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重要研究观点 

 得利斯（002330，未评级）：中报业绩增长 10%。公司公布中期业绩报

告，报告期内，公司实现收入和净利润分别为 9.25 亿元和 3750 万元，

同比分别增长 37%和 10%。实现 EPS 为 0.15 元。011 年 1-6 月，对于

生猪下游的肉制品企业而言，是历史最为痛苦的时期。对于得利斯而言，

在吉林项目没有获取收益的情况下，生猪价格大幅上升，而言终端价格上

浮有限，直接导致公司毛利率快速下滑。报告期内，公司综合毛利率下降

3.91 个百分点，降为 11.38%，其中冷却肉冷冻肉业务毛利率下降至

5.33%，同比下降 1.41 个百分点，低温肉制品毛利率下降至 26.46%，下

降 2.08 个百分点。IPO 和超募资金项目并未全部投产。“吉林得利斯年

生猪屠宰 200 万头项目”已于 2009 年 9 月 30 日投产，但报告期内仍然

亏损 1660 万元，是拖累公司业绩的主要因素；“山东得利斯年产 2 万吨

高档肉制品项目”将于今年 11 月 15 日完全达产，该项目应该能为公司

获取较好的收益；另外，公司超募资金项目都将在今年投产，加之生猪

成本处于高位，后续将处于下降通道，公司下半年业绩可能仍有一定期

待 

 青岛啤酒（600600，增持）：下半年或并购以加速扩大规模：公司 2011
年 1-6 月公司实现营收 120 亿元，同比增长 21%，营业利润 12.8 亿元，

同比增长 27%，净利润 9.9 亿元，同比增长 21.6%，每股收益 0.733 元。

公司提出以搬迁扩建、并购、新建等方式不断扩大规模、使公司市场销售

实现持续快速的增长。并确定了 2014 年力争实现啤酒销售 1000 万千

升、保持和提高行业领导者地位的宏伟目标。从公司的分地区收入来看，

华东地区上半年仅增长 5.6%，远远低于其他地区增长，反映出这一区域

受到雪花的竞争压力较大，这或迫使公司加速扩建或并购以占领市场。我

们看好青岛啤酒的长期前景：1）在啤酒行业集中度进一步提高后，行业

利润率将逐步提高；2）公司较早的进入高端市场，随着消费升级，未来

主品牌和纯生等高端品种的销量占比将继续提高，从而提升盈利水平 

 

 

 

上周行业走势总结 

上周食品饮料行业指数上涨 4.71%，跑赢上证指数 5.97 个百分点，符合我们

二、三季度看好食品饮料板块的预期。其中我们重点推荐的古井贡酒（买入）、

金种子酒（买入）表现突出，涨幅超过 10% 
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行业表现 

 8 月 12 日 上周月初以来三季度年初以来

食品饮料(申万) 0.64 4.71 4.14 12.63 11.68

上证综合指数 0.45 -1.27 -4.02 -6.12 -7.65

相对跑赢 0.18  5.97 8.16 18.74 19.33 

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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研究观点 

 得利斯（002330，未评级）：中报业绩增长 10% 
信息描述：  
公司公布中期业绩报告，报告期内，公司实现收入和净利润分别为 9.25 亿元和 3750 万元，同比

分别增长 37%和 10%。实现 EPS 为 0.15 元。 

 
点评： 
2011 年 1-6 月，对于生猪下游的肉制品企业而言，是历史最为痛苦的时期。对于得利斯而言，在

吉林项目没有获取收益的情况下，生猪价格大幅上升，而言终端价格上浮有限，直接导致公司毛利

率快速下滑。报告期内，公司综合毛利率下降 3.91 个百分点，降为 11.38%，其中冷却肉冷冻肉

业务毛利率下降至 5.33%，同比下降 1.41 个百分点，低温肉制品毛利率下降至 26.46%，下降 2.08

个百分点。 

报告期内，公司收入增长 37%，主要原因是公司之控股子公司吉林得利斯和潍坊同路食品有限公

司销售额增长所致，东北地区收入达到 2 亿多元，同比增长 116%，山东地区是公司收入主要来源，

增长 22%。当期，公司计入损益的政府补助为 1206 万元，扣除这部分影响，公司当期业绩同比基

本持平，但是公司获得政府补助跟主业密切相关，具备一定的持续性。 

费用管理比较合理。报告期内，公司三项期间费用率同比下降 1.78 个百分点。目前，公司处于业

务扩张期，销售费用增长 25%很合理，管理费用下降 6%是公司努力的结果。 

IPO 和超募资金项目并未全部投产。“吉林得利斯年生猪屠宰 200 万头项目”已于 2009 年 9 月

30 日投产，但报告期内仍然亏损 1660 万元，是拖累公司业绩的主要因素；“山东得利斯年产 2

万吨高档肉制品项目”将于今年 11 月 15 日完全达产，该项目应该能为公司获取较好的收益；另

外，公司超募资金项目都将在今年投产，加之生猪成本处于高位，后续将处于下降通道，公司下半

年业绩可能仍有一定期待。 

公司公布了关于收购得利斯集团有限公司彩印分公司资产关联交易的公告。彩印分公司成立于

2001 年。2010 年实现销售收入 2780 万元，实现净利润 300 万元，期末净资产 969 万元。转让的

支付价格为 1,023.85 万元人民币。此次资产收购有助于减少公司和集团的关联交易，公司及子公

司 2010 年度共计从彩印公司采购 1172.53 万元包装物，占其全部销售收入的 42.16% 

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（%） 

生猪屠宰 62,667 59,325 5.33% 62.00% 64.46% -1.41% 

肉类加工 29,338 22,301 23.98% 2.39% 6.34% -2.82% 

合计 92,005 81,626 11.28% 36.64% 43.09% -4.00% 

冷却肉冷冻肉 62,667 59,325 5.33% 62.00% 64.46% -1.41% 

低温肉制品 23,968 17,626 26.46% -0.68% 2.20% -2.08% 

其他制品 5,369 4,675 12.94% 18.84% 25.51% -4.63% 

主营业务合计 92,005 81,626 11.28% 36.64% 43.09% -4.00% 

资料来源：东方证券研究所 
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表 1：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 6.76 9.25 36.82% 3.60 5.11 41.77% 3.15  4.14  31.17%

其中：营业收入 6.76 9.25 36.82% 3.60 5.11 41.77% 3.15  4.14  31.17%

二、营业总成本 6.38 8.94 40.25% 3.26 4.79 47.04% 3.12  4.16  33.17%

其中：营业成本 5.72 8.19 43.14% 2.90 4.38 51.15% 2.83  3.82  34.94%

毛利率 15.29% 11.38% -3.91 19.64% 14.33% -5.31 10.33% 7.75% -2.58 

营业税金及附加 0.00 0.01 533.21% 0.00 0.01 723.94% 0.00  0.00  308.22%

销售费用 0.43 0.54 25.23% 0.23 0.31 34.19% 0.20  0.23  14.85%

管理费用 0.17 0.16 -6.26% 0.07 0.08 5.14% 0.10  0.09  -14.72%

财务费用 0.01 -0.03 -428% 0.02 -0.02 -210% -0.01  -0.01  -30.62%

三项费用 0.61 0.67 0.00% 0.32 0.37 0.00% 0.29  0.31  0.00%

三项费用率 9.04% 7.26% -1.78 8.96% 7.15% -1.81 9.13% 7.39% -1.74 

资产减值损失 0.04 0.07 0.00% 0.04 0.04 0.00% 0.00  0.03  0.00%

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

三、营业利润 0.38 0.30 -20.56% 0.35 0.32 -7.53% 0.03  -0.02  -159%

加：营业外收入 0.09 0.13 37.22% 0.00 0.04 1405% 0.09  0.09  -3.22%

减：营业外支出 0.00 0.00 578.13% 0.00 0.00 -60.55% 0.00  0.00  1507%

四、利润总额 0.47 0.43 -9.75% 0.35 0.36 3.33% 0.12  0.07  -46.92%

减：所得税费用 0.07 0.06 -19.80% 0.07 0.08 16.25% 0.01  -0.02  -327%

所得税率 15.62% 13.88% -0.02 18.90% 21.26% 0.02 6.30% -26.98% -0.33 

五、净利润 0.40 0.37 -7.89% 0.28 0.29 0.32% 0.12  0.08  -28.07%

归属于母公司所

有者的净利润  
0.34 0.38 9.88% 0.25 0.29 16.35% 0.09  0.09  -6.91%

少数股东损益  0.06 -0.01 -111% 0.04 0.00 -104% 0.02  -0.01  -126%

六、每股收益：  

基本每股收益  0.14 0.15 9.88% 0.10 0.11 16.35% 0.04  0.04  -6.91%

资料来源：东方证券研究所 

 

 青岛啤酒（600600，增持）：下半年或并购以加速扩大规模 
信息描述：  
公司公告：青岛啤酒发布中报，2011 年 1-6 月公司实现营收 120 亿元，同比增长 21%，营业利润

12.8 亿元，同比增长 27%，净利润 9.9 亿元，同比增长 21.6%，每股收益 0.733 元。 

 
点评： 
盈利符合此前我们的预期。 

从吨酒指标看，吨啤酒成本上升 2.5%，高于吨酒价格 0.7%的涨幅，在今年二季度进口大麦成本

上涨逐步体现后，下半年公司成本涨幅或更高。不过我们看到公司利润率水平还有所上升，这得益
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于公司费用控制，其吨酒费用下降 4%，吨酒利润提高 5%至 342 元/吨，（详见表 3） 

下半年或并购以加速扩大规模 

公司提出以搬迁扩建、并购、新建等方式不断扩大规模、使公司市场销售实现持续快速的增长。并

确定了 2014 年力争实现啤酒销售 1000 万千升、保持和提高行业领导者地位的宏伟目标。从公司

的分地区收入来看，华东地区上半年仅增长 5.6%，远远低于其他地区增长，反映出这一区域受到

雪花的竞争压力较大 

我们看好青岛啤酒的长期前景：1）在啤酒行业集中度进一步提高后，行业利润率将逐步提高；2）

公司较早的进入高端市场，随着消费升级，未来主品牌和纯生等高端品种的销量占比将继续提高，

从而提升盈利水平。 

表 3：青岛啤酒季度经营情况 

   2010Q1 2010Q2 2011Q1 2011Q2 同比 环比 

营业收入 万元 414066 578716 524489 680509  17.6% 29.7% 

营业成本 万元 233941 319617 295306 388724  21.6% 31.6% 

销售费用 万元 89815  123700 112086 125489  1.4% 12.0% 

管理费用 万元 19481  21205  23473  25992  22.6% 10.7% 

财务费用 万元 1694  1199  148  89  -92.6% -40.1% 

营业利润 万元 36572  64175  52163  75988  18.4% 45.7% 

利润总额 万元 41829  69355  56729  82410  18.8% 45.3% 

净利润 万元 28463  54541  39339  59651  9.4% 51.6% 

EPS （元） 0.211  0.403  0.291  0.442  9.5% 51.7% 

销售毛利率 （%） 44% 45% 44% 43% -4.2% -1.9% 

三项费用率 （%） 27% 25% 26% 22% -11.8% -13.9% 

利润率 （%） 10.1% 12.0% 10.8% 12.1% 1.0% 12.0% 

所得税率 （%） 27% 18% 25% 24% 33.2% -3.0% 

净利润率 （%） 6.9% 9.4% 7.5% 8.8% -7.0% 16.9% 

资料来源：东方证券研究所 

表 4：青岛啤酒半年度主要经营表现 

项目 单位 2010H1 2010H2 2011H1 同比 环比 

营业收入 万元 992782  997001  1204998  21.4% 20.9% 

营业成本 万元 553558  569891  684030  23.6% 20.0% 

销售费用 万元 213515  178277  237576  11.3% 33.3% 

管理费用 万元 40686  67234  49464  21.6% -26.4% 

财务费用 万元 2893  (2406) 237  -91.8% -109.9% 

营业利润 万元 100746  92825  128151  27.2% 38.1% 

利润总额 万元 111184  101135  139139  25.1% 37.6% 

净利润 万元 81392  70657  98990  21.6% 40.1% 

EPS （元） 0.602  0.523  0.733  21.8% 40.2% 

销售毛利率 （%） 44% 43% 43% -2.3% 0.9% 

三项费用率 （%） 26% 24% 24% -7.9% -2.2% 
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利润率 （%） 11.2% 10.1% 11.5% 3.1% 13.8% 

所得税率 （%） 22% -24% 25% 14.1% -203.8% 

净利润率 （%） 8.2% 7.1% 8.2% 0.2% 15.9% 

资料来源：东方证券研究所 

 

 其他 
 

图 1：各行业 8 月 12 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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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% 

国投中鲁 6.61  惠泉啤酒 -2.04  古井贡酒 13.22  晨光生物 -8.34  

ST 皇台 5.00  西藏发展 -1.70  ST 皇台 11.67  深深宝 A -7.75  

佳隆股份 4.38  珠江啤酒 -1.70  金种子酒 10.51  金字火腿 -5.71  

双塔食品 4.34  古越龙山 -1.56  山西汾酒 9.64  量子高科 -5.67  

山西汾酒 3.96  得利斯 -1.22  伊利股份 8.80  涪陵榨菜 -5.43  

黑牛食品 2.80  金枫酒业 -1.19  恒顺醋业 7.42  贝因美 -3.90  

安琪酵母 2.48  恒顺醋业 -1.15  西藏发展 7.25  兰州黄河 -3.88  

古井贡酒 2.20  莲花味精 -0.94  洋河股份 6.95  百润股份 -2.97  

洋河股份 2.19  伊力特 -0.77  惠泉啤酒 6.85  *ST 中葡 -2.83  

伊利股份 1.63  好想你 -0.77  酒鬼酒 6.76  莫高股份 -2.52  

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 
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002515 金字火腿    2011-04-19 20 

002330 得利斯    2011-04-27 30 

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 216.77 5.35 7.46 9.75 12.10 41 29 22 18 2,250 10.38 100.00
000858 五粮液 买入 39.56 1.16 1.54 1.93 2.41 34 26 20 16 1,502 37.96 99.99 
000568 泸州老窖 买入 48.99 1.58 2.04 2.70 3.39 31 24 18 14 683 13.94 51.31 
000596 古井贡酒 买入 105.27 1.34 2.64 3.95 4.84 79 40 27 22 265 2.52 69.50 
600199 金种子酒 买入 20.30 0.32 0.62 0.92 1.29 63 33 22 16 113 5.56 93.82 
600779 水井坊 增持 23.82 0.48 0.60 0.71 0.80 50 40 34 30 116 4.89 60.45 
000799 酒鬼酒 未评级 23.38 0.26 0.40 0.64 0.99 89 58 37 24 71 3.03 67.85 
000995 ST 皇台 未评级 19.52 -0.33 0.10 0.28 0.00 -59 195 70  35 1.77 100.00 
002304 洋河股份 未评级 150.80 4.90 4.24 5.96 8.20 31 36 25 18 1,357 9.00 45.54 
600197 伊力特 未评级 14.19 0.30 0.39 0.57 0.73 47 36 25 19 63 4.41 100.00 
600559 老白干酒 未评级 34.50 0.30 0.41 0.53 0.67 115 84 65 51 48 1.40 63.89 
600702 沱牌曲酒 未评级 24.34 0.23 0.35 0.59 0.81 107 70 41 30 82 3.37 100.00 
600809 山西汾酒 未评级 88.90 1.14 1.99 2.84 3.74 78 45 31 24 385 4.33 100.00 

啤酒行业        
600600 青岛啤酒 增持 38.76 1.13 1.40 1.69 2.05 34 28 23 19 524 13.51 20.62
000729 燕京啤酒 未评级 17.76 0.64 0.64 0.83 1.05 28 28 21 17 215 12.10 79.93 
000752 西藏发展 未评级 36.39 0.06 0.06 0.00 0.00 635 607   96 2.64 99.99 
000929 兰州黄河 未评级 9.92 0.55 0.55 0.25 0.00 18 18 40  18 1.86 99.90 
002461 珠江啤酒 未评级 17.36 0.14 0.14 0.16 0.18 124 124 109 96 118 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 67.11 0.75 0.75 0.35 0.37 89 89 192 181 325 4.84 100.00 
600573 惠泉啤酒 未评级 11.07 0.21 0.21 0.44 0.60 53 53 25 18 28 2.50 61.33 

葡萄酒行业        
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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 121.80 2.72 3.63 4.66 6.08 45 34 26 20 642 5.27 66.15 
600084 *ST 中葡 未评级 8.59 0.09 0.13 0.29 0.00 95 66 30  70 8.10 57.35 
600365 *ST 通葡 未评级 9.60 -0.16 0.07 0.12 0.17 -59 137 80 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 12.42 0.30 0.41 0.45 0.52 41 30 28 24 54 4.39 100.00
600059 古越龙山 未评级 13.24 0.20 0.28 0.38 0.50 66 47 35 26 84 6.35 95.14 
600238 海南椰岛 未评级 11.81 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 27.60 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 74.82 1.80 2.11 3.88 4.58 42 35 19 16 453 6.06 99.98 
002330 得利斯 未评级 13.73 0.18 0.31 0.50 0.75 78 44 27 18 34 2.51 25.10 

乳制品行业        
600597 光明乳业 增持 9.07 0.19 0.23 0.31 0.54 48 39 29 17 95 10.49 99.30
600887 伊利股份 增持 21.14 0.97 0.74 1.02 1.27 22 29 21 17 338 15.99 99.29 
002329 皇氏乳业 未评级 19.60 0.53 0.44 0.81 1.10 37 45 24 18 42 2.14 57.50 
002570 贝因美 未评级 32.77 1.10 1.15 1.49 2.07 30 28 22 16 140 4.26 10.09 
600429 三元股份 未评级 7.21 0.06 0.09 0.16 0.27 124 80 45 27 64 8.85 71.75 

软饮料行业        
000019 深深宝 A 未评级 9.52 0.03 0.04 0.00 0.00 317 238   24 2.51 56.29 
000848 承德露露 未评级 19.98 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 15.43 0.66 0.46 0.71 0.91 23 34 22 17 37 2.40 25.09 
600300 维维股份 未评级 5.96 0.09 0.11 0.14 0.19 66 54 43 31 100 16.72 100.00 
600962 国投中鲁 未评级 15.01 -0.29 0.24 0.38 0.00 -52 63 40  30 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 39.18 0.66 0.89 1.25 1.74 59 44 31 23 73 1.87 65.85 
002220 天宝股份 未评级 18.24 0.62 0.88 1.15 1.49 29 21 16 12 42 2.32 68.92 
002481 双塔食品 未评级 25.26 1.10 0.84 1.47 2.08 23 30 17 12 30 1.20 25.00 
002507 涪陵榨菜 未评级 17.77 0.47 0.48 0.66 0.92 38 37 27 19 28 1.55 25.81 
002568 百润股份 未评级 22.51 0.72 0.67 0.88 1.10 31 34 26 20 18 0.80 25.00 
002582 好想你 未评级 58.30 1.71 1.80 2.63 3.64 34 32 22 16 43 0.74 20.16 
600073 上海梅林 未评级 10.73 0.01 0.05 0.00 0.00 1,073 215   38 3.56 100.00 

调味发酵品        
002286 保龄宝 未评级 19.13 0.41 0.75 1.19 1.61 47 26 16 12 20 1.04 50.51
002495 佳隆股份 未评级 13.36 0.70 0.82 1.05 1.39 19 16 13 10 25 1.87 25.00 
300138 晨光生物 未评级 27.90 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 12.30 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 5.28 0.02 0.07 0.00 0.00 318 75   56 10.62 88.33 
600298 安琪酵母 未评级 37.25 0.98 1.29 1.69 2.17 38 29 22 17 114 3.06 88.68 
600305 恒顺醋业 未评级 15.50 0.25 0.31 0.39 0.51 62 50 40 30 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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