现金流 0.270 0.807 -0.869 1.237 
销售毛利率 31.87% 31.31% 32.81% 33.47% 
销售净利率 12.17% 12.81% 14.34% 15.07% 
净资产收益率(ROE) 11.95% 14.30% 20.19% 23.74% 
投入资本回报率(ROIC) 12.38% 13.17% 20.20% 19.61% 
市盈率(P/E) 64.49 48.37 29.30 20.67 
市净率(P/B) 7.70 6.91 5.91 4.91 
股息率(分红/股价) 0.007 0.006 0.010 0.014 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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