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統一企業中國是台灣最大食品飲料公司統一企業在中國營運的分公司, 自

1992 年起在國內從事生產和銷售飲品及即食麵. 集團剛剛於 4 月 26 日發表年報, 

報告顯示 09 年全年營業額較 08 年輕微倒退 1.4%至九十一億元人民幣, 毛利卻較

08 年增長 14.6%至三十六億元, 主要因期內銷售成本隨原材料價格下跌, 令毛利

率上升超過五個百分點至 39.7%. 當中飲品和即食麵銷售分別佔總營業額 76.0%

和 23.3%. 儘管整體收益減少, 毛利率的顯著升幅令期內每股盈利大增逾倍至

$0.1958 元人民幣(08 年: $0.0956 元人民幣). 同時集團期內沒有任何銀行借貸, 財

務狀況穩健且流動性充足, 更錄得九億元淨現金流入. 

 

集團生產的飲品主要為果汁飲料及即飲茶, 在國內果汁類飲品消費市場佔

有率約 15%, 另外亦包括有咖啡、奶茶、礦泉水等等, 以多元化的產品組合務求

滿足消費者的口味. 而集團於 08 年底開始對即食麵業務進行了策略性的改革, 削

減過半數毛利較低的產品種類, 只保留一百種有競爭力及符合集團”1+1”方案

的即食麵產品來瞄準中高檔消費市場. 所謂”1+1” 方案是集團的銷售策略, 即

是集中資源把一項具有優勢的產品推向全國市場, 並加上一項根據地方口味差異

而作出改良的區域性產品以作配合推廣. 為求提高市場佔有率, 集團採取陣地式

的發展策略, 先在個別地域及城市取得品牌優勢與知名度, 再行把產品往周邊的

市場擴散. 隨著集團積極加大推廣品牌的力度, 銷售及市場推廣開支按年增加三

億元至二十五億八千萬元人民幣. 此外, 對應中國市場的持續及潛在的發展機會, 

去年下半年集團開始了擴充產能的投資, 投資金額達五億元人民幣, 包括興建新

廠房、在現有廠房增加生產線和更換低效率及落後的產能.  

 

 股價本月高位$5.28 元, 其後於 09 年業績公佈當日起面臨沉重沽壓, 接連

跌穿 10、20、50天移動平均線, 主要因為銷售開支增加導致盈利較市場預期遜

色. 撰文時股價報$4.6 元, 折合市盈率約 20.6 倍, 對比市值較大的同業康師傅和旺

旺的 35.9 倍及 33.3 倍分別有 43%及 39%折讓. 現價較短期高位已回落 13%. 投資

者可以$4.5 元買入, 目標價設於$5.5 元, 跌穿$4.1 元止蝕.  免責聲明 :  此文所載之內容僅為提供資料之用, 並不構成提出銷售、徵求購買、邀約、建議或推薦閣下完成任何交易. 投資涉及風險, 投資者有可能會損失全部投資. 讀者務請運用個人獨立思考能力自行作出投資決定. 如因任何錯誤而蒙受任何損失或損害, 本公司概不負責或承擔法律責任. 


