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合肥三洋(600983) 公告点评 
——商标使用权延长初步达成意见，收购事件利于强化公司技术优势 

推荐 

        维持评级 

可选消费/家用电器 发布时间：2011 年 7 月 14 日

投资要点： 

 商标使用权延长初步达成意见，接洽顺利符合预期：按照

五年的合同期，公司本阶段商标使用权将于 2013 年 12 月

31 日到期；目前，公司已经与三洋电机就商标使用权合同

到期后的续签问题达成了初步意见，并将在合同期满前 6
个月，双方将就此问题进行协商；我们对商标使用权续签问

题继续保持良好预期。 

 加强自主品牌的培育，做好充分应对：公司在与三洋电机

就商标使用权续签问题积极接洽的同时，也进一步加大研发

投入，强化对自主品牌的市场培育，为可持续的发展做好品

牌保障。 

 在技术层面上，收购事件对公司利大于弊：松下控股三洋

电机后，公司与松下技术专家进行了深入交流，公司未来可

以借鉴松下在洗衣机领域的技术、研发、市场等方面的经验，

寻求合作机会，将有利于提升公司研发能力和技术水平，强

化公司核心竞争力。 

 盈利预测和投资建议：我们维持对公司的盈利预测，认为

11 年和 12 年 EPS 分别为 0.77 元、0.95 元和 1.21 元，对应

动态 PE 分别为 16 倍、13 倍和 10 倍，维持“推荐”投资评级。

 风险提示：原材料涨价、人民币升值。 

 

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
%)

2010 305,065 50.89 30,229  45.83 0.57 28.8 22
2011E 420,929 37.98 40,764  34.85 0.77 28.2 16
2012E 520,625 23.68 50,506  23.90 0.95 26.9 13
2013E 665,728 27.87 64,392  27.49 1.21 26.4 10 
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市场数据 2011/7/15

收盘价： 12.45 元

52 周最高价： 16.00 元

52 周最低价： 9.59 元

平均持仓成本： 12.39 元 

基本数据 2011Q1 

总股本（万股）： 53,280

流通 A 股（万股）： 53,280

每股收益（元）： 0.17

每股净资产（元）： 2.14

每股经营现金流（元）： 0.07

市净率： 5.82
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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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