
!!"#$

!"#!

!""#%#&!"' ()* +,$-./ 01234

!"#$%&'()*+,

"#$%&

!5678

!95:;

<=>?%&"""#'(

'()*+$,-./01

!"#$%&'()*+,-

●2007年7月17日，三
维通信(002115)与香港盈科

通信(亚洲)投资有限公司
及自然人高伟签订 《备忘
录》：三维通信计划受让香港
盈科所持有的紫光网络51%
股权，备忘录在未来12个月
内具有排他性。收购属于改
变募集资金投资项目实施方

式、重大对外投资，在正式签
署股权收购协议后尚需公司
董事会、股东大会批准。

●紫光网络2006年主营

业务收入5904.5万元，净利
润2321.13万元，净利率

39.3%；2007年上半年主营
业务收入2283.38万元，净利
润 475.65万 元 ， 净 利 率
20.8%。由于通信设备制造企
业收入确认存在季节性，年内
前低后高，考虑到需收购完成
后紫光网络方能与三维通信

合并报表计算，且目前收购价
格尚未确定，若溢价产生的费
用需进行一次性摊销(收购
价明确后将在盈利预测中做

相应处理)。我们预计收购将
于2007年4季度完成，假设

2007年合并紫光网络2个月
的业绩不考虑溢价摊销，收购
对三维通信2007年业绩影响
不大，2008年影响明显，按紫

光网络收入每年10%的增长估
算，对三维通信2007年、2008
年、2009年EPS的影响分别
为0.03元、0.17元、0.21元。

●收购紫光网络对公司
业绩影响较大，我们调高
2007-2009年盈利预测。预

计2007-2009年主营业务收
入分别达到2.74亿元、3.72亿

元、4.34亿元，分别同比增长
30.4%、35.9%、16.4%；净利润
分别为4052万元、6355万元、
8261万元；EPS分别从0.49
元、0.60元、0.74元提高至
0.51元、0.79元、1.03元。3年
内复合增长39.3%，给予通信

设备商平均估值水平1.5倍
PEG，以2007年EPS计算目
标价29.88元，给予“谨慎增
持”评级。 2345

2007年公司酒类业务
吨酒价格提升14%左右，毛

利率提高0.5个百分点。 受
氨纶行业好转、氨纶销售价
格上涨等因素影响，2007年
公司氨纶业务盈利能力明显
提高，同时创新开拓国际市
场，继第一季度控股子公司
氨 纶 业 务 实 现 净 利 润

1205.26万元后，第二季度实
现净利润2084.75万元。

预计2007年氨纶市场

价格将维持稳中略升、高位
盘整行情，如果主要原料

PTMG及纯MDI的价格后
市不大幅上涨，那么盈利能
力仍将保持在高位。在氨纶
业务盈利能力大增的情况
下，公司未来业绩增长幅度
将取决于黄酒业务的发展空
间，建议密切关注公司2007
年下半年黄酒业务的收入增

长和盈利能力情况。
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股在半年线附近持续整理，
后市有望震荡上行，可持有
观望。
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H!该股作为基金重仓的有
色股，业绩具有较好的成长
预期，虽然近期股价走势有
较大震荡，但 60日均线有
较强支撑，可考虑短线进行

波段操作。
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P：该股昨日随上海本地股
走强，由于跌幅太大，后市

有较大反弹空间，14元有
望解套。
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XY!铁路板块属于稀缺资
源，该公司发展向好，建议

继续持有。
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@A ! 该股属于地产

板块，为近期市场热点，
短线还有一定的整理，中
线有震荡走高机会，继续
持有。
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\：随着中报业绩的公
布，钢铁股应该还有机
会，持有。
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NOP!该股从前期盘
面走势看，主力未全身而
退，后市有反弹，继续持股。
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ab ! 该公司大功率推土

机销量爆发式增长，未来
可能扩产。2007年上半年
公司的推土机销量同比略
有增长，为 1700－1800
台左右，其中 320马力以
上的大功率推土机销量从
无到有，达 250台以上，

单价 110万 /台以上，毛
利率在 33%左右，其中推
土机出口近 300台左右，
产品结构明显改善，2007
年上半年公司推土机产品
毛利率比 2006年底上升

了 4.40个百分点。未来几
年业绩将保持稳定增长，
可以继续看好。
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世界光学元器件行业受
下游消费电子需求增长的影

响快速发展，年增长率为
18.93%；中国光学元器件行
业在全球基础光学产业向中
国转移的背景下，未来三年
复合增长率将超过30%。公

司作为国内光学产业的龙
头，未来 3年光学业务的年
复合增长率将达到 39%。
2004年以来国际光学产业

加快了对中国的转移，我们
预计中国光学元器件行业增

长率约为 30.93％，比国际
增长快12个百分点。

根据预测，公司未来三年
每股收益分别为 0.234元、
0.371元和 0.575元，同比增
长 63.01% 、58.73% 和
54.96%。通过两种估值方法

印证，公司合理价值区间为
12.99-13.20元。 2h89
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银座股份(600858)去年
新开5家门店、年内新开5家

门店(东营三店、泰安三店、
烟台店、济南历城花园店、莱

芜店)并收购1家门店，考虑
公司开店成功率较高，我们认
为银座股份业绩可持续性有
良好的保障。考虑开办费用对
公司业绩的短期影响，我们认
为应当给予公司较高的估值。

考虑新增开的历城花园

店今年会带来开办费摊销
(但同城开店费用有所降

低)，明年持平，因此我们略
微调高银座股份2007-2008
年每股收益至0.58元和0.80
元的预测。增持评级，配股前
目标价38元。该股适合长期
稳健型投资者投资。当然如
果2008年后续资产注入能

够加速，投资者也将有超额
的回报。 ]s89

公司控股子公司汉江药
业拟将持有西安杨森1.8%

的股权以7800万元转让给
强生。如果以公司目前持有
汉江药业57.75%的股权比

例计算，预计因该股权转让
产生的合并收益约为2917
万元，因为公司目前正在收
购汉江药业职工持股会和部
分自然人股东所持有汉江药
业的股权，如果顺利实施此
两项股权的收购，公司持有

汉江药业的股权比例可能提
高到75.52%，若以收购完成

后的持股比例计算，预计因
该股权转让产生的合并收益
约为3815万元。

此次股权转让将给公司
带 来 每 股 收 益 0.22-0.29
元。由于股权转让为一次性
的投资收益，因此不改变公

司的估值。
我们仍维持公司增持的

投资评级。 ]s89
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据有关消息称保险资
金获准投资ST类股票，此消

息公布后短线刺激了整个
ST板块走强，政策的宽松对
于ST来说是个长期利好，一
方面给机构投资者增加了
选择品种，另一方面对证券
市场上资产重组的行为给
予了积极肯定，ST股最具诱

惑力的无疑是其资产重组，
在巨大的风险背后往往会
给投资者带来意想不到的
投资收益。近期的*ST金泰，
通过定向增发来获得重组，
其二级市场上的表现可谓
牛气冲天，而曾经轰动的

*ST浪莎演绎了“一天涨十
倍”的暴富神话。这些经典
案例都来自ST板块。

在经历了5·30暴跌后，
绝大多数ST个股走势是一
路下滑，跌幅都在50%以
上，在下跌途中基本无法形

成有效的反弹，一方面由于
前期爆炒的原因价值严重

透支，另一方面受政策的打
压，但是众所周知，市场上
没有只跌不涨的股票，目前
140多只ST个股近一半的股
价又回到4-6元附近，低价
吸引力再次显现，投机资金
将会再度活跃起来，因此在

经过暴跌后必然产生报复
性反弹。近期该板块强势特
征显露无疑，后市有望连续
走强。 ����/
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