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合作金庫證券每日晨訊



        
  100年12月27日

一、重要參考數據：100年12月26日
	加權股價指數
	7,092.58
	-18.15
	櫃 買 指 數
	94.46
	+0.50

	成交量（億元）
	652.48
	成交量（億元）
	101.24

	集  中  市  場  三   大   法   人   買   賣   金   額 （ 億元 ）

	法 人 名 稱
	買     進
	賣      出
	買 賣 差 額

	外資（含陸資）
	        46.24
	  39.43
	         +6.81

	投       信
	 28.89
	        29.29
	         -0.40

	 自  營  商
	 13.10
	        12.66
	         +0.44

	       三   大    期    指     未    沖    銷     部    位   （口）

	 交易人類別
	台   指   期
	    電   子   期
	   金   融   期

	外資（含陸資）
	       -7,541
	      -1,005
	       -2,795

	投       信
	   478
	          46
	           91

	自  營  商
	        1,843
	         321
	          339

	前十大交易人
	-10,410
	        -165
	       -1,417


二、集中市場外資（含陸資）、投信及自營商買賣超前5名個股：
■ 外資（含陸資）買賣超前5名個股（張數）
買超：1﹒華亞科（3,241）   ２﹒日月光（2,813）      ３﹒中鋼（1,770）
 4﹒鴻海（1,738）     ５﹒華南金（1,667）
賣超：1﹒勝華（-4,830）    ２﹒台塑（-2,570）       ３﹒中壽（-2,415）

 4﹒矽品（-2,402）    ５﹒奇美電（-2,280）
· 投信買賣超前5名個股（張數）

買超：1﹒國泰金（5,000）   ２﹒潤泰新（2,720）      ３﹒KY中租（2,703）
4﹒南亞（2,063）     ５﹒富邦金（2,018）
賣超：1﹒中華電（-7,178）  ２﹒統一（-2,167）       ３﹒東聯（-2,034）
4﹒元大金（-2,000）  ５﹒台灣大（-1,889）
■ 自營商買賣超前5名個股（張數）
買超：1﹒勝華（1,815）     ２﹒國泰金（1,039）      ３﹒神達（889）
 4﹒日月光（692）     ５﹒友達（565）
賣超：1﹒台灣50（-1,993）  ２﹒中纖（-1,161）       ３﹒FB上証（-484）
4﹒潤泰新（-430）    ５﹒中信金（-423）
三、盤勢分析：

(一)大盤走勢 
上週五美股因最近一週公佈數據偏多，包括美國經濟領先指標、新屋開工、消費者信心指數及初領失業金人數等，皆優於市場預期，加上宣佈11月份耐久財訂單增長亦達3.8%，高於學者預估的增長2.2%，顯示美國整體經濟，確有比前2、3個月增長的跡象，由美國銀行與華德迪士尼等帶領大型股走高，道瓊工業指數收盤上漲124.35點或1.02%，標普500、那斯達克及費半指數，分別收漲0.90%、0.74%及0.49%。
週一亞股漲跌互見，其中日股收漲1.00%，韓股收跌0.56%，陸股上海綜合、深圳綜合及滬深300指數，分別收跌0.67%、0.95%及0.99%，港股休市。上週五台股集中市場加權股價指數，以平高開盤後，即急遽走低，並維持於平盤上下狹幅震盪，最高最低不超過50點，尾盤收小黑；八大類股跌多漲少，以營建、塑化及紡織類股，漲幅2.21%、0.15%及0.10%表現較佳，餘泥窯、造紙、食品、機電及金融類股，跌幅分別為0.15%、0.17%、0.22%、0.24%及0.80%；收盤加權股價指數為7,092.58點，下跌18.15點，跌幅0.26%，成交量減為652.48億元，終場1,276檔上漲，2,201檔下跌，24檔漲停，31檔跌停；櫃買指數為94.46點，上漲0.50點或0.53%，成交量減為101.24億元。
週一集中市場三大法人買賣超不同步，其中外資(含陸資)法人連2日買超，買超金額僅為6.81億元，投信賣超金額為0.40億元，自營商買超金額為0.44億元，合計買超金額為6.85億元。另觀察三大法人台指期外資未沖銷淨空單達7,541口，較前一日增加淨空單1,375口；投信未沖銷淨多單減為478口，較前一日減少淨多單87口；自營商未沖銷淨多單增為1,843口，較前一日增加淨多單178口；前十大交易人全部月份台股期貨未沖銷淨空單達10,410口，較前一日增加淨空單967口，對後市看法，又轉偏空居多。
(二)操作建議
週一台股集中市場，呈現開平高、盤中震盪、尾盤收小黑之走勢，收盤指數仍站在5、10日均線及月線之上，惟處於季、半年及年線之下，日K/D指標為77.88/57.36，仍為多頭交叉，K、D二者差距已拉大，大盤量能又大幅縮減，未能充分換手，似較不利多頭維持漲勢，後市仍宜觀察7,000點整數關卡能否守穩，可否進一步挑戰季線7,202.10點，如有拉回，不宜填補12/21跳空缺口（6,696.93點~6,878.63點）。未來國際經濟及股市，歐債情勢多空變化，仍將繼續影響市場信心，產業基本面不利之環境，短期內亦不容易改善，均將影響台股震盪，投資人務應審慎，嚴控持股水準，並依個股情況，設定停利、停損點保守操作。部分基本面良好或擁有題材個股（或類股），股價表現相對抗跌或較為強勢，建議投資人可參考明年展望良好（如智慧型手機、智慧電視、超薄筆電、平板電腦、雲端及生技等產業），近期營收及獲利成長、本益比相對較低、技術線型偏多之個股，擇低佈局。

四、個股追蹤    
(一)順達科(3211)：順達科100年11月營收24.65億元、月增2.92%、年增45.75%；累計100年1~11月營收214.35億元、年增31.74%%，已超越去年全年營收20.46%。依其公佈財報，99年營收為177.94億元、年增15.30%，99年稅後盈餘為11.56億元、年增2.69%，99年稅後EPS8.94元，較上年稅後EPS8.86元增加。累計100年前3季稅後盈餘10.88億元、年增10.52%，100年前3季每股稅後EPS8.38元，較上年同期稅後EPS7.62元增加。據台灣經濟新報資料，順達科主要產品，為NB及手持式電子產品應用電池模組，主要客戶以美系為主，除NB外，也切入智慧型手機與平板電腦供應鏈，同時佈局車用電池領域，可望受惠於中國十二五計畫電動車市場發展區塊，未來成長動能無虞。今年平板電腦熱賣，帶動鋰高分子電池出貨拉升，上游電池芯漲價，電池模組也跟著提高售價，因此，提升了毛利率與獲利。法人表示，雖PC產業進入寒冬，然蘋果威力不減，順達科是蘋果iPad及MacBook 主要電池供應商，今年營運表現，優於業界預期，第4 季進入聖誕節鋪貨期，蘋果相關供應鏈業績，應可望維持高檔；加上未來推出iPad 3，體積比iPad 2更薄，對電池規格與技術要求度高，iPad 3電池報價，將高於iPad 2電池約20%~30%，第4季營收，有機會再創新高。法人預估，順達科100年及101年稅後EPS分別約11元及12元，依100/12/26收盤價116.50元計算，P/E值分別為10.59倍及9.71倍，可觀察股價修正情形逢低佈局。              
(二)台郡(6269)：台郡100年11月合併營收為8.21億元、月增9.06%、年增91.43%，連續4個月創新高紀錄，累計100年1~11月合併營收為66.37億元、年增63.52%，已超越去年全年合併營收45.77%。據其公佈財報，99年合併營收為45.53億元、年增47.43%；99年稅後盈餘為5.76億元，年增46.11%；99年稅後EPS為4.06元，較上年稅後EPS2.79元增加。累計100年前3季稅後盈餘7.80億元、年增65.49%，100年前3季每股稅後盈餘5.07元，較上年同期稅後EPS3.16元大幅增加。據台灣經濟新報資料，軟板大廠台郡產品依應用區分，主要為面板、NB、手機等3大產品線，為蘋果iPad 軟板主要供應商，今年積極衝刺SMT組裝代工業務，營運規模放大，其中觸控面板隨平板電腦熱賣升溫，是成長最強勁產品線。目前主要廠區分布在台灣高雄及大陸昆山，高雄廠以線路設計、鑽孔、電鍍等前段製程為主，昆山廠則以組裝、檢測等後段製程為主。台郡表示，今年業績成長驅動力，主要來自智慧型手機與平板電腦，其中智慧型手機銷售將較去年成長約50%，平板電腦銷售將成長約2倍。第3季獲利大增，除了營收成長提升經濟規模外，包括產品良率及生產效率提高，也是激勵毛利率走高與獲利成長的主因，未來儘管同業新產能大舉加入，但競爭力還是最重要，公司持續深耕客戶，提昇產品附加價值，目前產能利用率已近滿載，今年擴產資本支出達5~6億元，高雄廠去瓶頸化後，目前最大月產值為6.5億元，另昆山新廠因建廠進度延宕，預計明年下半年才有營收貢獻，新廠較舊廠增加約30%產能，估計最大月產值可擴充至10億元。法人表示，歐美景氣疲弱，加上iPad3將在明年第1季亮相，市場對iPad2的買盤轉趨觀望，軟板廠近期營收動能恐將減弱，預估台郡100年及101年稅後EPS分別約6.50元及7.20元，依100/12/26收盤價84.20元計算，P/E值分別為12.95倍及11.69倍，可觀察股價修正情形逢低佈局。   
(三) KY晨星(3697)：KY晨星100年11月合併營收32.45億元、月減4.41%、惟年增6.47%，累計100年1~11月合併營收325.23億元、年增3.48%。依其公佈財報，99年合併營收為335.94億元、年增21.23%；99年稅後盈餘為65.37億元、年增38.25%，99年稅後EPS14.74元，較上年稅後EPS11.75元增加。累計100年前3季稅後盈餘45.60億元、年減8.19%，100年前3季每股稅後EPS8.61元，較上年同期稅後EPS10.29元減少。據台灣經濟新報資料，IC設計廠商晨星於去年12月返台上市，客戶基礎穩固，產品線包含電視晶片、液晶監視器晶片、手機晶片及機上盒(STB)晶片等4大領域，去年營收比重分別占70%、13%、5%及2.5%。董事長梁公偉表示，今年業績的成長，主要來自電視晶片，目前全球前2大電視廠，都是公司的客戶，今年出貨成長，估將超過10%~15%；手機晶片，以大陸白牌為主，今年出貨目標約4千萬到6千萬顆；機上盒晶片，除一般STB產品外，特別著墨CA晶片，預估全年STB規模約2億台，而CA機種約1億台，今年出貨將較去年成長2倍以上。晨星在中國，有深圳、上海及成都等3個據點，以深圳為總部，成都則研發推廣無線射頻(RFID)應用為主，今年將持續提升市佔，業績表現會優於去年。公司表示，晨星產品，橫跨電視、監視器、手機、GPS、STB和RFID等晶片，可發揮整合功效，電視晶片，去年拿下全球逾5成市占率，今年市占仍在成長中。去年切入手機晶片，以功能型手機Feature Phone為主，將出貨量衝大，但也在高端功能的類智能手機加強，提升使用者介面的客製化方案，已獲多家系統廠商採用。今年下半年手機晶片，由2G往3G移動，3G TD-SCDMA方案已送客戶驗證，配合電信營運商中國移動推廣，預計年底到明年初量產；另WCDMA內部解決方案，亦將依客戶需要送驗。至Android手機平台部分，於第4季釋出，可增添營運成長動能。另占比仍低的無線射頻(RFID)晶片，專攻食品等高單價市場，將與手機晶片結合，應用在手機電子錢包產品。法人表示，看好晨星今年手機整合型晶片，可搶下中國市場20%占有率，預估全年出貨量約5,500萬顆，營收占比提升至10%，STB部分，受惠中國市場逐步成熟，成長動能亦相當強勁，預估100年及101年稅後EPS分別約11元及13.50元，依100/12/26收盤價158.00元計算，P/E值分別為14.36倍及11.70倍，可觀察股價修正情形逢低佈局。                        
(四)聯強(2347)：聯強100年11月營收259.43億元、月增2.54%、年增9.21%，累計100年1~11月營收2,839.04億元、年增15.56%，已超越去年全年營收總額。依其公佈財報，99年合併營收為2,726.34億元、年增23.52%；99年稅後盈餘為54.49億元、年增12.87%，99年每股稅後EPS3.68元，較上年每股稅後EPS3.31元增加。累計100年前3季稅後盈餘56.95億元、年增33.27%，100年前3季每股稅後EPS3.69元，較上年同期稅後EPS2.92元增加，均已超越去年全年水準。據台灣經濟新報資料，聯強是亞太地區最大通路商，中國佔總營收比重高達7成，依Q3營收計算，其主要產品營收佔比，以電腦為主的資訊產品佔比54%，以手機為主的通訊產品佔比20%，含平板電腦、遊戲機等消費性電子產品佔比11%，IC元件佔比15%。聯強多年來積極深耕大陸通路，1~3級城市覆蓋率已達100%，從原本IT消費通路，擴展至商務IT產品，合作對象包括聯想、IBM 及Cisco 等，拉高企業客戶比重，同時開拓通訊產品線，除原本的諾基亞，還包括宏達電及三星電子等，預估明年再新增1~3 個新通訊客戶，將成為聯強明年的主要成長動能。聯強表示，手機代理產品原本合作第一大品牌為Nokia，今年又新增宏達電與Samsung的代理權，受惠於智慧型手機滲透率攀升，前3季已出貨700萬手機，高於去年全年的600萬台。公司相當看好Nokia使用windows系統的芒果機，將成為Apple與Android系統的另一主流，另代理的Samsung平板電腦，銷售反應良好，加上握有Kinect的亞洲區獨家代理權，產品熱銷，也讓消費電子產品營收大增；下半年取得澳洲IBM的伺服器代理權，商用機種比重拉升，且切入雪梨的商用市場，未來澳洲地區營收貢獻，有機會再創新高，將是聯強另個成長驅動力。相較之下，IC元件受到半導體產業不景氣影響，能見度降低，是唯一衰退產品線。展望第4季，傳統上營運會從Q3高檔拉回，但聯強佈局以亞太區為主，澳洲與中國市場的強勁表現，可望帶動整體業績，且中國的消費復甦力道，在明年新年時頗值得期待，整體來說，第4季將淡季不淡，季減幅度應低於預期。通路業者指出，雖然大陸GDP 成長有放緩趨勢，然民間消費力道並未減弱，平板電腦、智慧型手機均為熱銷產品；IT零售業者於第4 季提前拉貨，帶動聯強營運持續增溫。業者引用IDC資料指出，美國在2011年仍是全球最大的PC市場，不過至2012年，將被大陸超越，美國2012年PC銷售量將達7,660萬台，而大陸將達8,510萬台，前景值得期待。法人估計，聯強Q4營收僅會小幅回落1%~5%左右，預估100年及101年稅後EPS分別約4.60元及4.80元，依100/12/26收盤價72.60元計算，P/E值分別為15.78倍及15.13倍，可觀察股價修正情形逢低佈局。    
(五)鑫永銓(2114)：鑫永銓100年11月營收為1.60億元、月減0.47%、年減2.70%，累計100年1~11月營收為18.15億元、年增12.05%，已超越去年全年營收總額。據其公佈財報，99年營收為17.79億元、年增33.28%；99年稅後盈餘為2.65億元、年增75.08%；99年稅後EPS為4.64元，較上年稅後EPS2.74元增加。累計100年前3季稅後盈餘2.91億元、年增1.27倍，100年前3季每股稅後EPS4.76元，較上年同期稅後EPS2.29元倍增。據台灣經濟新報資料，鑫永銓主要生產橡膠輸送帶，產品種類包含重型輸送帶、重型特殊輸送帶、輕型輸送帶、齒型輸送帶及橡膠板等，其中以重型輸送帶、重型特殊輸送帶為主，占營收比重約45%，其次為齒型輸送帶約21%，輕型輸送帶約19%，橡膠板及其他約15%。鑫永銓表示，公司以歐美客製化訂單為主，產品不留庫存，貨物到岸（CIF）才認列營收，今年客戶拉貨力道回溫，營收大幅成長，生產機臺產能全滿。不過，重型輸送帶毛利率僅15%~18%，齒型及輕型輸送帶毛利率約25%~30%，部分產品甚至高達40%，基於獲利考量，今年已調整產品比重，增加齒型及輕型輸送帶的出貨。此外，也積極投入新產品開發，生產電子業製程機台所需緩衝材，可取代現有牛皮紙並重複利用，成本較低，且能提升PCB 產能。另應用在太陽能封裝過程的太陽能層壓板，公司也擁有就近供貨及尺寸上突破的優勢，未來甚具發展潛力，初期鎖定國內廠商，長期放眼於中國大陸市場，11月所有機器步建量產，效益會逐漸顯現。法人表示，由於重型輸送帶，面臨印度及中國廠商價格競爭，鑫永銓提升門檻較高的齒型與輕型輸送帶出貨比重，有利挹注獲利，預估100年及101年稅後EPS約5.80元及5.30元，依100/12/26收盤價55.40元計算，P/E值分別為9.55倍及10.45倍，可觀察股價修正情形逢低佈局。                                  
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