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发言人1   00:00
好，各位领导晚上好啊，我是财通证券吴文德。感谢各位领导来参加我们本周的适应周期这周的话主要还是给各位领导更新一下，我们近期的这个核心标的的一些推荐，以及请到策略会的一些交流的一些要点和反馈首先的话就是从方向上面来看的话，其实我们一直维持着对于整个板块在这种资金再平衡的一个情况下，它的一个配置的这样的一个价值。那从筹码结构来看的话，整个板块的配置价值肯定是有的。那同时的话，从配置的角度上面来看，肯定还是以筹码结构为对首先的一个选择，那核心还是在白酒和这个超跌的这些方向里面去做一些这个品这个标的的这样的一个挑选。白酒里面的话其实因为筹码比较干净如果分两类的话，就是基本面，比如说像茅台、银价这个近视阳，这些可相对二季度这个收入是正增长的公司，那可能更领先一些。另外像筹码结构相关的，像古井、汾酒这种的，虽然二三季度可能预期不并不一定好啊，但是因为本身的预期也比较弱了所以在这个阶段里面要去开，一些配置的价值还是有的。

发言人1   01:17
那另外就是超跌的，一些标的，像东鹏研究，我们觉得是啊边界上可以重点去做一些关注的，所以这个是从配置的角度来看，然后想更核心的讲一下，就是从结构性的角度来看，我们觉得乳制品和调味品应该会是下半年一个比较重要的，会跑出阿尔法的这个两个方向。首先还是想讲一下调味品，调味品这个赛道的话，说实话，就在这个阶段里面，其实跟我们去年推速度是有一点相像的。我们看到以龙头为例的，海天七月份的话渠道的反馈也是恢复了一个双位数的一个增长，大概是在12个点左右的这样的一个增长水平。那跟我们之前的预期其实是一样的，因为整个公司海天的这个公司的稳健性业绩还是很强的。

发言人1   02:08
二季度的话因为是一个低基数，所以环比降速。那三季度的话，因为不二季度是个高基数，所以环比降速。三季度因为去年基数低所以在这种经营节奏的一些扰动之下的话，那三季度确实我们会看到起码从七月份开始，海天就已经恢复了双位数的这样的一个增长的一个水平。那环比是一个二季度是一个加速的一个过程。从这样的一个角度去做一些推算的话，我们会看到就是说可能大部分的这个调频公司，它都会存在一个低基数之下的这样的一个改善。比如说像天位、像中举、像谦和，以及像去年三季度，其实利润端miss的安全等等。那这一块来看的话，我们就会看到因为技术的因素影响，使得每个公司它的一个整体的这个板块的一个改善，它会有一个比较明显的板块效应，那当然的话就是说这个行业并不是因为是贝塔驱动。

发言人1   03:08
因为如果我们单纯去看啊调味品的这个贝塔，它就是一个存量的一个竞争，那可能这里面有一些细分的赛道，比如说像这个复合调味品，有一定的一个增长，然后像酵母，有一些特有的一些品类的一些增长。但是就是进入到了三季度之后，那确实是啊这些公司它都具备一些比较明显的边际的变化。那比如说海天，它是一个稳健的环比改善，中局的话有这个新品以及管理改善的逻辑。然后谦和也有一定的比如说杭州电商事业部落地，可能带来的边际上的一些积极的变化，以及像这个天位这个病表的一个表格表观贡献，然后安琪酵母蛋白的这样的一些编辑的贡献。所以我们会看到就是说整个板块的各家公司，它都是在一个积极变化一个过程当中。所以最后形成的就是整个板块会比较明显，有一个这种板块性的一个效应存在。

发言人1   04:12
但是这里面的话我们重点的核心推荐还是维持我们之前讲的两个标的，安琪和天位。然后同时的话重视这个中局机会以及海天的配置价值。那这里面的话想重点再讲一下安琪，因为最近安琪的这个标的，我觉得逐渐在形成一个比较强的一致的一个共识之前我们也提示过，就是安琪可能二季度会有一些社保的一些费用的一些影响。但这个从目前来看，也不太会去改变整个公司中长期的这样的一个逻辑。这个从边际的诉求上面来看的话，因为可交债也发了，所以在未来的六个月以及六个月之后，其实公司对股价的这诉求应该是比较正向的。在这个阶段里面，其实我们去寻找整个视频的板块里面。如果要去看啊这个业绩有可能能够上修的那安琪他会是一个新增的业绩可能上修的标的。

发言人1   05:08
这个背后的主要核心原因来自于两点。第一点的话就是大家最近比较多在讨论比较多的这个酵母蛋白。酵母蛋白的这个国产替代，它确实是有一个比较大的一个空间了。因为从我们国内的这个蛋白的一个情况来看，它这个植物蛋白大概五百亿的市场，动物蛋白大概是在300到400亿的一个市场。

发言人1   05:33
这个市场的一个基础之下来看的话，现在其实安琪最核心的替代应该是在这个乳清蛋白那个公司从去年开始做酵母蛋白的时候，其实整体推进的是相对来说有点受阻的。因为那个时候其实对于高硫蛋白公司的替代的所谓的成本优势并不是特别的明显所以去年来看的话，我们看到公司其实虽然在我们这边肯定做了一个一出头的这样的一个体量，但是在整个对于公司来说的这个盈利能力上面是比较一般的一个单价比较低。那从今年特别是年中开始，这个乳清蛋白大幅度的一个涨价之后，酵母蛋白它的整体的一个性价比就突出了。那它的一个替代，相对来说就有比较好的一个推进。起码在公司客户端来看的话，它推进的是比较积极的的。

发言人1   06:28
那么对于乳清蛋白的替代来看的话，有两个优势。第一个的话就是乳清蛋白，因为它价格比较高，所以对于安琪来说，它所对应的乳清蛋白的产品，它的吨价也比较高，基本上都能到一个5万块钱附近的这样一个水平。之前替代这个酵母蛋白和这个大豆蛋白的时候，只有一个三万多块钱的这样的一个水平。所以它的单价是在一个比较大幅度的一个提升的过程。另外就是盈利能力，目前来看整个酵母蛋白因为你的产品结构在往上走，所以它的这个整体的盈利能力已经超过了公司整体的国内的项目的一个情况，大概能达到一个30到35的毛利率水平，对应的净利率水平就是15到20的一个净利率情况。所以今年按照现在目前整个公司1.5万吨的一个产能，然后再一个产品结构调整的一个过程当中的话，那今年整体公司的这个酵母蛋白是有可能从三个亿提升到5个亿的这样的一个增长目标的。那么从这个增长目标的一个情况来看，对应到的可能边际上就是增长一个五六千万的一个利润。也就是说整体从利润端的一个角度来看的话，那么公司今年18到18.5个亿，这个利润目标应该是没有太大问题。

发言人1   07:41
那更核心的其实在于明年，因为明年按照公司3万吨的一个产能规划，如果整体的3万这个产能规划能够去延续的话，如果整体的这个产能规划是能够去延续的话，我们就会看到就是在整个行业里面，这个公司的一个需求就会有一个持续提升的这样的一个现象。在这种情况下，对于明年可能十个亿的酵母蛋白的规划和预期是能够去看得到的。对应到的可能编辑就能够增加大概1.51应用和1到2个亿的这样的一个利润水平。那这一点来看的话，肯定是比之前我们去做一个简单的主业的这种线性的10到15个点左右增长的这个预期肯定是要更高的。也就是说会从明年的大概22点20 1到22个亿的利润，提升到24个亿的一个利润。那这种情况下来看啊，这个15的话公司给的是50个亿的目标。那在整个酵母蛋白所推动的收入和利润的增长的一个情况来看的话，它确实会带来一个比较好的一个向上的一个机会，所以这个是我们觉得酵母蛋白所带来一个比较重要的一个点。另外的话就是说从我们刚说的第二个点来看，也就是说这个成本端来看的话。因为他其实也看到就是说可能中东战争出来之后，然后大家去预期可能明后年的这个调密的成本并不一定会比今年好了。

发言人1   09:09
但是其实这个逻辑上面来看是，第一，首先现在现货的这个价格是一直在走低的，所以公司也在加大现货套利的一个低价的淘蜜的一个储备，这是第一个。第二个的话就是说从这个公司的一个自身的目前淘米的使用情况来看。低价糖蜜的使用情况还是没有特别的充分的去被体现出来。因为之前糖蜜价格高的时候，公司是推动水解糖去替代糖蜜。那现在来看的话，公司是用在去替代水解糖，它需要有一定的一个时间过程，它是一个技术路径的一个体现。那么在这种过程当中的话，随着后续糖蜜占比的一个持续提升，其实价格理论上它是应该要有一个持续向下的一个改善的一个趋势的。所以对于今年年，甚至再往后一年去看的话，我们觉得随着糖蜜占比的一个逐步提升，无论糖蜜价格在这个里面只要不是出现大幅度的上涨的话，那理论上来说的话，那呃公司的一个成本应该是维持在一个比较可控的一个低位的一个状态。所以在这种情况下的话，我们觉得酵母蛋白所带来的边际的增量就能完全的体现在公司的盈利率预测当中。

发言人1   10:23
所以随着整个酵母蛋白的一个增量的一个贡献的一个体现的话，那我们会看到这个行业应该会有一个比较明显的那对安琪也预测了这样的一个催化，所以这个公司我们还是先看到450个亿，按一年的维度去看啊，我们觉得450个亿在网上看看到500亿的话，是完全有可能。主要核心取决于酵母蛋白这个部分的业务，能不能有一个比较明显的超预期的一个表现。那从今年来看，这一块的这个预期确实表现还不错，那明年大概三个万吨的一个体量的话，按照产能爬坡，大致的去做一个判断的话，是以往上应该是可以去期待的。所以这个是我们觉得对于安琪来看，这个阶段里面，其实可能短期二季度有一些预期的一些扰动，但是我们觉得不影响，就是从2到3年维度，公司的基本面上修的这样的一个预测。

发言人1   11:17
这个是今天想重点给各位领导提示的，就是调味品里面的一个核心的公司安琪，然后像天位、海天、中举这几个公司。因为之前我们周期的时候也一直在提，所以今天就不再过多的去讲了。如果后续各位领对这几个公司感兴趣，我们可以私下再做一个交流。

发言人1   11:37
这个是调味品这一块的一个情况，那么从那么从那么从另外一个方向就是原来乳制品这一块。我们其实也一直讲到，就是说原来周期的这个拐点向上，这个可能会是接下来一个比较重要的整个在视频的里面的一个程序。是只要原来向上的话，对于上游的，请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。无论是悠然还是现代，还是对于中下游的伊利、蒙牛，再叠加着一些深加工，低温的新乳液，妙可的机会，我们觉得应该整个产业链上下游应该机会上都会有比较好的一个体现，所以这个部分的话我们之前也经常汇报过，关于原来的一些观点。这一块的话，我们今天还是在这里再做一下提示，后续我们可以持续再去做一些更新，这是第一个。

发言人1   12:42
第一个方向就是想跟各位领导再汇报一下，调味品和乳制品这两个方向。核心我们觉得还是调味品里面重视一下安琪酵母蛋白所带来的这个业绩边际催化的一些影响这个是第一个我想跟各位领导汇报的那第二个的话就是我们周末也开了一个关于膳食纤维的专家的一些会议，然后这边的话给各位领导代代为汇报一下。这个主要是我同事勇于负责，然后我这边代为汇报一下。

发言人1   13:12
首先的话整体来看的话，就是抗性胡金它的一个增长动因还是相对来说比较好的。因为像居民的这种健康意识提升，贷款需求的提升，它确实会给到一个比较明显的这样的一个新的增长需求的一个过程。整个抗性糊精的话目前来看全球规模大概是10万吨左右，那未来来看的话，这个3到5年会达到1个13到15万吨。就这一块的话，特别是GLP one类的这些产品带来的一个增长弹性是比较大的。那整体竞争格局来看的话，它是比国内多数企业基本上用的就是松谷有开克的一些产品。百隆的话基本上是在海外具备比较明显的一个成本优势，然后保龄宝的话主要它是面向原有的客户在销售。

发言人1   14:00
从产品的一些壁垒上面来看，基本上这个核心的壁垒就是在于功效。特别是国内，国内更看重的其实是具备像什么减肥，然后控血糖这样的一些功效。然后头部企业基本上也具备了一个完善的这种人体实验证明，这种人体实验证明的话，基本上对于企业来说，它的一个获取的成本是比较高的，所以头部企业在这一块是有啊比较好的这种产品壁垒的这样的一个体现的。那那对于产能来看的话，主要就是百隆在泰国项目，它是主要弥补了木薯原料的这个抗性湖金的一个缺口，然后基本上也不会对现有的供需格局造成特别明显的一个冲击。然后目前来看海外头部的厂商就相对比较少去通过新建工厂去扩产的，所以百隆在这一块的这个抗性糊精上面，还是会有一个比较明显的一个增量的一个贡献。

发言人1   14:56
第二个方向主要就是26同堂这一块。26同堂这块现在整体行业是处在一个比较缓慢增长，在向快速增长的一个过渡阶段。所以后面来看这个专家的一个判断是阿洛酮糖整体的需求量会超过赤藓糖醇，将达到70到80万吨的一个情况。整体目前从区域的情况来看的话，前两大市场应该是美国和韩国，然后二星是刚刚起步，然后欧洲还在获批，还没有获批，而我们国家的话发展比较慢，主要的原因就是这个人群以及使用量的这样的一些限制。

发言人1   15:34
整体从壁垒的角度来看，二维红糖目前主要的壁垒就主要存在像结晶环节和转化效率。目前来看行业的平均成本大概就是在1万块钱左右一吨的一个情况。所以从整体从靠近回京以及这个26同堂的一个长期发展趋势来看的，就是国内头部的厂商现在主要的优势就在于成本的控制，以及现有的这个客户的一个基础。比如说像康婷胡金新增的需求主要就是来自于运动食品，减肥相关的一些产品。目前来看供给并不会有一些这种过剩的一些情况，那阿洛酮糖的话长期的空间比较大。但是就目前来看，确实整个行业的这种增速的拐点是比较难判断的，所以整个从行业的一个竞争来看，确实现在没有看到，比如说有比较强的什么难以攻克的这种技术壁垒。所以后续的蹲架上面如果不会有特别高的一个竞争的话，蹲架可能就是一个良性有序的这样的一个改善。所以这个阶段里面的话，就基于对于膳食纤维和2类同堂的这些相关的这样的一个研究的话，我们认为还是重点。

发言人1   16:45
可以关注一下百龙创园以及保龄宝，特别是百龙创园。因为最近回调的比较多，那确实它短期受到了一些二季度因为汇兑等等一系列费用的一些提前计提，那下半年的话还要发转账。等转战落地了之后，我们觉得百隆会是一个更重新的一个比较好的一个位置，可以进一步的再去做这个投资。这个是这一块像我同事友谊做的一个汇报。

发言人1   17:14
然后最后的话就是关于东鹏，上周也出了这个业绩，这里面的话还是想给各位领导再重点提示一下，就是对于东鹏这个位置上我们的一个观点。首先这个位置上，我们觉得东盟是肯定具备一个价值的配置的一个区间的。现在对应到的股息率也已经快接近五个点了，如果还是要回购的话，肯定至少是五个点以上的，这样的一个情况。今年其实大家看到就是说其实公司整体的一个回款的数情况还是非常不错的，整个回款是大幅的领先于公司的一个报表实际动销的，是实际收入的这样的一个水平。所以整个报表其实质量还是不错的，而且毛销差还是非常的亮眼的。就是在大家看啊这个毛销差相对来说，产品结构不是特别好的情况下，公司毛利率也提升了三个点左右的一个水平。这也代表的就是公司对于成本控制上面是一个非常优秀的这样的一个水平。

发言人1   18:11
从下半年来看，我们觉得有两个点是核心去做一个观察的。第一个的话就是补水补水这个产品的话，因为今天确实整个影响是相对来说比较大的，竞争的这一块。但是对于我们来说的话，我们觉得三季度一个比较重要的观察节点，就是经过了两个季度的旺季之后，哪些产品有动销，能够留存在终端的陈列的。

发言人1   18:36
这个我觉得终端老板会做出选择，那公司的话今年起码在，比如说我们看到的这个美加墨的世界杯等等一系列，其实都投了非常多的一些费用去做补水拉的这样的一些广告。而且形成的效果还是非常不错的，特别是姆巴佩的这样的一个代言。那在请关注公众号思维基。报社更多纪要请加V西安20210130。这个情况下来看，其实它的费用是会有一定的一个实质性的那我们觉得后续能够维持一个比较好高级高高动销的这样的一个情况，那对于终端来说肯定会是个比较好的选择，这是第一个我们要观察的点。

发言人1   19:18
那第二个的话就是这个，无糖茶，也就是公司的，这个叫做被查备好茶这样的一个产品。这个产品在今年下半年公司会费用有一定的倾斜去做投入，这里面主要的核心还是主打一个高性价比之下的无糖茶的一个细分赛道。但是这个赛道我们觉得会有机会会有机会。因为一个公司能够长期占领一个赛道70%以上份额，这个我觉得是不太正常的。也会也也也也会有一个可能格局变化的一个机会。对于东风来说，所以无糖茶这一块我们觉得公司在今年6月份两两个地区两个地区的这个产能出来了之后，整个行业对于公司来说的产能的布局以及产能的释放，作为它的成本端会有更好的一个体现。而且对于无糖茶来说的话，未来如果起量的话，整个无糖茶的盈利能力，应该是，可以预期是比较高的。这个是我们看到收入端的两个观察的点。

发言人1   20:21
那下半年有两个有有个比较利好的一点就是什么？就是费用端。因为费用端首先美加盟世界杯这个大头的费用在上半年提的比较多。然后第二的话就是冰柜，今年冰柜大部分也都投在了上半年，所以下半年其实只有可能多投3到5万台的这样的一个水平。全年现在应该就维持在25万台附近，我们大部分19万台左右都是在上半年投完了。所以在这种情况下来看的话，那对于公司的整个费用端的下半年的一个控制，应该会相对比较的领先一些。所以这也是下半年可能相对来说比较有利的。

发言人1   21:00
PT就不说了，PT本身公司也做了一个锁价，在十个点左右的这样的一个水平。所以这公司其实在整个综合的竞争能力上面来看，它是在一个持续提升的过程。虽然特饮是降速的，然后补水今年竞争压力比较大，但是今如果在三季度能够进一步的去验证，比如说特饮能够寻到一个底，就是有一个比较明显的一个支撑。然后这个补水量的竞争力提升，再加上贝好茶能有比较明显的第三曲线的这样的一个放量，那对于这个公司，我们觉得品牌化的逻辑应该能够去延续。那这个位置上就是一个比较好的一个底部支撑的一个位置。对，这个就是我们对于东鹏大概的一个更新。

发言人1   21:44
以上的话就是我这边给各位领导今天做的一个汇报。接下来就请我同事张丽给各位领导再更新一下酒类的一些相关的一些情况，谢谢。好的，谢谢文德老师。我主要更新一下白酒和黄酒，尤其是金辉酒和科技山。

发言人1   22:04
先更新先讲一下白酒。白酒的话其实这一个七月份其实有一个比较好的反弹。应该说白酒现在就分为几类公司。第一类就是说整个市场还比较好的，这个里面就是茅台和银家。然后第二类基本上就是毒贩，我觉得主要就是之前整个运营能力比较突出的，然后在这个6 7月份跌的比较多，筹码比较干净的，其实反弹力度也比较大。这里面的这个典型代表就是比如古井贡酒。然后对第三类就是一些比较一般的公司，像舍得，然后酒柜。当前可能整个基本面也比较弱，然后本期的这个市场的地位也不太稳固，这也是也有一定的反弹。

发言人1   22:54
其实白酒里面，现在总体打起来看的话，其实还有一个公司，我们觉得就是在当下来看，他们还是比较有机会的，就是金辉酒。金辉其实在白酒里面应该也说它的基本面是比较强劲的。因为今年的二季度开始，公司的收入能够转正，其实本来二季度收入转正的公司也不是很多，加上金鱼酒，过去在甘肃省的地位其实非常稳固。然后今年的一度在陕西上，包括去年在陕西市场增速也非常高，所以我们觉得这个公司它整个运营的效能是释放，业绩兑现其实逐步要到了还是不到了。

发言人1   23:36
但是，今年确实也出现了一些意外的状况，比如说西北几个省份，进行一些查税补缴，这些因素其实都是一些意外，这个意料之外的，前期有一些沟通，其实这个查税的力度，应该说补缴的力度还是比较大的。因为我们可以看到就是公司的前两天发的这个公告，他认缴纳这个税金，总计应该是8400万，然后，对226年的净利润的影响，是达到了7500万。所以，那如果说这个放到二季度的话，其实二季度基本上就没有什么利润了。那这也是金徽酒，就是说其实我们看到就是在这一轮，应该说在这轮下跌中，它其实是他其实是到这个去到这个六月底有一个补跌，有一个补跌，而且补跌的速度比较快。应该说是其实之前金鹰酒一般都是在90到110，这个平台基本上就稳住了。这一轮其实跌跌到最低的时候，跌到都是七十多亿的这个位置。

发言人1   24:42
然后等到我们这个公告出来之后，其实今天也没怎么跌，今天所以其实整个利空，我们觉得最大的利空其实就是一个税金的追缴，这个确实是这个跟基本面其实是没有太大的关系，那是一次性的业绩影响，但是它确实又在这个节骨眼上是比较影响情绪。所以说就是这个事儿落定之后，其实我们觉得机会，其实也有也有这个上行的这个应该说基础有上行的基础。所以我们比如说只能看未来的几年的话。

发言人1   25:21
无论我们对白酒行业是怎样一个预期，但我们觉得金徽酒都是一个能够超越行业，有一定个自身阿尔法的公司，这个阿尔法其实就体现在省内体市占率，省外在市场的突破。整体上的话就是它的整个费效比的提升，最终带来的就净利率的提升。所以我们其实前面前面在这个五月份的时候，我们也发过精深度报告。

发言人1   25:51
那么在当下这个节点，我们觉得有必要再给大家做一个汇报。因为确实在白酒的这一轮反弹里面，它相对来说比较落后。这个压力因素现在也已经基本上解除了，所以先讲一下金徽酒。第二个就是我们讲一下在这酒里面的话，讲一下这个黄酒，会计山这轮的反弹，其实在酒类里面来看的话，白酒肯定是反弹的是最好的。然后这个啤酒像燕京啤酒其实反弹的也比较好。然后低至900的百荣股份，其实这些它的整个反弹都是比较领先的。

发言人1   26:33
然后像其他的，比如说重庆啤酒，然后青岛啤酒其实有一定的反弹，但确实也比较不是很强。我觉得这个就是和基本面是强相关的。目前来看青皮和红皮它的基本面确实跟燕京啤酒的差距还比较大。

发言人1   26:51
然后在在这个D69里面，百润的二季度的业绩其实已经出了，其实是比较超预期的。然后现在来看就是黄酒，黄酒这几家公司，其实现在这个变化不大，一个就是说这个奎山，一个就是古月龙山。其实这些公司，这几天其实都是很小幅度的在在反弹，应该说基本上没有什么反弹，我们理解就是说这个里面的体现的因素，其实我们觉得也是有一定的滞涨的。因为因为今年黄酒的这个基本面确实没有预期中的那么强劲，但实际上也是一个向上的通道里面。

发言人1   27:31
那比如说拿古月龙山来讲，古月龙山可能这个二季来看，整体收入还是有一定的压力，有可能会下滑。但是它的高端的产品，其实还是增长的。那青花翠也好，或者它的这个青玉，这个红玉也好，其实红玉的这种配额其实都都已经算是已经出全部卖掉了，然后就看快递上也是快递上的二季度我们一个季度收入其实是一个个位数的增长。二季度的话我们觉得还是有一个个位数的。那如果看结构的话，其实我们觉得二一是快一山，二季度的结构其实还是会比较好的。

发言人1   28:05
这里面的话你比如说蓝鲸系列，其实这季二季度的45 6月份，它其实都是翻倍的增长。像1743也有40%多的增长，百分之六七十的增长。然后它二季度唯一做的就是这个一日一熏，就是气泡黄酒。

发言人1   28:22
但其实基本行业本来就是一个花钱赚吆喝的一个事情。去年花了5000万的费用，最后拿回来5000万的收入，其实是亏钱的。放在今年来看，今年因为整个抖音或者说直播的这个RON是比较差的那所以公司其实是把这一块的费用砍掉了。砍掉之后，收入也会有一些下降。所以今年你感觉到这个基本行情今年好像没有什么声量，也没有什么宣传，不像去年铺天盖地。

发言人1   28:50
但实际上公司今年它的期货，就是期货行情这一块它是减亏的，它从业绩上来讲它是减亏的。然后它高端的兰亭和1743，其实还是在正常的一个维持一个非常好的增长的状态。所以二是它的毛利率，然后产品结构其实还是往上走的。但是传统的黄牛这一块可能也是有一点压力，但我们觉得这个其实不是那么的重要。

发言人1   29:14
对于昆山回龙山这些公司来说，传统的业务相对来说长期来看都是比较稳定的。它的核心就是看它的高端的产品，这种新的产品，无论是你高端化的产品还是说年轻化的产品，那要看这两个产品能不能做出来。只要有一个是能做出来，那其实对他来说都是一个纯增量。

发言人1   29:32
所以说我们觉得就是像快捷贷也好，国通商也好，其实二季度它黄酒的整个高端化的趋势还是比较顺利的。这一块上来说，今年其实还有一个优势，就是它的这个所得税其实是下降的。因为去年底他们通过高新技术企业，所以所得税率是下降的。然后公司二级，我们估计其他方面的也有一些收益在，所以利润的话应该还是比较好看的。

发言人1   29:57
去年二季度也是一个快餐利润的低基础。那接着说从全年的角度来看，我们觉得今年全年快餐的利润是有是能够达到3个亿以上的，你像去年的话就基本上就是到2点四五个亿，然后今年到3个亿以上，其实它整个增速是不慢的。你比如说整个增速在食品饮料里面其实是比较强的。在酒类里面来讲，那应该说利润增速是非常强的，那这样的公司，其实现在的估值，也相对来说比较低了。因为它属于一个高端化的初期，虽然说有一定的不确定性，但一旦做成的话，它的空间是非常大的，赔率是非常高的那现在的话可能今年也就不到25倍，我们觉得就是说这样一个收入和利润都有增长的公司，而且是处在一个高端化初期的一个阶段。一旦他的这个势能释放出来，他其实的收入也好，利润也好，其实还是有很大的空间。所以我们接下来也把这个会计珊讲一下。

发言人1   30:55
我们觉得这快三和和这个金辉酒，应该说在这轮的反弹里面，这两个基本上还没有被市场关注到的，或者说是还没有选择还没有被选中的两个公司，两个遗漏的明珠。所以我们也是可以去在在这个配置里面是一起配的。因为它不仅是这个筹码有优势，它其实还更重要的就是他们的基本面其实都非常好啊，所以就在这做一个汇报，这边感谢各位投资者的参与。我们今天的这个交流就到这里。好的，感谢各位投资者的参与。如果大家有什么问题的话，也欢迎和我们财通视频饮料团队保持联系，也感谢大家对我们财通视频团队的支持。
