
 

 

 
 
 2008 2009 2010 

营业收入 87.42  68.89  82.88  

（+/-） 6% -21% 20.32% 

营业利润 3 -39 -24  

（+/-） -101% -1474% -29.4% 

归属于母公司的

净利润 
2.15  -37.89  -22.86  

（+/-） -100% -1864% 39.67% 

每股收益（元） 0.02  -0.27  -0.16  

市盈率（倍） 550  -41  -69 

 
 

总股本/已流通股（万股） 14000/14000 

流通市值（亿元） 15.39 

每股净资产（元） 0.95 

资产负债率（%） 48.82  
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 2010年，公司实现营业收入8288万元，同比增长20.32%；营

业利润-2437万元，实现归属于母公司所有者的净利润-2286

万元；每股收益为-0.16元。 

 营业收入增加难掩亏损尴尬。公司主营葡萄酒的生产与销

售。由于目前国内葡萄酒市场寡头垄断的格局已经形成，再

加上进口葡萄酒对国内市场的冲击，公司面临日趋激烈的竞

争环境。2010年，公司虽实现营业收入20.32%的增长，达到

8288万元，但由于白糖等原材料的涨价导致生产成本上升，

再加上高额的各项费用和计提坏账准备，公司仍未摆脱亏损

的命运，全年净利润为-2286万元。 

 重建营销体系，梳理产品线。公司以当地良好的自然条件为

依托，主营甜葡萄酒的生产与销售。报告期内，公司对营销

体系进行了规划重建，并对市场秩序进行重点整顿，此举有

效控制了销售费用浪费，销售价格体系也恢复正常；在产品

方面，经过梳理调整，目前已形成了干酒、甜型酒、冰酒和

烈酒四大系列完整的产品线。公司未来在努力做大做强葡萄

酒产业同时，计划加强葡萄酒文化旅游产业和种植产业的综

合开发和利用，创造新的利润增长点。同时在营销上继续推

进“巩固在甜酒细分市场上的领袖地位，创造葡萄烈酒市场

上的领先位置，寻求在干型酒市场突破”的目标，提升公司

的核心竞争力。 

 资产重组步伐受阻，卷土重来仍存希望。公司与“云南红”

系列公司的控股公司通恒国际进行的资产重组事宜已筹划

多时，计划通过定向增发方式实现葡萄酒产业的“南北联

姻”。但该项重组方案在去年年末报证监会并购重组审核委

员会审核时未获通过。公司随即明确表示，将继续推进资产

重组工作，根据相关要求对申请材料进行补充、修订和完善，

尽快提交证监会审核。 

 盈利预测与投资评级。由于2009年、2010年连续两年亏损，

公司2月16日起将被实施退市风险警示特别处理。我们目前

暂不给予盈利预测，投资者可关注其资产重组相关的进展情

况。 

 风险提示。1）重组方案再度被否的风险。（2）食品安全风

险。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 


