
红酒投资基金(红酒投资平台)

二、基本面分析

2.1 财务数据，绝对够炸

根据公司招股书，2019年、2020年、2021年公司分别实现营收20.78亿元、57.71
亿元、102.80亿元，复合年增长率达到了惊人的122.42％%，短短2年时间，营收
增长了4.9倍，这增长速度还是很快的。2019年至2021年经调整后利润分别为2.28
亿元、6.62亿元、10.90亿元复合年增长率为118.65％。

2019年至2021年以及2022年截至5月31日，公司毛利分别为3.93亿元、9.57亿元
、16.13亿元、11.23亿元，公司毛利率分别为18.9%、16.6%、15.7%、19.6%。
虽然洪九果品营收增速很快，但是公司毛利率却连续3年走低，不过在2022年截止
5月31日五个月毛利率达到了历史最高水平。在招股书中洪九果品提到，在2022年
之后，公司取消了终端的促销活动，这也是毛利率提高的重要因素。
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2.2 行业地位，保二争一

红酒果品在中国鲜果分销行业拥有龙头领导地位，公司目前全国最大的榴莲分销商
，市场份额达到8.3%，火龙果、山竹以及龙眼也是前五大分销商，市场份额分别为
2.2%、6.1%、2.8%。根据2021年鲜果销售收入计，洪九果品是中国第二大鲜果分
销上，市场份额从2020年的0.6%增至1%，同比增长78.1%，成为行业中增长最快
的参与者。与市场排名第一的鑫荣懋果业（隶属佳沃集团）之间的差距比较小，而
排名第三的佳农公司市场份额不足洪九果品的一半，形成了以鑫荣懋果业和洪九果
品的双寡头的行业格局。

截至2022年5月31日，公司总共设立：

零售终端：
19家销售公司、60个分拣中心，销售辐射全国超过300个城市。公司计划在2023
年底新增销售公司7家，主要在二三线城市，公司知名度渗透率有限的城市，比如
乌鲁木齐和海口。计划在2024年底累计新增91个分拣中心，且新增分拣中心的分
拣产能将远高于现有分拣中心，届时公司的分拣产能至少提高1.5倍。
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2.4 社团团购，明日之星

随着消费升级不断加快，消费者对于购物体验、产品多样性、高品质商品提出了更
高要求，尤其在新兴零售渠道过去几年出现了爆发式增长。公司目前的新兴零售渠
道主要包括社团团购、社区生鲜连锁店、即时电商、以及综合电商四大渠道。2021
年新兴零售渠道营收为21.33亿元，而在2019年这一数字仅为4.71亿元，复合年增
长率达112.81％。

在新兴零售渠道中，值得一提的是社区团购异军突起，从2019年只有区区27.1万营
收，到了2021年便录的5.44亿的成绩，2年时间，涨幅超过2000倍，这主要是因为
自新冠疫情爆发以来，社区团购需求激增导致。社区团购作为疫情期间的一种特殊
购物方式，但是并不会随着疫情的消散导致需求不复存在，反而有可能会成为未来
社区零售的重要销售渠道。
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3.2 股东方面

公司在融资过程中，引入了阿里巴巴、中国农垦、北大荒、招商局轮船等知名投资
机构作为股东，为洪九果品全球化水果产业整合、渠道拓展、品牌运作及物流布局
方面提供了有力支持。

四、中签率分析

公司香港公开发售140.14万股，每手100股，合计14014手，目前孖展不足1倍，港
股最近几天终于有了起色，但是港股打新的热度早已经降了下来，即使有中国石墨
和双财庄这样暴涨的新股撑着，但是打新人的心早已经被寒风吹透。回拨基本是不
大可能的，那么甲乙组各会配7007手，按照3000人申购，预计一手中签率100%。
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