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行业和公司信息跟踪 
事件：澳大利亚外长陆克文近日在微博上发文，抗议美国海关试图没收他的

一瓶深褐色澳大利亚酵母酱。(详见正文)。 

点评： 

 Vegemite 是由酿酒的副产品酵母抽提物（简称为 YE）以及各种蔬菜和调

味品加工而成的，堪称是澳洲的饮食“国粹”，这种深棕色的酱料是澳

大利亚和新西兰很流行的食品，澳洲人喜欢把它涂在面包或饼干上食用，

它咸中带苦，富含维生素 B 群。吉拉德总理上任后首次访美也以此赠予

奥巴马，陆克文在微博上说：‘酵母酱有益健康，我早餐刚吃过’，足见

澳大利亚人对 Vegemite 的喜爱。 

 YE 是一种天然、营养、健康的酵母深加工食品配料，作为增鲜剂和风味

强化剂而广泛应用到各种食品中。20 世纪初，YE产品率先在欧洲国家出

现，60 年代开始了工业化生产阶段，但直到 90 年代后，随着 YE 的优势

发挥、应用领域扩大以及植物水解蛋白等潜在问题的发现，YE 市场才得

到迅速发展，并快速扩展到世界其他国家。 

 YE 是食品，它并非食品添加剂，这一属性在国家有关法规中是十分明确

的。安琪酵母所获得的是质监部门提供的相应的食品生产许可证。而不是

食品添加剂许可证。在欧盟也是，YE 作为一种天然、安全、健康的食品

配料获得了消费者的认可。 

 发展空间巨大：目前，欧盟酵母味素使用量占调味品使用量的比例已达

60%，韩国达 40%，日本达 30%，且酵母味素在世界几大调味品市场占

比不断上升，我国近几年来酵母味素的使用量也增长较快，但仍以味精

为主，2010 年我国味精产量达到 256 万吨，如果替代 1/3 的味精使用量，

即需要约 86 万吨的 YE 产量，而国内目前已建和在建产能合计不足 5 万

吨，当然这种替代可能较缓慢。 

 安琪酵母（未评级）预期将明显受益酵母和酵母抽提物市场的发展。公

司目前拥有 YE 产能 2.3 万吨，随着宜昌生物产业园、广西柳州的生产线

在明年投产，YE 产能将达到 5.3 万吨。 

食品饮料行业 

从陆克文捍卫酵母酱看安琪酵母发展空间 

证券分析师 施剑刚 

 8621－63325888×6075 

 shijiangang@orientsec.com.cn 

 执业证书编号：S0860210020003 

 徐卫 

 8621－63325888×6093 

 xuwei1@orientsec.com.cn 

 执业证书编号：S0860210080004 

  
联系人 陈徐姗 

 8621－63325888×7041 
 chenxushan@orientsec.com.cn 

 
 
行业评级             看好 中性 看淡（维持）
国家/地区 中国/A 股

行业 食品饮料

报告发布日期 2011 年 09 月 27 日

 
 

行业表现 

% 周一 周初以来 月初以来 三季度 年初以来

食品饮料 -0.73 0.00 -2.24 8.40 7.49
上证指数 -1.09 0.00 -1.52 -8.46 -9.96
相对跑赢 0.36 0.00 (0.72) 16.87 17.45
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 2.08  2.83  3.52 买入

五粮液 1.16 1.69  2.34  2.85 买入

古井贡酒 1.34 2.44  3.85  5.40 买入

金种子酒 0.30 0.68  1.02  1.45 买入

青岛啤酒 1.13 1.39  1.61  1.87 买入

洽洽食品 1.01 0.96  1.26  1.73 买入

贵州茅台 5.35 7.48  9.77  12.52 增持

水井坊 0.48 0.65  0.82  0.95 增持

伊利股份 0.97 0.86  1.10  1.46 增持

光明乳业 0.19 0.23  0.30  0.52 增持

金枫酒业 0.30 0.37  0.41  0.48 增持

资料来源：公司数据，东方证券研究所预测 
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行业和公司信息跟踪 

 从陆克文捍卫酵母酱看安琪酵母发展空间 

事件：据澳大利亚《悉尼晨报》报道，澳大利亚外长陆克文近日在微博上发文，抗议美国海关试

图没收他的一瓶深褐色澳大利亚酵母酱。他的这一行为被质疑用“澳洲酱”来提升自己的“澳洲形

象”。报道称，18 日，陆克文在与墨西哥外长会晤后，搭机前往纽约参加本周举行的联合国大会。

不料，他在纽约机场被安检人员“揪出”，安检人员指着他的一瓶澳洲酵母酱问，“瓶子里装的是

否是危险液体”。当时墨西哥外交服务机构出面担保，陆克文才得以将酵母酱带上飞机。事情发生

后，陆克文在微博中对 100 多万名粉丝说：“纽约之行唯一的问题是，他们在机场试图没收咱们的

酵母酱。这事不得不寻求‘外交干预’。”紧接着他又发了一条微博说：“我告诉他们‘酵母酱有

益健康，我早餐刚吃过’，安检人员一脸惊愕，然后挥手放行。” 

http://world.huanqiu.com/roll/2011-09/2017460.html 

点评： 

Vegemite 是由酿酒的副产品酵母抽提物（简称为 YE）以及各种蔬菜和调味品加工而成的，堪称是

澳洲的饮食“国粹”，这种深棕色的酱料是澳大利亚和新西兰很流行的食品，澳洲人喜欢把它涂在

面包或饼干上食用，它咸中带苦，富含维生素 B群。吉拉德总理上任后首次访美也以此赠予奥巴马，

陆克文在微博上说：‘酵母酱有益健康，我早餐刚吃过’，足见澳大利亚人对 Vegemite 的喜爱。 

图： 

 

资料来源：baidu，东方证券研究所 

 

YE 是一种天然、营养、健康的酵母深加工食品配料，作为增鲜剂和风味强化剂而广泛应用到各种

食品中。20 世纪初，YE 产品率先在欧洲国家出现，60 年代开始了工业化生产阶段，但直到 90

年代后，随着 YE 的优势发挥、应用领域扩大以及植物水解蛋白等潜在问题的发现，YE 市场才得

到迅速发展，并快速扩展到世界其他国家。 
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YE 是食品，它并非食品添加剂，这一属性在国家有关法规中是十分明确的。安琪酵母所获得的是

质监部门提供的相应的食品生产许可证。而不是食品添加剂许可证。在欧盟也是，YE 作为一种天

然、安全、健康的食品配料获得了消费者的认可。 

发展空间巨大：目前，欧盟酵母味素使用量占调味品使用量的比例已达 60%，韩国达 40%，日本

达 30%，且酵母味素在世界几大调味品市场占比不断上升，我国近几年来酵母味素的使用量也增

长较快，但仍以味精为主，2010 年我国味精产量达到 256 万吨，如果替代 1/3 的味精使用量，即

需要约 86 万吨的 YE 产量，而国内目前已建和在建产能合计不足 5 万吨，当然这种替代可能较缓

慢。 

安琪酵母（未评级）预期将明显受益酵母和酵母抽提物市场的发展。公司目前拥有 YE 产能 2.3 万

吨，随着宜昌生物产业园、广西柳州的生产线在明年投产，YE 产能将达到 5.3 万吨。 

 

图 1：各行业每日涨幅比较% 
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资料来源：Wind 资讯，东方证券研究所 
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图 2：食品饮料行业各版块每日涨幅比较% 
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资料来源：Wind 资讯，东方证券研究所 

 

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% 

兰州黄河 3.47  国投中鲁 -5.59     

黑牛食品 2.76  伊力特 -3.72     

上海梅林 1.36  惠泉啤酒 -3.51     

重庆啤酒 0.93  量子高科 -3.43     

海南椰岛 0.82  双塔食品 -3.28     

酒鬼酒 0.51  得利斯 -3.00     

山西汾酒 0.44  承德露露 -2.77     

三全食品 0.32  *ST 中葡 -2.70     

皇氏乳业 0.28  老白干酒 -2.54     

金字火腿 0.26  张裕 A -2.43     

资料来源：Wind 资讯，东方证券研究所 
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表 2：食品饮料行业公司盈利预测表 

代码  名称  评级 股价（元）
EPS（元） PE 总市值

（亿元） 

总股本

（亿股）

流通 A 股

占比% 2010A 2011E 2012E 2013E 2010A 2011E 2012E 2013E 

白酒行业               

600519 贵州茅台 增持 188.12 5.35 7.48 9.77 12.52 35 25 19 15 1,953 10.38 100.00
000858 五粮液 买入 35.75 1.16 1.69 2.34 2.85 31 21 15 13 1,357 37.96 99.99
000568 泸州老窖 买入 38.88 1.58 2.08 2.83 3.52 25 19 14 11 542 13.94 51.31
000596 古井贡酒 买入 86.76 1.34 2.44 3.85 5.40 65 36 23 16 218 2.52 69.50
600199 金种子酒 买入 18.02 0.32 0.68 1.02 1.45 56 27 18 12 100 5.56 93.82
600779 水井坊 增持 22.02 0.48 0.65 0.82 0.95 46 34 27 23 108 4.89 60.45
000799 酒鬼酒 未评级 21.97 0.26 0.39 0.71 1.13 84 56 31 19 67 3.03 67.85
000995 ST 皇台 未评级 19.95 -0.33 0.00 0.00 0.00 -60    35 1.77 100.00
002304 洋河股份 未评级 133.00 4.90 4.18 6.29 8.82 27 32 21 15 1,197 9.00 45.50
600197 伊力特 未评级 11.95 0.30 0.37 0.50 0.62 39 32 24 19 53 4.41 100.00
600559 老白干酒 未评级 27.73 0.30 0.00 0.00 0.00 92    39 1.40 100.00
600702 沱牌曲酒 未评级 19.76 0.23 0.36 0.63 0.95 87 54 31 21 67 3.37 100.00
600809 山西汾酒 未评级 73.70 1.14 2.13 3.13 4.37 65 35 24 17 319 4.33 100.00

啤酒行业        

600600 青岛啤酒 买入 31.85 1.13 1.39 1.61 1.87 28 23 20 17 430 13.51 20.62
000729 燕京啤酒 未评级 14.79 0.64 0.76 0.95 1.17 23 20 16 13 179 12.10 79.93
000752 西藏发展 未评级 27.99 0.06 0.00 0.00 0.00 488    74 2.64 99.99
000929 兰州黄河 未评级 8.48 0.55 0.00 0.00 0.00 15    16 1.86 99.90
002461 珠江啤酒 未评级 13.63 0.14 0.00 0.00 0.00 97    93 6.80 20.56
600090 啤酒花 未评级 11.22 0.11 0.00 0.00 0.00 105    41 3.68 100.00
600132 重庆啤酒 未评级 65.52 0.75 0.00 0.00 0.00 87    317 4.84 100.00
600573 惠泉啤酒 未评级 8.79 0.21 0.00 0.00 0.00 42    22 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 103.33 2.72 3.67 4.71 5.80 38 28 22 18 545 5.27 66.15
600084 *ST 中葡 未评级 7.69 0.09 0.01 0.07 0.13 85 836 117 61 62 8.10 57.35
600365 *ST 通葡 未评级 10.43 -0.16 0.00 0.00 0.00 -64    15 1.40 100.00
600543 莫高股份 未评级 9.84 0.13 0.20 0.33 0.46 76 49 30 21 32 3.21 100.00

黄酒行业        

600616 金枫酒业 增持 10.29 0.30 0.37 0.41 0.48 34 28 25 21 45 4.39 100.00
600059 古越龙山 未评级 10.78 0.20 0.28 0.39 0.51 54 38 28 21 68 6.35 95.14
600238 海南椰岛 未评级 10.21 0.66 0.00 0.00 0.00 15    46 4.48 98.62

肉制品行业        

002515 金字火腿 未评级 25.51 0.83 0.00 0.00 0.00 31  24 0.96 25.17
000895 双汇发展 未评级 65.80 1.80 1.76 3.37 4.51 37 37 20 15 399 6.06 99.98
002330 得利斯 未评级 13.30 0.18 0.35 0.46 0.62 75 38 29 21 33 2.51 25.10

乳制品行业        

600597 光明乳业 增持 8.53 0.19 0.23 0.30 0.52 45 37 28 16 89 10.49 99.30
600887 伊利股份 增持 18.21 0.97 0.86 1.10 1.46 19 21 17 12 291 15.99 99.29
002329 皇氏乳业 未评级 18.25 0.53 0.41 0.70 1.01 34 44 26 18 39 2.14 35.64
002570 贝因美 未评级 30.85 1.10 1.12 1.43 1.90 28 27 22 16 131 4.26 10.09
600429 三元股份 未评级 6.99 0.06 0.00 0.00 0.00 120    62 8.85 71.75

软饮料行业        

000019 深深宝 A 未评级 9.99 0.03 0.00 0.00 0.00 333    25 2.51 56.29
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000848 承德露露 未评级 15.78 0.59 0.60 0.77 1.03 27 26 21 15 58 3.65 99.96
002387 黑牛食品 未评级 15.87 0.66 0.00 0.00 0.00 24    38 2.40 25.09
600300 维维股份 未评级 5.40 0.09 0.00 0.00 0.00 60    90 16.72 100.00
600962 国投中鲁 未评级 12.90 -0.29 0.00 0.00 0.00 -45    26 2.02 96.88

食品综合        

002557 洽洽食品 买入 23.68 1.01 0.96 1.26 1.73 23 25 19 14 62 2.60 24.76
000716 *ST 南方 未评级 9.57 0.91 0.00 0.00 0.00 11    17 1.78 95.98
002216 三全食品 未评级 36.14 0.66 0.85 1.23 1.80 55 43 29 20 73 2.01 61.14
002220 天宝股份 未评级 16.90 0.62 0.78 1.09 1.45 27 22 16 12 39 2.32 68.92
002481 双塔食品 未评级 24.81 1.10 0.71 1.38 1.87 23 35 18 13 30 1.20 48.49
002507 涪陵榨菜 未评级 16.00 0.47 0.00 0.00 0.00 34    25 1.55 25.81
002568 百润股份 未评级 26.55 0.72 0.00 0.00 0.00 37    21 0.80 25.00
002582 好想你 未评级 48.10 1.71 1.76 2.59 3.52 28 27 19 14 35 0.74 25.20
600073 上海梅林 未评级 9.72 0.01 0.00 0.00 0.00 972    35 3.56 100.00

调味发酵品        

002286 保龄宝 未评级 19.60 0.41 0.66 0.99 1.28 48 30 20 15 20 1.04 50.51
002495 佳隆股份 未评级 13.58 0.70 0.00 0.00 0.00 19    25 1.87 25.00
300138 晨光生物 未评级 26.08 0.90 0.00 0.00 0.00 29    23 0.90 25.62
300149 量子高科 未评级 11.39 0.68 0.29 0.43 0.58 17 39 26 20 15 1.34 25.37
600186 莲花味精 未评级 4.27 0.02 0.00 0.00 0.00 257    45 10.62 88.33
600298 安琪酵母 未评级 34.31 0.98 1.09 1.54 1.93 35 32 22 18 113 3.30 82.33
600305 恒顺醋业 未评级 13.51 0.25 0.32 0.42 0.54 54 42 32 25 17 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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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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