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最近 52 周走势： 
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 食品饮料行业动态 

1、中国公司疯狂并购澳洲葡萄酒企业 

2、保税区模式——进口葡萄酒市场加速器 

 

 行业上市公司动态 

1、五粮液：发布 09 年业绩快报 

2、贵糖股份：发布 09 年年度财务报告 

3、安琪酵母：发布 09 年年度财务报告，业绩符合我们预期 

 

 食品饮料行业估值跟踪 

从上周来看，食品饮料行业估值继续出现回落，从 39.75 倍下降到

39.05 倍，虽然绝对值持续呈现下降走势，但从相对于沪深 300 指数的估

值比率来看，仍然保持上升趋势，并已经逐步进入高位区域。主要原因

在于沪深 300 指数估值水平下降更为迅速。而沪深 300 指数估值水平的

下降以及食品饮料估值相对比率的提升，制约了食品饮料行业的上涨。

我们认为目前大盘指数较前期走势已经有所企稳，而在节前的最后一周

出现大幅波动的可能性不大，预计将呈现窄幅波动的走势。而对于不希

望持币过节的投资者来说，现在是进入“潜伏”的比较好的时机。 
 

 上周行业个股涨跌幅情况 

 

 

 本周交易品种推荐 

本周首选交易品种为：安琪酵母、光明乳业 

本周可逢低介入的品种：五粮液、恒顺醋业、金枫酒业 
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一、食品饮料行业动态 

1、中国公司疯狂并购澳洲葡萄酒企业 

中国的公司已经将目标瞄准了澳大利亚的葡萄酒产业，这一行业在澳洲

的市场规模大约为 260 亿澳元。他们当中的大多数都是中国的国有企业，他

们正在寻找收购目标，要么是股权收购，要么是酒厂以及葡萄园收购。中国

企业的兴趣已经不仅仅是澳洲的铁矿以及煤矿，而正在转向更多的领域。 

总部位于上海的光明集团，近日宣布，以 15 亿澳元的现金收购澳洲一家

知名的糖厂，并且开始寻找澳洲的葡萄酒企业作为下一次收购的目标。另一

家中国最大的食品贸易及生产商中粮集团，也正在物色澳洲的葡萄园以及葡

萄酒厂。而澳洲的一家拥有几座葡萄园的上市公司，最近刚刚放弃了中国中

化总公司的出价，转而投向另一家出价较高的日本企业。（糖酒快讯） 

点评：国内公司纷纷在澳大利亚并购葡萄酒企业，一方面是看中了国内

葡萄酒行业的发展前景，另一方面是看到了葡萄酒消费升级的趋势，国内的

葡萄酒消费将更专注于品牌和品质，以及对进口产品需求的增加。 

作为国内主要的食品生产供应大型企业，中粮和光明都看到了这个趋

势。通过收购葡萄酒企业，一方面可以很快地进入葡萄酒行业（对于光明），

另一方面，作为国内主要的葡萄酒生产企业，中粮可以进一步丰富产品线。 

 

2、保税区模式——进口葡萄酒市场加速器 

2008 年到 2009 年期间，除了传统的进口酒保税龙头上海外高桥保税区

外，广州、厦门、宁波、深圳福田等都兴起了一大批定位于进口葡萄酒的保

税区。甚至在重庆这样的内地城市，江北保税区也在就葡萄酒项目紧锣密鼓

地筹备。随着进口葡萄酒贸易的兴旺，进口酒保税区在全国各地呈现出方兴

未艾之势，成为进口酒市场的加速器。（糖酒快讯） 

点评：据英国《金融时报》报道，中国港口建设热导致吞吐量过剩。09

年，香港集装箱吞吐量同比下降了约 17%，深圳盐田港和蛇口港下降了 13%

和 24%。各口岸地对进口葡萄酒设立优惠措施，实际上和吞吐量下降有着直

接关系。 保税区模式的推广，必将加速进口葡萄酒的全国布局，降低进口

酒交易成本。 

 

二、上市公司动态 

1、五粮液：发布 09 年业绩快报 

公告内容：经公司财务部门的初步测算，公司 2009 年实现营业收入

110.65 亿元，同比增长 39.48%，实现归属于上市公司股东的净利润为 32.49
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亿元，同比增长 79.45%，基本每股收益 0.856 元/股。 

点评：公司 09 年业绩超过市场整体的预期。业绩出现大幅增长的原因

主要包括以下几点：一是公司产品结构不断优化，酒类产品量价齐升；二是

公司 2009 年 4 月收购了五粮液集团下属的与酒类相关资产的公司，提升了

公司主业的毛利率；三是公司 2009 年 7 月与集团合资设立酒类销售公司，

公司占比 80%，增加了公司销售收入和利润。公司在 09 年底加大了在酒类

销售公司的股权比例至 95%，将进一步提升公司盈利水平。预计公司 10 年、

11 年每股收益分别为 1.28 元、1.60 元，对应目前股价，公司 09～11 年的市

盈率分别为 34.1 倍、22.8 倍和 18.24 倍，维持“推荐”评级。 

 

2、贵糖股份：发布 09 年年度财务报告 

公告内容：公司 2009 年实现营业收入 10.81 亿元，同比减少 22.04%，实

现归属于上市公司股东的净利润为 2999 万元，同比减少 53.55%，基本每股

收益 0.10 元/股。 

点评：公司目前主要业务分为两大块，一是机制糖生产销售；二是机制

纸生产销售。公司 09 年业绩出现大幅下降的原因主要在于：一是 2007 年底

至 2008 年上半年的冻害是公司划定收购区域的甘蔗严重减产，导致 08/09 榨

季食糖产量减少，09 年总产糖 7.35 万吨，比上年减少 4.81 万吨，虽然 09 年

年中开始糖价逐步回升，但由于可售糖 少，致使糖的销售收入减少 40%，

但由于下半年糖价上涨明显，制糖业务毛利有所提升；二是公司纸、浆生产

受危机影响价格大幅下跌，虽然公司减少了产量，但是库存仍然高企，公司

开工不足，机制纸业务收入下降 13%。 

 

3、安琪酵母：发布 09 年年度财务报告 

2009 年，公司实现营业收入 16.86 亿元，同比增长 28.6%；归属于母公

司所有者的净利润 21,019 万元，同比增长 101.15%；每股收益 0.7745 元，同

比增长 101.15%；加权平均净资产收益率达到 22.19%。 

点评：2009 年公司业绩基本符合我们的预期。营业收入同比增长 28.6%，

主导产品酵母、酵母抽提物、生物饲料、营养健康产品均保持较好地增长，

销售规模不断扩大。全年出口收入达到 6.6 亿元，同比增长 53.65%。 

2009 年，公司盈利能力进一步增强，实现归属于母公司所有者的净利润

21,019 万元，同比增长 101.15%，远高于主营收入 28.6%的增长速度。盈利

能力增强的主要原因：一是公司生产规模扩大，固定费用降低，生产成本得

到有效控制，致使营业成本增幅低于营业收入增幅，销售毛利率达到 36.82%，
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同比上升了 2.79 个百分点；二是公司期间费用率有所下降，销售费用率下降

了 1.17 个百分点，管理费用率略有下降，财务费用由 3900 万下降到 09 年的

2860 万。 

 

三、食品饮料行业估值跟踪 

 

图表 1：食品饮料行业 09 年下半年以来估值变化 图表 2：食品饮料相对沪深 300 指数估值情况 
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图表 3：上周行业各行业市场表现 
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从上周来看，食品饮料行业估值继续出现回落，从 39.75 倍下降到 39.05

倍，虽然绝对值持续呈现下降走势，但从相对于沪深 300 指数的估值比率来

看，仍然保持上升趋势，并已经逐步进入高位区域。主要原因在于沪深 300

指数估值水平下降更为迅速。而沪深 300 指数估值水平的下降以及食品饮料
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估值相对比率的提升，制约了食品饮料行业的上涨。我们认为目前大盘指数

较前期走势已经有所企稳，而在节前的最后一周出现大幅波动的可能性不大，

预计将呈现窄幅波动的走势。而对于不希望持币过节的投资者来说，现在是

进入“潜伏”的比较好的时机。 

 

四、上周行业个股涨跌幅情况 

 

图表 4：上周食品饮料行业上市公司涨跌幅榜 

证券代码 证券简称 涨幅前十 证券代码 证券简称 跌幅前十 

000752.SZ 西藏发展 30.75 002330.SZ 得 利 斯 -10.66 

000716.SZ ST 南 方 9.99 002220.SZ 天宝股份 -10.61 

600238.SH 海南椰岛 7.96 600429.SH 三元股份 -9.87 

600559.SH 老白干酒 7.26 600616.SH 金枫酒业 -9.10 

600197.SH 伊 力 特 4.99 600199.SH 金种子酒 -9.09 

600090.SH 啤 酒 花 4.54 002286.SZ 保 龄 宝 -8.95 

600597.SH 光明乳业 3.90 600186.SH 莲花味精 -7.56 

600084.SH ST 中 葡 2.70 600365.SH 通葡股份 -6.54 

600519.SH 贵州茅台 1.61 600300.SH 维维股份 -6.23 

000911.SZ 南宁糖业 1.10 600543.SH 莫高股份 -6.16 

数据来源：WIND 

 

五、本周交易品种推荐： 

从上周食品饮料行业个股的表现来看，新上市的得利斯、保龄宝、皇氏

乳业依然跌幅较大，我们认为原因在于两个方面：一是受到近期部分上市新

股出现破发的影响，二是从估值水平来看，新股在行业内仍然处于较高的水

平，因此这些个股调整的幅度较大。而西藏发展上周涨幅惊人，主要原因是

受到区域投资的影响，从上周来看，新疆、西藏板块个股的涨幅均较大。 

本周首选交易品种为：安琪酵母、光明乳业 

安琪酵母：股价在 30 元以下具备较高的安全边际，可积极介入。公司在

10、11 年复合增长率有望达到 30%，每股收益分别为 1.05 元和 1.3 元，业绩

增长较为确定。 

本周可逢低介入的品种：五粮液、恒顺醋业、金枫酒业 
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