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非结构化信息处理为核心的软件研发企业，公司舆情监测相关
业务成为新的亮点，社会化媒体云服务平台用户合同成倍增长，获得
市场及近百家合作伙伴认同，潜力巨大。公司上半年净利润增长
27%，较为稳定。股价走势进三退一、企稳向上，值得关注。

中药生产企业，主要产品包括仁和可立克、仁和优卡丹、仁和妇炎
洁等系列产品。上半年净利润同比递增12%。随着“胶囊”事件及优卡
丹修订说明书影响的消退，公司经营增速有望提升。从股价看，下跌幅
度近三分之一，调整充分且估值较低，目前已有企稳信号，值得关注。

公司是汽车电机定子的龙头企业。在汽车行业增速放缓的情况下,公
司把产能适当倾向于电动自行车转子业务。2012年上半年公司电动车
转子销量达到645万件。公司竹排式空调定子有望为空调厂商大批量供
货，未来将成为公司增长新引擎。稀土永磁电机有望进入大型油田领域。

我国空分设备行业龙头。2012下半年开始，我国有望进入煤化工投资
高峰期。而在煤化工生产过程中，无论是气化生产甲醇或天然气，还是液化
制油，都需要氧气作为气化剂，这就需要空分设备。长远发展可期。未来新
的设备订单和气体投资项目均构成股价短期的催化剂，可密切关注。
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【·股市有风险 入市需谨慎·】

龙头地产公司中的估值洼地，大股东增持体现对中长期发展信心，
目前公司市净率1.2倍，处于龙头地产公司中较低水平。市销率0.81
倍，已低于1，未来少数股东权益对上市公司净利率稀释作用较少，公司
当前股价已经严重背离基本面，股价存在超跌。投资者可适当关注。

公司上半年实现营业收入23.03亿元，同比增长45%；净利润为2.01
亿元，同比增长43%；扣非后净利润为1.60亿元，同比增长14%。核心医
药主业较快增长，宜昌人福作为公司最核心的资产和最主要的利润来源，
目前处于麻醉药高增长期，未来仍将保持大于30%的增速。逢低关注。
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! ! ! !投资逻辑

烟标行业增长稳健，行业整合蕴含机会：
烟标印刷业是伴随着卷烟行业发展起来的，
$!)! 年国内烟标印刷业市场规模近 $*+ 亿
元，$,!(年至 $!)!年复合增长率达到 *-%.，
高于卷烟行业同期增速。目前国内烟标业
(,.左右的市场份额被烟厂下属的配套烟标
企业所拥有，在政府大力推进烟草业做大做
强、主辅分离的背景下，烟标龙头企业有望借
烟草业“三产”剥离之机，通过收购兼并实现快
速发展。

原料成本下行，提供盈利弹性：烟标成本
主要是原纸、基膜等直接材料，其中原纸成本
占公司成本 %,.左右，基膜占 /,.。我们预计
由于后市大规模产能释放，白卡纸行业景气将
持续下行，供给过剩导致原料成本下行对烟标

行业盈利构成利好。
拥有全产业链优势：公司是国内烟标业少

数拥有全产业链优势的企业之一，目前公司正
借助烟草招投标政策，打入广东、云南、湖南等
传统卷烟大省份，已取得显著成效。同时我们
认为公司已具有较好的平台，在政府推动烟草
业“三产”剥离的背景下，公司有望通过外延的
方式实现快速增长。

盈利预测及投资建议

我们预计 $,/$0$,/%年公司归属于母公
司的净利润分别为 "-%+亿元、(-%$亿元、*-$'
亿元，分别增长 /*-$.、/+-/.、//-(.；实现全
面摊薄 123分别为 /-/"元、/-&%元、/-%'元。

公司承诺未来三年每年分红 &+.，股息
收益有保证。同时公司目前估值也具有一定优
势，建议投资者关注。 国金证券 万友林
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国内主流网络及通信终
端产品提供商，上半年
净利润同比增长 %".，
预计前 &季度净利润同
比增长 $,.4+,.。由于
公司毛利率出现显著上
升，收入确认延迟性等
原因以及新业务下半年
有望迎来放量增长，下
半年业绩将好于上半
年，预计全年每股收益
,-"'元5值得关注。
爱建证券 张欣

! ! ! ! 中国国旅

!%!&'''"短期内
三亚免税店将继
续带动免税业务
业绩增长5 中长
期离岛免税、入
境免税店、提货
模式等相关政策
放宽可期，长期
看好公司业绩。
建议逢低买入。
广发证券 封晨


