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事件：公司发布2016年三季报称，公司前三季度实现营收10.44亿元，同比

增长14.95%；实现归属上市公司股东净利润1.31亿元，同比增幅32.60%，三

季度单季实现营收3.54亿元（-3.93%），归属净利润0.39亿元（-4.4%）。 

点评： 

 三季度业绩略低预期，预计全年将维持稳健增长。单三季度业绩同比小

幅下滑，我们认为主要原因是15年同期业绩增幅较大（营收+72.9%，

归母净利润+59.8%）致使15年基数较大所致，整体来看公司主业经营

情况良好，在消防设备较快增长、空港设备稳健增长的拉动下，公司全

年业绩有望维持稳健增长。 

 期间费用率有所提升：三季度管理费用率21.32%，环比提升4.43个百分

点，较去年同期提升2.24个百分点，我们认为主要系营口新山鹰并表所

致。 

 全华时代收购事项顺利完成，无人机将助力公司发展。无人机业务是

公司近年来主要的发展方向之一，在自研产品已进入军工体系的前提

下，公司拟收购全华时代进一步增强无人机业务实力。全华时代专业级

无人机产品主要用于军工、武警、电力巡检、森林防火及海洋海事等行

业市场，是国内稀缺的集研制、销售及服务为一体的无人机全产业链企

业。公司已于8月份完成收购，无人机业务将助力公司发展。 

 机场高投资将带动空港设备行业大发展。根据中国民航发展十三五规划

的展望，到2020 年，全国运输机场总数达260个以上，受益于我国航空

运输市场的发展以及机场建设及改建需求，未来5年空港地面装备行业

每年新增需求将在40亿元左右。公司兼具民用空港设备及军用设备供应

能力，行业地位卓著，发展潜力巨大。 

 看好公司未来发展，维持“推荐”评级：预计2016、17、18年EPS分别

为0.59元、0.82元、1.12元，对应当前股价PE分别为44倍、31倍、23倍。 

 风险提示。外延扩张低于预期。 
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主要数据 

2016 年 10 月 27 日 

收盘价(元) 25.76 

总市值（亿元） 0.98 

总股本(亿股) 3.82 

流通股本(亿股) 2.64 

ROE（TTM） 7.62% 

12月最高价(元) 36.51 

12月最低价(元) 18.32 

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 
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图 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业总收入 1,323  1,720  2270  3,065  

营业总成本 1,146  1,465  1911  2,570  

营业成本 846  1,101  1,453  1962  

营业税金及附加 9  12  16  25  

销售费用 89  117  154  208  

管理费用 154  206  272  368  

财务费用 25  15  -3  -17  

其他经营收益 7  5  5  6  

公允价值变动净收益 0  0  0  0  

投资净收益 7  5  5  6  

营业利润 185  260  365  501  

加营业外收入 17  10  12  12  

减营业外支出 0  1  1  1  

利润总额 201  269  376  513  

减所得税 23  31  43  59  

净利润 178  239  333  454  

减少数股东损益 11  13  19  26  

归母公司所有者的净利润 167  225  314  428  

基本每股收益(元) 0.44  0.59  0.82  1.12  

PE 59  44  31  23  

数据来源：Wind，东莞证券研究所
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按照产品

研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型基金市场方

面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面的研究报告，其

基础风险评级为低风险。 
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