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鼎成證券有限公司


Gransing Securities Co., Limited


	技術分析
	支持位
	阻力位
	中期目標
	沽出
	持有
	買入

	
	0.59
	0.65
	0.80
	
	
	


	個股分析
	
	
	

	日期
	2003.02.07
	
	浩倫農業 (1073)
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	股價資訊
	
	
	

	股價(7/2/03)
	HK$0.63
	
	
	

	恒生指數
	9151
	
	
	

	52週高低
	0.385-1.385
	
	
	

	發行股數
	3.52億
	
	
	

	市值
	HK$2.21億 
	
	
	

	每手股數
	2000
	
	
	

	賬面淨值
	0.6799
	
	
	

	股價/賬面值(倍)
	0.93
	
	
	

	市盈率
	3.47
	
	
	


	
	
	公司簡介

	
	
	該集團為中國首屈一指之以“增產胺”為本調節型植物生長劑生產商，主要於中國從( 1 )事生產及銷售植物生長劑，( 2 )經營農資倉儲超市業務 (即農藥、肥料及其他農產品之貿易)。於 2002 年 6 月止之年度內，集團來自植物生長劑業務之營業額及經營溢利較上年度分別增長 16% 及 21%，增長主要由於花卉及食用菌專用型植物生長劑於 2001 年 6 月投產後全年為集團帶來盈利貢獻，以及蔬菜及果樹專用型植物生長劑銷量穩步增長所致。於 2002 年 10 月，集團九個植物生長劑生產線，全年生產量共 2,520 公噸。集團於1999年與超大集團訂立一項銷售合同，截至2005年6月30日止五個年度供應超大集團每年不少於250噸農產品。(2002年度超大佔銷售額13%)

自 2002 年起，集團之農資銷售網絡已伸展至其他省份，如山西省、江西省、湖南省及江蘇省等。於年內，農資業務所錄得之營業額較上年度大幅增加 581%，約佔集團總營業額 45%，農資業務之分部虧損為864萬港元(2001: 虧損147萬港元)。 然而，由於農資業務仍處於前期開發階段，並需要投入相當時間及金額以擴充及整固業務，因此該業務短期內估計未能提供盈利貢獻。 

集團正研發專用型植物生長劑，如棉花、茶葉、大豆、中草藥、高油玉米及鮮食玉米植物生長劑。集團預期該等新產品將於 2003 年至 2004 年陸續推出市場。

	
	
	

	
	
	投資理念

	
	
	集團正在以生產及銷售值物生長劑(高毛利率約70%)之穩定收入支持農資產品超市(低毛利率約5%)的發展。據管理層解釋是：

1. 不想長期依賴單一產品(生長劑)的收入；

2. 增加入世後之競爭力；

3. 轉型由生產者變為農資超市(管理層非常著重)，相信2-3年後，集團盈利會有效大的突破。



	
	
	浩倫農業具中短線價值

	
	
	1. 預計於2003年12月止6個月期間，生產及銷售值物生長劑及農資產品將帶來約港幣3,500萬淨利潤(分部為4,000萬淨利及500萬淨虧損)；

2. 2003年度盈利預測港元7500萬，同期比將增長20%，每股盈利約為0.213港元(2002年:0.176港元)；

3. 浩倫農業2002年6月底之每股淨資產為港元0.68元；

4. 唯一憂慮是農資超市擴張過急。

5. 下月中期業績公報，預計全年每股盈利將為港幣0.213元，以現價港幣0.63元，市盈率將下降至2.95倍，相較期他同類上市股為低；

6. 受歐亞農業假賬事年拖累，現浩倫農業現價市盈率約為3.5倍，可投機買入，鑑於投機性質，應嚴守止蝕位港幣0.59元。



	
	
	香港上市公司公司 : 同類行業資料(7/2/2003)

	
	
	公司名稱

股號

市價

港元(7/2/03)

市值

(億港元)

每股純利

(港元)

市盈率(倍)

每股賬面值(港元)

股價/賬面值(倍)
息率

浩倫農科

1073

0.630

2.215

0.176

3.47

0.680

0.92

沒派息

金澤超分子

8059

0.132

2.244

0.040

3.26

0.125

1.06

9.09%

超大現代

0682

1.680

32.173

0.324

5.19

1.149

1.46

5.36%

大成生化科

0809

2.350

45.390

0.214

10.96

0.768

3.06

1.24%

長江生命*

8222

1.340

85.854

(0.011)

虧損

0.437

3.06

不適用




此份報告由鼎成證券有限公司編寫；此份報告不能複製；鼎成證券有限公司相信用以編寫此份報告之資料可靠，但此報告之資料沒有被獨立核實審計。鼎成證券有限公司並不對此報告之準確性及完整性作任何保證，而且不會對此報之準確性及完整性負任何責任或義務。此份報告並不是用作推銷或促使客人交易此報告內所提及之證券。
香港中環德輔道中121號遠東發展大廈805至806室

Room 805-806, Far East Consortium Building, 121 Des Voeux Road Central, Hong Kong

電話: (852) 2544-0168 傳真: (852) 2544-8439
網站: http://www.gransing.com

