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近期我们对公司进行了调研，交流了公司的经营情况和发展规划，

归纳如下： 

公司概况。公司是中式火腿行业的龙头企业，多年来公司始终致力

于做大做强金华火腿产业。公司属于肉制品行业中的发酵肉子行业，与

传统肉制品行业有较大的不同，主要体现在营养价值和制作工艺上。火

腿制作之后需要一段发酵期，营养成份更易吸收。 

目前公司的剩余募投资金大约为 2 亿，公司意图投资生猪养殖，向

上游发展，增加食品安全性。 

发展战略：公司经营思路清晰，目前发展战略为稳步发展传统火腿、

快速发展低盐火腿、重点发展巴玛火腿。重点市场仍为消费者基础良好

的江浙沪，将重点市场做精做细。其他市场会随着渠道的扩展而逐渐布

点，如北京广东等。 

未来发展亮点： 

1、公司未来的主打明星产品为巴玛火腿。该产品需要历经 18 个月

窖藏，发酵成熟即食，口感嫩滑，一只价格在 3000元左右，定位高端，

现仅供五星级酒店、酒庄、高档会所等；国外的高端火腿主要用来与红

酒相配，而我国传统火腿主要是烹制菜式和汤料，我们认为消费群体尚

需时间培育。 

2、中短期来看，公司的主要增长点在于低盐火腿的走俏。低盐火

腿为传统火腿的升级，含盐量为 8%-10%。在生产线上与传统火腿不存在

共用，但可以替代。公司会根据销售的情况调整低盐产品和传统产品的

产量结构。低盐火腿主要是明年开始放量，价格较传统火腿高出 50%左

右。 

风险：食品安全风险和产能不足。 

公司专注于火腿行业，随着募投项目的不断投产，公司未来增长可

期。我们预计公司 2011-2012 年的每股收益为 0.85, 1.15 元，给予增持
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公司估值 

 A-1 A A+1 

EPS 0.64 0.85 1.15 

PE 64 48 35 

PB 3.8 3.5 3.2 

注：EPS为最新股本摊薄后数据 

 

经营思路清晰，发展长期看好 

——公司调研简报 
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