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每日策略分析
大盘继续波动调整,两市成交有所萎缩。盘面观察,市场两极分化明显,题材股及中小板新股走势较强,其余大多股票调整压力较大。目前市场底部仍不扎实,政策面导向不明朗,市场机构操作趋于谨慎。预计后市大盘仍可能在5100-5200点反复整理筑底。  （分析师：游文峰）
重要信息点评

目  录

· 广发研发中心发布第一食品（600616）点评报告：收购“和酒”终启动，核心业务更突出，维持07-09年业绩0.446、0.564、0.692和目标价36.6元，评级买入

· 某券商广船国际调研简报，预计07、08年每股收益分别为1.8 和2.5元，给予 “推荐”的投资评级
· 某券商对招商地产（000024）暴跌点评，预计公司07-09每股收益1.13, 2.47和3.66元,根据公司不同业务进行分拆估值，合理价格应为101.3元，近期的下跌正提供买入机会

· 某券商对陆家嘴（600663）合作开发Z3-2 地块点评，07-09 年，预计公司的EPS 分别为：0.35、0.55、0.85 元，若公司天津项目如计划中顺利开工，09年公司业绩预计将在1 元以上。维持陆家嘴目标价52 元，“买入”评级
· 特别提示:11月23日星期五为侨城HQC1(031001)和中集ZYP1(038006)两只权证的最后一天行权日
报告内容

· 广发研发中心发布第一食品（600616）点评报告：收购“和酒”终启动，核心业务更突出，维持07-09年业绩0.446、0.564、0.692和目标价36.6元，评级买入

主要观点： 1、事件：公司于11月19日公告第六届董事会第四次会议通过的《关于以配股方式募集资金收购上海冠生园华光酿酒药业有限公司100%股权及投资新建10万吨黄酒基地项目的议案》。2、点评：（1）董事会此次通过收购冠生园100％股份的决议，符合市场一贯对大光明食品集团黄酒业务的预期，即把和酒并入金枫酒业，从而消除集团下黄酒行业的同业竞争，同时通过“石库门”、“和酒”品牌、渠道整合，实现优势互补，有效降低内部运行成本。公司提出要将第一食品打造成以黄酒产业为核心主业的上市公司，加快黄酒的全国市场拓展，增强品牌竞争力。这样，第一食品的核心黄酒业务更加突出，其他盈利贡献不大的零售、糖业等业务很有可能逐步被剥离出去。（2）从战略的角度看，这次收购如果成功进行，将会提升公司在黄酒行业内的地位，并进一步加强公司产品对上海市场的控制力和渠道竞争力。从战术角度看，二者优势互补，和酒的并入会增加黄酒业务的业绩贡献。但由于公司没有披露和酒的具体经营数据，且进程时间表和配股方案尚未确定，因此具体数字无法测算。（3）投资新建10万吨黄酒基地一方面是为给和酒生产提供基酒，另一方面也为金枫酒业未来的规模扩大准备条件。目前金枫酒厂的基酒理论生产能力在12万吨左右，由于黄酒生产仍具一定的季节性，这个能力已经接近饱和，扩大产能从公司长远发展的角度看实属必然。3、公司股价在经历了近两个月的停牌后复牌当天即告跌停，原因可能有三：一是停牌前预期已在其中，最近大盘下跌该股补跌，二是市场对配股带来的摊薄反映过度，三是收购进程尚无时间表，不排除一些资金暂时离场观望。4、建议站在长远角度审视公司在整合后成为大光明食品集团黄酒业务唯一上市公司的价值，配股应该不会大幅度摊薄公司业绩，在和酒经营数据未被全面披露和配股方案尚未确定的情况下，暂时维持盈利预测和目标价不变。近两日的下跌给投资者提供了大的安全边际。
【简评】：大盘下跌，该股复牌后出现补跌，从目前市盈率水平看，08年动态50倍，与茅台相当，与行业其它公司同比也没有明显低估，所以关键要看整个市场状况。（章丹群）
· 某券商广船国际调研简报，预计07、08年每股收益分别为1.8 和2.5元，给予 “推荐”的投资评级
主要观点：第一，造船效率逐步提高，接单能力不断增强，公司为了解决产能瓶颈，先后采取了一系列的措施，公司的造船效率得到明显的改善，公司2006年的交船量为12艘，我们预计今年公司的交船量能达到16艘。公司相对日韩竞争对手而言，人工成本仅仅只有对方的30-40%，整体高利率要高出10-15%，全球造船业向中国转移的趋势明显。第二，集团整合值得期待，我们预计公司会将旗下的10万吨以下的中小船舶制造资产注入到公司，将广船国际打造成为中船集团的中小船舶制造基地，其中文冲船厂有可能会被注入到上市公司中。第三，其他股价催化剂，公司有可能在明年将二级市场股票投资的会计处理方式改为交易性及融资产或是二级市场变现，这将给公司带来一次性收益。目前公司正在申请高新技术企业，考虑到国家政策对造船企业的扶持，我们认为公司明年的税率有可能恢复到15%。第四，风险提示和盈利预测，公司面临的主要风险是中船集团对公司整合的不确定性和人民币汇率风险，我们预计广船国际2007、2008年的EPS分别为1.8 和2.5，另外公司明年有可能将二级市场的投资收益变现，预计可增厚每股EPS 0.5元，给予公司“推荐”评级。

【简评】：公司未来业绩增长清晰,目前股价即使无资产注入,也具备较高安全边际.投资者可关注广船和中国船舶的中长期投资机会。（分析师：陈捷）
· 某券商对招商地产（000024）暴跌点评，预计公司07-09每股收益1.13, 2.47和3.66元,根据公司不同业务进行分拆估值，合理价格应为101.3元，近期的下跌正提供买入机会

主要内容：1、招商地产股价近期出现较深幅度调整，主要是受深圳市场销售放缓和部分区域楼盘价格出现波动所致。对深圳未来土地稀缺性预期的增强刺激自住和投资购房需求的集中释放，导 致了房价的快速上涨，而受近期调控政策的影响，投资购房被挤出和部分自住需求的观望使市场出现销售放缓。2、我们通过行业先行指标的判断，深圳仍将是未来供给最为短缺的城市之一。深圳住宅施工、开工面积以及土地开发面积已经连续三年保持负增长，尤其是07年中期土地开发面积同比下降了43.4%，落后全国平均水平51个百分点，且其差距有扩大趋势，因此深圳很难出现市场的绝对过剩。我们预期深圳会通过增长的收入和下降的供给消化现有存量住宅，其周期约为6个月，期间可能会出现价格的波动，但幅度会比较温和。3、招商地产目前项目分布在全国十个城市，已经具备低于系统性风险的能力，深圳市场的短期调整不会阻止公司业绩的快速增长。大股东已经明确承诺将蛇口地区200万平方米土地注入上市公司独家开发，在行业龙头公司中，招商地产最具备外延式增长条件，因此公司可以获得高于行业平均的估值水平。预计公司07-09每股收益1.13, 2.47和3.66元。根据公司不同业务进行分拆估值，合理价格应为101.3元，近期的下跌正提供买入机会。

【简评】：近期房价松动造成房地产板块重创，但供给持续减小及需求刚性存在仍使我们保持中期谨慎乐观态度。公司由于在地产板块估值高端，行情波动以及公司股票流动性不足反而容易受到重创，公司股价目前08年30倍PE处于具备安全边际，但研究员估值偏高，宜谨慎乐观。（分析师：韦海生）
· 某券商对陆家嘴（600663）合作开发Z3-2 地块点评，07-09 年，预计公司的EPS 分别为：0.35、0.55、0.85 元，若公司天津项目如计划中顺利开工，09年公司业绩预计将在1 元以上。维持陆家嘴目标价52 元，“买入”评级

事件：公司与上海城投等成立合资公司，开发Z3-2 地块，公司占45%的权益，上海城投占51%的权益。主要观点：到目前为止，公司所有的转让土地行为，均符合我们估值预测的假设。我们在对陆家嘴进行估值时，假设公司未来会出售约60 万平米规划面积的土地，出让价谨慎按1 万元计。而陆家嘴转让土地的平均成交价应会高于我们预测。Z3-2 地块，位于小陆家嘴核心区，占地2 万平米，规划建筑面积20 万平米。预计实际建设时容积率将有大幅度的提高。土地作价入股价格尚未确定。2、近期公司股价非理性下跌严重，给投资者带来极好的建仓机会。短期来看，公司股价的驱动因素是：07 年底至08年初诸多项目竣工，带来08 年业绩高速增长。至08 年末，公司新建出租物业规模，将从目前的不足5 万平米，增加到50 余万平米（含收购项目），扩张约10 倍左右。租赁收入规模也将从目前的年1 亿多元，增加到8-10 亿元左右。而09 年及以后，增长将持续。3、07-09 年，预计公司的EPS 分别为：0.35、0.55、0.85 元，若公司天津项目如计划中顺利开工，09年公司业绩预计将在1 元以上。维持陆家嘴目标价52 元，“买入”评级。建议逢低介入，长线持有，分享公司即将到来的、低风险的持续高速增长。
【简评】：未来出租物业规模的扩大奠定业绩增长，但公司目前08年40倍PE在整体市场上并无估值优势，研究员52元目标过于乐观。（分析师：韦海生）
· 特别提示:11月23日星期五为侨城HQC1(031001)和中集ZYP1(038006)两只权证的最后一天行权日

【简评】：华侨城整体上市方案落实, 未来集团公司房地产、酒店等资产将注入到上市公司，这将有助于进一步强化“旅游+房地产”的经营模式，提升公司核心竞争力。机构给予较正面的评价,其中申银万国给予华侨城未来6-12月合理目标价100-120元. 侨城HQC1在11月23日为最后行权日,行权代码为031001, 华侨城昨日收盘价为59.32元，侨城HQC1认购权证的行权价格为6.958元，即持有1份该权证可以通过支付6.958元而获得1股华侨城正股，建议投资者积极行权,否则11月23日后注销权证将损失巨大。
中集ZYP1最后行权日同样为11月23日,目前溢价70%,没有任何价值, 2007年11月23日行权期结束后，未行权的“中集ZYP1”将予以注销。投资者如果行权，则相当于以每股7.302元的价格向认沽权证发行人卖出中集集团股票（000039），由此将会造成重大损失,强烈建议仍然持有的投资者一定不能行权。 （分析师 陈焕辉）
0７年四季度（11月）重点关注股票库（分析师：龚贵林）

	股票名称
	股票代码
	所属行业
	预测EPS值
	最新一周综合评级
	　最新估值区间

	
	
	
	06
	07(本周)
	07(上 周)
	08
	
	

	中国石油
	601857
	能源
	0.76
	0.79
	--
	0.94
	持有
	30-50元

	中国神华
	601088
	能源
	0.67
	1.04↓
	1.05
	1.31
	增持
	50-120元

	金晶科技
	600586
	建材
	0.27
	0.68↑
	0.61
	1.11
	增持
	28-38元

	安徽合力
	600761
	机械制造
	0.69
	0.92↓
	0.96
	1.28
	增持
	30-50元

	荣信股份
	002123
	机械制造
	0.79
	1.34↑
	1.27
	2.21
	增持
	70－150元

	中联重科
	000157
	机械制造
	0.95
	1.48↑
	1.2
	1.75
	持有↓
	33－50元

	海螺水泥
	600585
	建材
	0.59
	1.60↓
	1.85↑
	2.3
	持有↓
	48-99元

	双鹭药业
	002038
	药业
	0.40
	0.90↓
	0.91↓
	1.50
	增持↑
	30-48元

	中信证券
	600030
	金融证券
	0.80
	3.18↑
	3.03
	4.04
	增持↑
	70-135元

	中国平安
	601318
	金融保险
	0.82
	2.86
	2.86↑
	3.4
	增持↑
	95-170元

	兴业银行
	601166
	金融
	0.76
	1.64↑
	1.52↑
	2.54
	增持↑
	45-76元

	保利地产
	600048
	地产
	0.6
	1.06↓
	1.30
	2.59
	增持↑
	70-120元

	福耀玻璃
	600660
	建材
	0.61
	0.81↓
	0.85
	1.16
	增持↑
	20-48元

	广船国际
	600685
	机械制造
	0.59
	1.99↓
	2.1
	2.8
	持有↓
	50-95元

	云天化
	600096
	化工
	1.09
	1.15↓
	1.18
	1.45
	持有↓
	35-65元

	招商银行
	600036
	金融
	0.48
	0.84↑
	0.83↑
	1.23
	增持↑
	30-58元

	宝钢股份
	600019
	金属制造
	0.74
	0.80↓
	0.93
	1.13
	持有↓
	10-25元

	中集集团
	000039
	设备制造
	1.25
	0.98↓
	1.11
	1.14
	持有↓
	18-35元

	瑞贝卡
	600439
	消费品
	0.53
	0.72↓
	0.85
	0.99
	持有↓
	30-45.0元

	星新材料
	600299
	化工
	0.56
	1.14↓
	1.2
	1.76
	增持↑
	30-63元

	万科A
	000002
	房地产
	0.30
	0.80↑
	0.72↑
	1.2
	增持↑
	27-45元

	金发科技
	600143
	化工
	0.48
	0.67↓
	0.82
	1.36
	增持↑
	25元-58元

	中兴通讯
	000063
	通讯
	0.84
	1.32↓
	1.57
	1.70
	增持↑
	24元-72元

	大族激光
	002008
	机械制造
	0.25
	0.47↑
	0.45
	0.72
	增持↑
	20元-40元

	大秦铁路
	601006
	交通运输
	0.34
	0.46
	0.46
	0.62
	持有↓
	15元-30元

	烟台万华
	600309
	化工
	0.50
	0.91↑
	0.89
	1.17
	增持↑
	20元-50.0元

	广济药业
	000952
	剔除
	
	
	石油济柴
	000617
	剔除
	


注1: 本股票库依据广发经纪业务总部专职分析师团队季度策略报告、月度组合报告、金管家组合股票及各大研究机构最新研究报告整理。

注2：本股票库原则上采取季度调整及月度微调。以及每周根据研究机构报告跟踪更新数据。

注3：EPS值：即每股收益。

注4：评级栏箭头表示最新一周相对于上周，综合评级的变动情况,分别用↑、→、↓表示。

注5：06年EPS数据均按当前股本进行除权处理。

注6：最新估值区间：绿色字体为近期机构估值修改，蓝色为近期股价已经超越机构预期估值上限。

注7:本月将产品价格出现大幅波动，影响公司经营效益的000952广济药业、估值出现高估的000617石油济柴剔除出库。

     本月新增：新上市权重股601857中国石油.

重点基金

	基金类型
	基金1
	基金2
	基金3
	基金4
	基金5

	股票型基金
	南方绩优成长
	景顺长城内需增长2号
	景顺长城鼎益
	新世纪优选分红
	博时第三产业成长

	
	诺安股票
	大成积极成长
	汇添富优势精选
	融通行业景气
	广发策略优选

	指数型基金
	易方达上证50
	华夏上证50ETF
	银华道琼斯88精选
	
	

	封闭式基金
	大成优选
	基金科瑞
	基金裕隆
	基金裕泽
	基金景宏

	货币型基金
	500万以下资金
	银河银富货币A
	汇添富货币A
	
	

	
	500万以上资金
	银河银富货币B
	汇添富货币B
	
	

	债券型基金
	南方避险
	国投瑞银融华债券
	南方宝元
	
	

	债券型基金
	南方避险
	国投瑞银融华债券
	南方宝元
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2007年11月22日  广发证券经纪业务总部





日  广发证券经纪业务总部
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