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定向增发收购资产促使管理层与公司利益趋于一致 

谨慎推荐 

维持评级 

日常消费/食品 2009 年 7 月 16 日

 

投资要点： 

 公司今日发布公告，拟向管理层控制的日升科技定向增发股票

收购其持有的安琪伊犁 30%股权、安琪赤峰 10.5%股权以及宏裕

塑业 65%。收购完成后，公司将有效解决利润漏出的问题，促

使管理层与公司利益趋于一致并解决关联交易。 

 资料显示，06-08 年公司少数股东权益分别为 2276、3072、3862

万元，分别占净利润的 22.9%、25.3%和 26.9%。由于公司本部

远离原料基地、生产、环保成本逐年上升，所以近几年伊犁、

崇左等子公司对总体利润贡献日益重要。特别是在 09 年伊犁、

崇左等新建产能建成投产之后，少数股东权益金额庞大将更加

突出。所以尽快解决利润漏出，促使管理层与公司利益趋于一

致变得日益紧迫。 

 本次收购完成后公司将拥有伊犁公司 100%股权、赤峰公司

97.5%股权以及崇左公司 70%股权，将从根本上解决上述问题。

由于少数股东权益占比较大，所以此次收购将明显增厚公司的

每股收益，对公司未来的业绩提升作用明显。 

 由于本次收购资产的价值还未最终确定。我们认为最终可能是

充分考虑相对估值以及绝对估值的结果之后确定。我们估计如

果按照绝对估值确定价格的话对原股东方相对有利。 

 在不考虑股本摊薄因素以及 09 年内完成相关收购手续，我们预

计公司09-11年的每股收益将分别达到0.70元、0.86元和1.05

元，维持谨慎推荐评级。 

 

 

业绩预测： 

 主营收入  
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2008 131,127 23.61 10,450 15.25 0.39 12.07 55.35  

2009E 159,192 21.40 18,998 81.82 0.70  30.44  

2010E 183,614 15.34 23,208 22.16 0.86  24.77  

2011E 210,035 14.39 28,551 23.02 1.05  20.29  
 

 

走势图  
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市场数据 2009-7-15

收盘价： 21.31 元

52 周最高价： 21.50 元

52 周最低价： 7.17 元

平均持仓成本： 16.95 元

 

基本数据 2009Q1 

总股本（万股）： 27,140

流通 A股（万股）： 27,140

每股收益（元）： 0.11

每股净资产（元）： 3.30

每股经营现金流（元）： 0.15

市净率： 6.46
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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