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一、 事件概述 

1）公司使用超募资金向海华电子增资60,000万元，用于加速推动民用船舶电子、民用数字集

群、北斗民用、物联网、现代服务等民品产业的发展。 

2）海华电子利用增资收购创泰公司，以获得建设民用产业科技园所需土地使用权和厂房，系

统化布局民用产业； 

3）总投资人民币3.1亿元，结合用户“十二五”发展规划，开展新一代综合无线通信项目。 

4）公司使用超募资金向海格神舟增资10,000万元。 

二、 分析与判断 

 增资海华电子，加大民用产业的布局力度，增强业务弹性 

为了更好拓展民用领域，公司现有的数字集群、北斗产业中的民用部分将注入海华电子，实

现公司民用产业的系统化布局。海华电子作为“海格民用产业科技园”，未来将大力发展民用
北斗导航、民用数字集群、船舶电子、物联网、现代服务业等民用产品领域。公司对海华电

子增资60,000万元，实现收购创泰公司获取其土地使用权和厂房，并提供海格民用产业科技
园的建设资金和未来项目研发资金。 

 众多示范工程将推动北斗产业化，公司具有一定的应用先发优势 

交通部“重点运输过程监控管理服务示范系统工程”是北斗产业化示范的示范，将在整个产

业化推进过程中起到至关重要的作用。我们认为明年下半年开始将会是其他示范工程密集推

出的时间节点，北斗产业化进程也将进一步加快，市场也将不断放大。 

公司之前承接了广州公务车的监控系统，是北斗二号产业化过程中的第一个较大批量的使用，

具有较大的示范效应，公司已在北斗导航终端和运营领域具备了先发优势。 

 紧密结合行业用户“十二五”规划，开展新一代综合无线通信项目 

行业用户在“十二五”期间确定了大力发展新一代综合无线通信项目的技术基调，是“十二

五”重要发展方向之一。公司经过技术跟踪和用户需求分析，已在专用有无线控制、综合通

信和机构专网领域找到技术和市场结合点，需要从目前的用户需求分析阶段转入产品研制阶

段，未来主要应用于行业及国民经济重要部门等领域，符合行业用户通信领域发展的方向及

趋势。 

三、 盈利预测与投资建议 

公司利用超募资金加大对民用产业的投入，将有利于增强公司业绩的弹性，结合 12 年军品

规划将逐渐增多，我们上调公司评级至“谨慎推荐”评级。调整 2011～2013 年 EPS 为 0.82 元、

1.05 元与 1.36 元，对应 PE 分别为 29.5 倍、23.1 倍、17.8 倍。 

四、 风险提示 
公司的新一代综合无线通信项目存在市场化推进进度低于预期和项目研制进度滞后于竞争

对手的风险。 

 

盈利预测与财务指标 
    

项目/年度 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万元） 966  1,130  1,460  1,980  

增长率（%） 1.74% 17.01% 29.20% 35.62% 

归属母公司股东净利润（百万元） 241  273  348  454  

增长率（%） 13.77% 13.10% 27.5% 30.5% 

每股收益（元） 0.73  0.82  1.05  1.36  

PE 33.2  29.5  23.1  17.8  

资料来源：民生证券研究所 
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交易数据（2011-12-06）  

收盘价 24.23  

近 12 个月最高/最低 43.11/22.94 

总股本（百万股） 332.51  

流通股本（百万股） 85.00  

流通股比例% 25.56  

总市值（亿元） 80.57  

流通市值（亿元） 20.60 
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