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公司今日发布非公开增发完成公告，非公开增发价格为15.11元，新增股份2,116万股。[image: image5.jpg]PERIGISHALRE




简评
募集资金将助力公司发展上下游业务
公司此次顺利完成增发，募集资金净额达到3亿元。按照前期募集资金使用方案，公司将基于“主营业务增长、新业务拓展”的模式开展募投项目：
	表1：公司募集项目资金使用和收入产出情况             单位：亿元


	
	募投项目
	投资总额
	募集资金使用
	投产后年均实现收入

	现有业务拓展项目
	多宽带接入系统
	1.40 
	1.23 
	2.61 

	
	ICT软件产品及服务
	1.80 
	1.41 
	2.60 

	产业链延伸项目
	基于3G的视频监控系统
	0.69 
	0.44 
	1.65 

	
	宽带移动视频接入网关系统
	0.38 
	0.12 
	1.50 

	
	总共
	4.27 
	3.20 
	8.36 


资料来源：公司公告，中信建投研究发展部
公司业务增长确定性强

公司2-3内业务增长点主要在于（详见03.16日调研动态报告）：
（1） 通信配套设备将在FTTx大力推进、3G网络持续建设下高速增长。尤其多宽带接入系统是增长重点。（公司预计多宽带接入系统产能达到7800台，符合我们预测的8000台销量。）

（2） 软件产品及服务将在华为外包软件业务、运营商软件直接销售、电力行业及大企业应用等方面带动下告诉增长。

（3） 3G移动视频监控系统在运营商市场应用、以及行业应用中开拓较好，我们预计今年销售收入达到1500万。
此外，募集资金到位将有助于优化公司的财务费用状况。
盈利预测及估值

按照此次增发完成后股本及财务情况预计，我们预测10-12
年EPS为0.72元、0.97、1.05元。（扣除10、11年预计释放禾盛新材股权所得投资收益后的EPS分别为0.54、0.75、1.05元）。在公司业绩增长确定性强、向设备、软件兼服务类型企业转型的背景下，我们公司给予10年公司业绩综合30倍目标市盈率。维持“增持”评级，6个月目标价为21.6元。
	预测和比率

	
	2009A
	2010F
	2011F
	2012F

	主营收入（百万）
	441.56 
	770.95 
	1,048.86 
	1,406.22 

	主营收入增长率
	49.25%
	74.6%
	36.0%
	34.1%

	净利润（百万）
	169.95 
	169.95 
	227.52 
	247.23 

	净利润增长率
	163.0%
	106.9%
	33.9%
	8.7%

	摊薄EPS（元）
	0.35 
	0.72 
	0.97 
	1.05 

	P/E
	50.5
	24.40 
	18.23 
	16.78 


评级说明
以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。

买入：未来6个月内相对超出市场表现15％以上；

增持：未来6个月内相对超出市场表现5—15％；

中性：未来6个月内相对市场表现在-5—5％之间；

减持：未来6个月内相对弱于市场表现5—15％；

卖出：未来6个月内相对弱于市场表现15％以上。
戴春荣：北方交通大学工学硕士，通信、传媒行业首席分析师。曾获《新财富》2006年通信行业最佳分析师第二名、2007年传媒行业最佳分析师入围、2009年通信行业最佳分析师入围。

[image: image6.jpg]) RIERIGESTHE LR
WY Ginasecunmes researci



袁兵兵：清华大学通信专业硕士，通信行业分析师，专注于从通信设备商市场状况、电信运营商需求、技术演进及管理政策等方面分析通信行业，4年通信行业工作经验。
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追求卓越的职业水准，追求最佳分析师的境界

强调创新意识的培养，强调前瞻性的研究与判断

注重研究、沟通、推介能力的全面发展
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目标价格6个月：21.6元


主要数据


股票价格绝对/相对市场表现（%）�
�
1个月�
3个月�
12个月�
�
0.6/0.4�
-1.8/13.5�
55.3/65.8�
�
12月最高/最低价（元）�
23.63/9.80�
�
总股本（万股）�
23,526�
�
流通A股（万股）�
21,410�
�
总市值（亿元）�
40.44�
�
流通市值（亿元）�
36.80�
�
近3月日均成交量（万）�
503�
�
主要股东�
�
张亦斌�
18.24%�
�
股价表现


�


相关研究报告


2010.04.22�
新海宜一季报简评报告：配套设备和软件业务驱动业绩高增长�
�
2010.04.01�
新海宜简评报告：一季度业绩预增昭示全年高增长�
�
2010.03.16�
新海宜调研动态报告：三大动力支撑高增长�
�





















中信建投精神





地址





重要声明





分析师介绍








PAGE  



