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事项： 

[Table_Summary] 2010 年 7 月 22 日公司董事会决议通过增发预案：拟向控股股东中国航天科工防御技术研究院（简称防御院）非公

开发行购买长峰科技工业集团公司（简称长峰集团）100%的股权。本次发行价格不低于 9.02 元/股，此次发行股票数量

约为 3548 万股，增发完成总股本将增至约 3.27 亿股。 

 

增发完成后，中航科工防御院将直接和间接持有公司的股份将由原来 27.8%上升至 35.6%，控股地位不变。 

评论： 

 09 年股权划转已埋伏笔，此次增发符合预期 

曾为公司第一大股东的长峰集团曾于 2009 年 5 月与上级单位中国航天科工防御技术研究院签订了《股权划转协

议》，拟将其持有的航天长峰的股权无偿划转给中国航天科工防御技术研究院。这一动作拔高了公司在防御院中的地

位，隐喻了防御院有意将公司提升至其上市平台的位置，因此此次资产注入符合我们的预期。 

 注入长峰集团安保资产，增发后安保业务将为第一主业， 

2009 年公司总收入为 3.54 亿元，净利润 140.67 万元。由于公司已于 09 年底将亏损的机床数控业务转让给防御院，

因此当前主要业务为防空和军用安全类电子信息产品和医疗设备及服务两大块，09 年收入分别为 1.41 和 1.29 亿元，

占 09 年收入比重分别为 40%和 34%。 

根据此次预案公司将置入长峰集团改制后继承的安保资产，相关资产 09 年收入为 2.77 亿元，净利润 1672 万元；若

增发顺利实施，未来安保业务将成为公司第一大主业,收入将占比 50%以上。 

 安全需求增长推动安保产业发展，军工政治背景优势明显 

长峰集团的安保业务主要包括安保科技系统项目设计、集成建设和服务等，业务领域涉及指挥系统、态势显示、报

警显示及联动、地理信息维护、视频监控及定位信息管理等。 

安保业务的发展受大型活动的安全保障需求影响较大，近年来奥运会、世博、亚运会等大型活动举行推动了安保业

务快速发展，长峰集团的军工政治背景助其在上述大型活动的招投标中斩获颇丰。随着国家“平安城市”、“平安校

园”的建设，对公安系统的安全保障和需要的计算机软件和硬件系统集成要求会提高，长峰集团也已介入相关业务，

有望成为公司未来新的业绩增长点。 

2010 年 7 月 27 日 
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 防御院上市平台地位明确，资本运作并未结束 

公司在公告中提到：“本次防御院拟将优质资产注入航天长峰，一方面为完成 2006 年的股改承诺，将优质资源置入

上市公司，提高上市公司竞争力，树立大股东良好的证券市场形象；另一方面也有利于防御院增加对上市公司控制

权，为今后以上市公司为平台整合资源打下良好基础。” 

我们认为此次航天长峰的增发并非防御院的最后动作，更不会是航天科工资产重组规划中独立的事件。对于防御院

而言，还有很大一块优质的地对空导弹军工资产尚未证券化；而对于航天科工集团来说，近一年来股权划转至上级

单位的上市公司绝非仅有航天长峰一家，航天电器和航天晨光已紧随其后。 

 看好安保业务的发展，公司下一步增发可期，“谨慎推荐” 

我们根据公告披露的情况估计，增发完成后 2010-2011 年公司摊薄后 EPS 有望达到 0.07、0.10 元，较 09 年 0.01

元的业绩将大幅增厚。虽然目前市盈率较高，但由于我们看好安保系统业务的前景，并且考虑公司在防御院中资产

整合平台的地位，因此给予“谨慎推荐”投资评级。 

 

 

背景资料： 

航天科工——上市平台完成股权划转，资产注入值得期待 

2009 年来航天科工集团动作频频，陆续提高了航天电器、航天长峰、航天晨光的控股股东级别，为未来资产注入铺

平了道路。此外，集团将成立重大资产重组项目办公室，2010 上市平台重组整合将渐行渐近。 

表：2009-2010 年航天科工集团重组进程 

 母公司 上市公司 主营业务 重组进程 重组方案 0r母公司现有资产 

航天科工集团     

一院 信息技术研究院 航天信息 民用信息化产品 — 卫星、卫星应用、信息技术等领域； 

二院 防御技术研究院(长峰集团) 航天长峰 
医疗器械、数控设备、

机电设备 

09 年 11 月完

成股权划转。 

 

2010年 7月董

事会通过增发

预案。 

长峰集团将所持公司股份转给上级单位航天二

院；公司有望成为二院上市平台；二院拥有地

空导弹等军品，及安保产品等民品。 

 

增发预案：将长峰集团资产注入上市公司，未

来公司主业将增加安保业务。 

 

三院 飞航技术研究院(海鹰集团) 航天科技 
军民仪表检测及智能

控制产品 

2010年 3月完

成增发 

增发装入惯性公司、时空公司和机电公司等智

能控制资产；力争成为航天科工在智能控制、

能源装备领域的平台；三院是设计、试制和生

产飞航导弹的科研生产基地。 

四院 运载技术研究院 航天晨光 
改装车、机械部件及工

艺美术品 

2010年 1月完

成股权划转 

南京晨光集团将股权划转给上级单位航天科工

运载研究院；有望成为四院上市平台； 

六院 动力技术研究院（内蒙） — — — 卫星用固体火箭发动机； 

七院 中国航天建筑设计研究院 — — — — 

九院 中国三江航天集团 — — — — 

其它 江南航天集团 航天电器 高端继电器、连接器等 
09 年 10 月完

成股权划转 

贵州航天朝晖电器厂、贵州航天朝阳电器厂将

其持有的航天电器股份 112,043,350 股无偿划

转给贵州航天工业有限责任公司的股份。 

 航天科工集团直接控股 航天通信 军品、通信服务、纺织 — — 

资料来源:《国信证券军工行业 2010年中期投资策略——关注重组机会，把握新兴产业机遇》 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

分析师承诺： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通

过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，

特此声明。 

 

免责条款: 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或询价。我

公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，

还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归国信证券所

有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。 

 


