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评级：评级：评级：评级：强烈强烈强烈强烈推荐（推荐（推荐（推荐（维持维持维持维持））））
高增长延续，提价效应显现高增长延续，提价效应显现高增长延续，提价效应显现高增长延续，提价效应显现

——山西汾酒业绩预增快评
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山西汾酒 沪深 300

报告日期 2011年 7月 10日

市场数据 2011年 7月 8日

最新收盘价 73.50元

总股本（亿股） 4.33

分 析 师：于 宏

执业编号：S0770511030001

联 系 人：郭得存

电 话：0351-7219863

E mail：guodc@dtsbc.com.cn

地 址：山西世贸中心A座F12

网 址：http://www.dtsbc.com.cn

投资要点：投资要点：投资要点：投资要点：

事件事件事件事件：：：：山西汾酒近日发布业绩预增公告，预计今年 1-6 月份实现营业收入约

28.95亿元，同比增长 79.89%；实现归属于母公司股东的净利润约 6.59亿元，

同比增长 97.21%，每股收益 1.52元；净资产收益率为 27.80%，同比增加 10.47

个百分点。

点评：点评：点评：点评：

���� 高增长延续，提价效应显现高增长延续，提价效应显现高增长延续，提价效应显现高增长延续，提价效应显现

从公布的数据来看，公司的增长势头依然迅猛。前两个季度，收入和净

利润增速均在高位，净资产收益率的大幅增加说明公司的盈利能力在不断的

提高。

尽管二季度是白酒消费的淡季，但公司第二季度依然实现高速增长。第

二季度，公司实现营业收入 10.22亿元，同比增长 77.29%；实现归属于母公

司的净利润 1.53亿元，同比增长 107.41%，每股收益 0.35元。利润增速远大

于收入增速，说明公司在 3 月底的提价产生了较好的正面效应。

���� 预增已被提前反应，高点重测仍在进行中预增已被提前反应，高点重测仍在进行中预增已被提前反应，高点重测仍在进行中预增已被提前反应，高点重测仍在进行中

二级市场上看，上周公司股价的走势已经反应了业绩预增的预期。近期

公司的股价走势跟随大盘，但在酿酒行业中的表现仍然强势，我们认为，随

着市场的逐步反弹，公司股价重测前期 82 元高点的概率越来越大。

���� 盈利预测和评级盈利预测和评级盈利预测和评级盈利预测和评级

目前市场普遍预期公司 2011年的每股收益在 2 元以上，对应 2011年的

市盈率约为 36.75 倍，估值仍较合理，另一方面，市场的逐步反弹将为公司

股价重测 82元高点奠定良好的基础。综合分析，我们综合分析，我们综合分析，我们综合分析，我们维持对维持对维持对维持对山西汾酒山西汾酒山西汾酒山西汾酒““““强烈强烈强烈强烈

推荐推荐推荐推荐””””的评级，的评级，的评级，的评级，建议投资者在股价调整至均线附近时加仓。建议投资者在股价调整至均线附近时加仓。建议投资者在股价调整至均线附近时加仓。建议投资者在股价调整至均线附近时加仓。

风险提示：产品需求的下滑；市场向下波动的风险。
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大同证券投资评级的类别、级别定义：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数20％以上

谨慎推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数10％~20％
中性 预计未来6~12个月内，股价波动相对市场基准指数-10％~+10％
回避 预计未来6~12个月内，股价表现弱于市场基准指数10％以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来6~12个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来6~12个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来6~12个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注3：基准指数为沪深300指数

分析师声明::::
作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为注册分析师，保证报告

所采用的相关资料及数据均为公开信息。

本报告准确客观反映了作者本人的研究观点，结论不受第三方授意或影响。

在研究人员所知情的范围内本公司、作者以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证

券不存在利害关系。

免责声明：

本报告由大同证券经纪有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资

格）制作。

本报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其准确性和完整性，

因此大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任何责任。

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。本公司不保证文中观

点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。

市场有风险，投资需谨慎。此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。

本报告仅反映研究员的不同设想，见解及分析方法，并不代表大同证券经纪有限责任公

司。
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任何形式翻版、复制和发布。如引用需注明出处为大同证券研究部，且不得对本报告进

行有悖原意的引用、删节和修改。


