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重要研究观点 

 信息描述：根据糖酒快讯报道：燕京啤酒董事长李福成在分析国内啤酒业

发展方向时向记者指出,中国啤酒产业的发展,将会向美国和日本模式（四

个啤酒品牌占据市场的 90%左右）发展,即随着资本的集中,出现高度集

约化经营。他认为中国目标形成了三个梯队,第一阵营包括青岛啤酒、雪

花啤酒和燕京啤酒,第二阵营大约有六家,其余皆为第三阵营。 

 我们的观点： 

未来 5 年或是啤酒行业最关键的 5 年。从美国啤酒行业发展来看，美国前 4

大啤酒企业的集中度从 20%提高到 60%大约花了近 30 年时间，而同样的我

国花了约 11 年；那么美国在之后又花了 20 年将 CR4 集中度提高到 90%，我

们可能需要的时间是 7 年，从最近各个啤酒企业在各地的动作看，整合正在

加快。也就意味着在未来 5年中国啤酒行业将决定最后的座次排名，大概有 4、

5家企业可能成为最后的胜利者，行业利润率水平也将明显提高。 

近期，啤酒行业硝烟渐起，先是雪花啤酒成功收购了西湖啤酒，接着青啤在

华南的新工厂奠基，与此同时，百威英博又宣布在陕西投资 27 亿元建 100 万

吨工厂。燕京虽然没有什么动作，但从其董事长李福成的言语中不难感受到

其面临的扩张压力，下半年啤酒行业或不断有相关兼并重组或扩张产能的事

项。 

从近期啤酒公司整合的特点看，一是收购标的规模越来越大；二是大品牌区

域划分开始模糊，这势必将会加剧各大啤酒公司间的竞争激烈程度。但我们

认为，在现阶段，观察一家啤酒公司未来的发展潜力，最主要的是看目前公

司外向型收购兼并、新建产能的能力和实际作为。我们会继续跟踪青岛啤酒

（600600，增持）和燕京啤酒（000729，未评级）的新动向 

 *ST 南方（000716，未评级）：实际业绩扭亏为盈 

公司公布中期报告，实现收入和净利润分别为 2.51 亿元和 944 万元，同比分

别增长 46%和-94%，实现 EPS 为 0.053 元。扣除非经常性损益后净利润为

1274 万元，去年同期为亏损 1372 万元。46%的收入增速远高于去年同期的

1.57%，创造了公司近几年以来最大涨幅。收入的大幅增长，主要原因是公

司营销力度的较大和新投入产能的释放。公司的控股子公司广西南方黑芝麻

食品股份有限公司投资建设的糊类食品扩建一期工程---年产四万吨袋装黑

芝麻糊项目于 2010 年 1 月建成投产，经过一年多时间的调试和运行，产能基

本达到了设计要求。该项目是 2008 年立项的，建设内容是糊类食品生产线及

相应的配套、附属设施，建设规模为年产 10 万吨糊类食品。该项目分期实施

建设，其中一期为年产 4 万吨袋装黑芝麻糊产品生产线、二期为年产 6 万吨

液态黑芝麻糊（利乐包装）产品生产线。我们认为，公司的主要看点是袋装

黑芝麻糊业务取得快速成长，另外值得期待的是，公司可能投入生产的利乐

包黑芝麻糊业务。目前，公司主业业绩增长的拐点可能出现，请投资者关注。 
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行业表现 

 8 月 11 日 上周月初以来三季度年初以来

食品饮料(申万) 3.42 4.05 3.48 11.92 10.97
上证综合指数 1.27 -1.71 -4.45 -6.54 -8.07
相对跑赢 2.15  5.76 7.93 18.46 19.04 

资料来源：WIND 
 
 

重点公司盈利预测及投资评级 

 2010 2011E 2012E 2013E 评级

泸州老窖 1.58 2.04  2.70  3.39 买入

五粮液 1.16 1.54  1.93  2.41 买入

古井贡酒 1.34 2.64  3.95  4.84 买入

金种子酒 0.30 0.62  0.92  1.29 买入

洽洽食品 1.01 0.96  1.26  1.73 买入

贵州茅台 5.35 7.46  9.75  12.10 增持

水井坊 0.48 0.60  0.71  0.80 增持

青岛啤酒 1.13 1.40  1.69  2.05 增持

伊利股份 0.97 0.74  1.02  1.27 增持

光明乳业 0.19 0.23  0.31  0.54 增持

金枫酒业 0.30 0.41  0.45  0.52 增持

资料来源：公司数据，东方证券研究所预测 
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食品饮料行业每日跟踪 —— 啤酒行业兼并收购预期或加速

研究观点 

 啤酒行业兼并收购或加速 
信息描述：  
根据糖酒快讯报道：燕京啤酒董事长李福成在分析国内啤酒业发展方向时向记者指出,中国啤酒产

业的发展,将会向美国和日本模式发展,即随着资本的集中,出现高度集约化经营。他认为中国目标形

成了三个梯队,第一阵营包括青岛啤酒、雪花啤酒和燕京啤酒,第二阵营大约有六家,其余皆为第三阵

营。李福成介绍说,日本国内四个啤酒品牌已经占据了市场的 90%左右。除此之外,全球啤酒业模式

中还有德国模式,最大的特点就是分散经营,几百年历史的德国啤酒到现在仍然有一千多个品牌。李

福认为,中国啤酒业形成三个梯队之后,将会形成“大的越来越大,小的越来越小”的发展格局,“小

的啤酒企业占据两三个山头就能成活。”据李福成介绍,在“十二五”规划中,燕京啤酒要达到 800

万吨的规模。市场结构调整方向,主要是增加了中西部地区的投入,今年增加的 50 万吨啤酒销量,基

本上是在西部增加的。有人一直认为这边的经济发展水平有限,但是我们感觉西部未来的潜力应该

还是比较大的,从我们整个去年的经济效益和今年上半年的情况看,都可以体现这一点品牌结构调

整主要是燕京推行的 1+3 品牌战略,就是我们燕京品牌所有的产品今年要达到 56%-58%,再有就是

在广西我们的子品牌叫做林泉,还有一个福建的汇泉品牌,还有我们内蒙的包头雪露品牌,所以 1+3

品牌现在基本上的业务占比在 90%,达到 550-560 万吨。 

http://info.tjkx.com/detail/775175.htm 

 
点评： 
未来 5 年或是啤酒行业最关键的 5 年。从美国啤酒行业发展来看，美国前 4 大啤酒企业的集中度

从 20%提高到 60%大约花了近 30 年时间，而同样的我国花了约 11 年；那么美国在之后又花了

20 年将 CR4 集中度提高到 90%，我们可能需要的时间是 7 年，从最近各个啤酒企业在各地的动

作看，整合正在加快。也就意味着在未来 5 年中国啤酒行业将决定最后的座次排名，大概有 4、5

家企业可能成为最后的胜利者，行业利润率水平也将明显提高。 

近期，啤酒行业硝烟渐起，先是雪花啤酒成功收购了西湖啤酒，接着青啤在华南的新工厂奠基，与

此同时，百威英博又宣布在陕西投资 27 亿元建 100 万吨工厂。燕京虽然没有什么动作，但从其董

事长李福成的言语中不难感受到其面临的扩张压力，下半年啤酒行业或不断有相关兼并重组或扩张

产能的事项。 

从近期啤酒公司整合的特点看，一是收购标的规模越来越大；二是大品牌区域划分开始模糊，这势

必将会加剧各大啤酒公司间的竞争激烈程度。但我们认为，在现阶段，观察一家啤酒公司未来的发

展潜力，最主要的是看目前公司外向型收购兼并的能力和实际作为。我们会继续跟踪青岛啤酒

（600600，增持）和燕京啤酒（000729，未评级）的收购新动向 
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食品饮料行业每日跟踪 —— 啤酒行业兼并收购预期或加速

 公司公告点评 
*ST 南方（000716，未评级）：实际业绩扭亏为盈 

信息描述： 

公司公布中期报告，报告期内，公司实现收入和净利润分别为 2.51 亿元和 944 万元，同比分别增

长 46%和-94%，实现 EPS 为 0.053 元。扣除非经常性损益后净利润为 1274 万元，去年同期为亏

损 1372 万元。 

点评： 

公司收入达到 2.51 亿元，46%的增速远高于去年同期的 1.57%，创造了公司近几年以来最快的记

录。收入的大幅增长，主要原因在于公司营销力度的较大和新投入产能的释放。公司的控股子公司

广西南方黑芝麻食品股份有限公司投资建设的糊类食品扩建一期工程---年产四万吨袋装黑芝麻

糊项目于 2010 年 1 月建成投产，经过一年多时间的调试和运行，产能基本达到了设计要求。该项

目是 2008 年立项的，建设内容是糊类食品生产线及相应的配套、附属设施，建设规模为年产 10

万吨糊类食品。该项目分期实施建设，其中一期为年产 4万吨袋装黑芝麻糊产品生产线、二期为年

产 6万吨液态黑芝麻糊（利乐包装）产品生产线。 

第一期项目今年一月投产后，使得公司一季度收入增长了 37%，第二季度增速明显好于一季度，

达到 58%，二季度是公司产品销售的传统淡季，表明公司项目运行良好，也证明公司营销有较大

的改善。第二期液态黑芝麻糊（利乐包装）产品生产线项目尚未实施，实施时间尚难判断。 

报告期内，黑芝麻、大米等公司生产所需的原材料采购价格持续攀升，导致公司综合毛利率同比下

滑 2.33 个百分点，降为 35.82%，其中糊类食品毛利率下降 2.25 个百分点。 

报告期内，公司净利润同比下降近一倍，主要原因是去年公司转让南宁市管道燃气有限责任公司

80%股权的权益获得较大收益（15,616.82 万元），去年同期扣除该资产处置损益后归属母公司的

净利润为-1372 万元，而公司上半年实现的净利润为主营业务经营创造，扣除非经常性损益的影响，

公司业绩实质为扭亏为盈。 

我们认为，公司的主要看点是袋装黑芝麻糊业务取得快速成长，另外值得期待的是，公司可能投入

生产的利乐包黑芝麻糊业务。目前，公司主业业绩增长的拐点可能出现，请投资者关注。 

 

表 1：公司分业务中报数据 

分行业或分产

品 
营业收入 营业成本 毛利率（%）

营业收入比上

年同期增减

（%） 

营业成本比上

年同期增减

（%） 

毛利率比上年同期

增减（%） 

糊类食品 22,679 14,421 36.41% 34.97% 39.92% -2.25% 

其他 2,249 1,540 31.55% 670.07% 580.38% 9.03% 

资料来源：东方证券研究所 
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食品饮料行业每日跟踪 —— 啤酒行业兼并收购预期或加速

表 2：公司分季度数据 

单位：亿元 1H10 1H11 同比 1Q10 1Q11 同比 2Q10 2Q11 同比 

一、营业总收入 1.73 2.51 45.61% 0.98 1.34 36.55% 0.74  1.17 57.57%

其中：营业收入 1.73 2.51 45.61% 0.98 1.34 36.55% 0.74  1.17 57.57%

二、营业总成本 3.70 2.40 -35.07% 0.97 1.29 33.36% 2.73  1.11 -59.30%

其中：营业成本 1.07 1.61 51.11% 0.59 0.82 39.85% 0.48  0.79 64.95%

毛利率 38.16% 35.82% -2.33 40.05% 38.61% -1.45  35.65% 32.64% -3.02 

营业税金及附加 0.01 0.02 7.99% 0.01 0.02 100.69% 0.01  0.00 -134.2%

销售费用 0.35 0.54 53.89% 0.22 0.30 39.09% 0.13  0.24 78.02%

管理费用 0.30 0.13 -57.90% 0.10 0.07 -27.32% 0.20  0.05 -73.40%

财务费用 0.09 0.09 -3.18% 0.05 0.07 45.15% 0.04  0.02 -57.02%

三项费用 0.75 0.76 0.00% 0.37 0.45 0.00% 0.38  0.31 0.00%

三项费用率 43.41% 30.24% -13.17 37.63% 33.48% -4.15  51.04% 26.53% -24.51 

资产减值损失 0.08 0.01 0.00% 0.00 0.00 0.00% 0.08  0.01 0.00%

投资收益 1.79 0.00 0.00% 0.00 0.00 0.00% 1.79  0.00 0.00%

三、营业利润 1.60 0.11 -92.90% 0.02 0.05 237.68% 1.59  0.06 -96.10%

加：营业外收入 0.07 0.08 16.45% 0.02 0.01 -23.18% 0.05  0.07 30.18%

减：营业外支出 0.07 0.09 32.81% 0.01 0.05 398.48% 0.06  0.04 -32.10%

四、利润总额 1.60 0.10 -93.68% 0.02 0.01 -39.50% 1.58  0.09 -94.44%

减：所得税费用 0.07 0.02 -75.78% 0.00 0.00  0.07  0.02 -75.78%

所得税率 4.18% 16.00% 0.12 0.00% 0.00% 0.00  4.24% 18.47% 0.14 

五、净利润 1.54 0.09 -94.46% 0.02 0.01 -39.50% 1.51  0.07 -95.27%

归属于母公司所

有者的净利润  
1.54 0.09 -93.85% 0.02 0.03 16.54% 1.51  0.07 -95.48%

少数股东损益  0.00 -0.01 -7243% 0.00 -0.01  0.00  0.00 7776%

六、每股收益： 

基本每股收益  0.86 0.05 -93.85% 0.01 0.01 16.54% 0.85  0.04 -95.48%

资料来源：东方证券研究所 
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食品饮料行业每日跟踪 —— 啤酒行业兼并收购预期或加速

图 1：各行业 8 月 11 日涨幅比较% 
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资料来源：Wind 资讯，东方证券研究所 

图 2：食品饮料行业各版块 8 月 11 日涨幅比较% 
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资料来源：Wind 资讯，东方证券研究所 
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食品饮料行业每日跟踪 —— 啤酒行业兼并收购预期或加速

表 1：每日与每周行业内各公司涨跌幅情况 

每日涨跌幅排名 每周涨跌幅排名 

涨幅前十位  跌幅前十位  涨幅前十位  跌幅前十位  

 涨幅%  涨幅%   涨幅%  涨幅% 

西藏发展 10.00 承德露露 -0.80     

惠泉啤酒 10.00 光明乳业 -0.23     

海南椰岛 9.32 *ST 通葡 0.00     

得利斯 9.26 *ST 南方 0.00     

老白干酒 6.21 *ST 广夏 0.00     

恒顺醋业 5.73 三全食品 0.21     

古井贡酒 5.15 双汇发展 0.36     

双塔食品 4.85 贝因美 0.44     

金种子酒 4.73 百润股份 0.50     

酒鬼酒 4.60 涪陵榨菜 0.58     

资料来源：Wind 资讯，东方证券研究所 

 

表 2：食品饮料行业公司增发和 2011 年中报业绩预告统计 

代码  名称  增发进度 增发价格 增发数量（万股） 2011 年中报业绩预告时间 2011 年中报业绩预告% 

600059 古越龙山    2011-07-06 60 

000596 古井贡酒 证监会批准 - 2,000 2011-06-24 150 

600199 金种子酒 实施（2010 年 12 月 8 日） 16.02 3,433 2011-05-21 130 

000799 酒鬼酒 股东大会通过 11.55 3,838   

600365 *ST 通葡 董事会预案 8.66 4,643   

600059 古越龙山 实施（2010 年 3 月 17 日） 8.80 7,614   

000895 双汇发展 股东大会通过 50.94 59,277 2011-06-22 -90 

600887 伊利股份 董事会预案 - 43,600   

000019 深深宝 A 实施（2011 年 8 月 4 日） 8.70 6,898   

002216 三全食品 证监会批准 - 2,000 2011-04-28 50 

002220 天宝股份 证监会批准 - 4,000 2011-04-26 30 

600073 上海梅林 股东大会通过 - 14,230   

600298 安琪酵母 证监会批准 - 2,410   

002304 洋河股份    2011-04-23 70 

600809 山西汾酒    2011-07-10 97 

000752 西藏发展    2011-05-26 0 

002461 珠江啤酒    2011-04-25 30 

000557 *ST 广夏    2011-04-28 64 

002515 金字火腿    2011-04-19 20 

002330 得利斯    2011-04-27 30 
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002329 皇氏乳业    2011-04-28 40 

002570 贝因美    2011-04-28 30 

600429 三元股份    2011-04-26 50 

002387 黑牛食品    2011-04-22 30 

600962 国投中鲁    2011-04-23 0 

002557 洽洽食品    2011-04-15 30 

002286 保龄宝    2011-04-13 30  

000716 *ST 南方    2011-04-19 -93 

002481 双塔食品    2011-04-14 50 

002507 涪陵榨菜    2011-04-18 30 

002568 百润股份    2011-04-15 25 

002495 佳隆股份    2011-04-30 30 

300149 量子高科    2011-04-20 -50 

资料来源：公司公告，东方证券研究所 

表 3：食品饮料行业公司盈利预测表 

EPS（元） PE 
代码  名称  评级 股价（元）

2010A 2011E 2012E 2013E 2010A 2011E 2012E 2013E 

总市值

（亿元） 

总股本

（亿股）

流通 A 股

占比% 

白酒行业               

600519 贵州茅台 增持 214.70 5.35 7.46 9.75 12.10 40 29 22 18 2,229 10.38 100.00
000858 五粮液 买入 39.77 1.16 1.54 1.93 2.41 34 26 21 17 1,510 37.96 99.99 
000568 泸州老窖 买入 48.41 1.58 2.04 2.70 3.39 31 24 18 14 675 13.94 51.31 
000596 古井贡酒 买入 103.00 1.34 2.64 3.95 4.84 77 39 26 21 259 2.52 69.50 
600199 金种子酒 买入 20.32 0.32 0.62 0.92 1.29 64 33 22 16 113 5.56 93.82 
600779 水井坊 增持 23.61 0.48 0.60 0.71 0.80 49 39 33 30 115 4.89 60.45 
000799 酒鬼酒 未评级 23.50 0.26 0.40 0.64 0.99 90 59 37 24 71 3.03 67.85 
000995 ST 皇台 未评级 18.59 -0.33 0.10 0.28 0.00 -56 186 66  33 1.77 100.00 
002304 洋河股份 未评级 147.57 4.90 4.24 5.96 8.20 30 35 25 18 1,328 9.00 45.54 
600197 伊力特 未评级 14.30 0.30 0.39 0.57 0.73 47 37 25 20 63 4.41 100.00 
600559 老白干酒 未评级 34.60 0.30 0.41 0.53 0.67 115 84 65 52 48 1.40 63.89 
600702 沱牌曲酒 未评级 24.10 0.23 0.35 0.59 0.81 106 69 41 30 81 3.37 100.00 
600809 山西汾酒 未评级 85.51 1.14 1.99 2.84 3.74 75 43 30 23 370 4.33 100.00 

啤酒行业        
600600 青岛啤酒 增持 38.84 1.13 1.40 1.69 2.05 35 28 23 19 525 13.51 20.62
000729 燕京啤酒 未评级 17.49 0.64 0.64 0.83 1.05 28 27 21 17 212 12.10 79.93 
000752 西藏发展 未评级 37.02 0.06 0.06 0.00 0.00 646 617   98 2.64 99.99 
000929 兰州黄河 未评级 9.85 0.55 0.55 0.25 0.00 18 18 39  18 1.86 99.90 
002461 珠江啤酒 未评级 17.66 0.14 0.14 0.16 0.18 126 126 110 98 120 6.80 10.29 
600090 啤酒花 未评级 12.60 0.11 0.11 0.13 0.22 118 115 97 57 46 3.68 100.00 
600132 重庆啤酒 未评级 67.14 0.75 0.75 0.35 0.37 90 90 192 181 325 4.84 100.00 
600573 惠泉啤酒 未评级 11.30 0.21 0.21 0.44 0.60 54 54 26 19 28 2.50 61.33 

葡萄酒行业        
000557 *ST 广夏 未评级 7.00 -0.13 0.00 0.00 0.00 -53  48 6.86 96.13
000869 张裕 A 未评级 121.00 2.72 3.63 4.66 6.08 44 33 26 20 638 5.27 66.15 
600084 *ST 中葡 未评级 8.63 0.09 0.13 0.29 0.00 96 66 30  70 8.10 57.35 
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600365 *ST 通葡 未评级 9.45 -0.16 0.07 0.12 0.17 -58 135 79 56 13 1.40 100.00
600543 莫高股份 未评级 10.43 0.13 0.22 0.35 0.47 80 47 30 22 33 3.21 100.00 

黄酒行业        
600616 金枫酒业 增持 12.57 0.30 0.41 0.45 0.52 42 31 28 24 55 4.39 100.00
600059 古越龙山 未评级 13.45 0.20 0.28 0.38 0.50 67 48 35 27 85 6.35 95.14 
600238 海南椰岛 未评级 11.86 0.66 0.54 1.08 1.44 18 22 11 8 53 4.48 98.62 

肉制品行业        
002515 金字火腿 未评级 27.41 0.83 0.61 0.84 1.15 33 45 33 24 26 0.96 25.17
000895 双汇发展 未评级 74.90 1.80 2.11 3.88 4.58 42 35 19 16 454 6.06 99.98 
002330 得利斯 未评级 13.90 0.18 0.31 0.50 0.75 79 45 28 19 35 2.51 25.10 

乳制品行业        
600597 光明乳业 增持 9.01 0.19 0.23 0.31 0.54 47 39 29 17 95 10.49 99.30
600887 伊利股份 增持 20.80 0.97 0.74 1.02 1.27 21 28 20 16 333 15.99 99.29 
002329 皇氏乳业 未评级 19.38 0.53 0.44 0.81 1.10 37 44 24 18 41 2.14 57.50 
002570 贝因美 未评级 32.35 1.10 1.15 1.49 2.07 29 28 22 16 138 4.26 10.09 
600429 三元股份 未评级 7.17 0.06 0.09 0.16 0.27 123 80 45 27 63 8.85 71.75 

软饮料行业        
000019 深深宝 A 未评级 9.38 0.03 0.04 0.00 0.00 313 235   24 2.51 56.29 
000848 承德露露 未评级 20.06 0.59 0.62 0.84 1.05 34 32 24 19 73 3.65 99.96
002387 黑牛食品 未评级 15.01 0.66 0.46 0.71 0.91 23 33 21 16 36 2.40 25.09 
600300 维维股份 未评级 5.94 0.09 0.11 0.14 0.19 66 54 42 31 99 16.72 100.00 
600962 国投中鲁 未评级 14.08 -0.29 0.24 0.38 0.00 -49 59 37  28 2.02 96.88 

食品综合        
002557 洽洽食品 买入 34.23 1.01 0.96 1.26 1.73 34 36 27 20 68 2.00 24.76
000716 *ST 南方 未评级 9.57 0.91 0.23 0.34 0.49 11 42 28 20 17 1.78 95.98 
002216 三全食品 未评级 38.95 0.66 0.89 1.25 1.74 59 44 31 22 73 1.87 65.85 
002220 天宝股份 未评级 18.33 0.62 0.88 1.15 1.49 30 21 16 12 43 2.32 68.92 
002481 双塔食品 未评级 24.21 1.10 0.84 1.47 2.08 22 29 16 12 29 1.20 25.00 
002507 涪陵榨菜 未评级 17.63 0.47 0.48 0.66 0.92 38 37 27 19 27 1.55 25.81 
002568 百润股份 未评级 22.18 0.72 0.67 0.88 1.10 31 33 25 20 18 0.80 25.00 
002582 好想你 未评级 58.75 1.71 1.80 2.63 3.64 34 33 22 16 43 0.74 20.16 
600073 上海梅林 未评级 10.59 0.01 0.05 0.00 0.00 1,059 212   38 3.56 100.00 

调味发酵品        
002286 保龄宝 未评级 18.88 0.41 0.75 1.19 1.61 46 25 16 12 20 1.04 50.51
002495 佳隆股份 未评级 12.80 0.70 0.82 1.05 1.39 18 16 12 9 24 1.87 25.00 
300138 晨光生物 未评级 27.76 0.90 1.03 1.57 1.94 31 27 18 14 25 0.90 25.62 
300149 量子高科 未评级 12.29 0.68 0.70 0.94 1.10 18 18 13 11 16 1.34 25.37 
600186 莲花味精 未评级 5.33 0.02 0.07 0.00 0.00 321 76   57 10.62 88.33 
600298 安琪酵母 未评级 36.35 0.98 1.29 1.69 2.17 37 28 22 17 111 3.06 88.68 
600305 恒顺醋业 未评级 15.68 0.25 0.31 0.39 0.51 63 51 40 31 20 1.27 100.00 

注：表内所有未评级公司盈利预测数据取自 Wind 资讯 

资料来源：Wind，东方证券研究所 
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信息披露 

依据《发布证券研究报告暂行规定》以下条款： 

发布对具体股票作出明确估值和投资评级的证券研究报告时，公司持有该股票达到相关上市公司已

发行股份1%以上的，应当在证券研究报告中向客户披露本公司持有该股票的情况， 

 

就本证券研究报告中涉及符合上述条件的股票，向客户披露本公司持有该股票的情况如下： 

 

根据公开信息披露：截止2011年一季报，我司持有光明乳业（600597.SH）股票4000637股，占总

股本0.38%；； 

 

提请客户在阅读和使用本研究报告时充分考虑以上披露信息。 
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分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股

票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司

存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定

性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给

予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及

目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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本报告由东方证券股份有限公司（以下简称“本公司”）制作及发布。 
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