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核心观点 

 川财周观点 

近期奶粉注册制两批名单陆续落地，一些贴牌、代加工和假洋牌

将被清出市场，预计释放 160-200 亿市场份额，集中在三四线城

市及农村市场，这恰恰是国内品牌的渠道强分布区，对其占领当

地市场有很大优势。名单落实之后，也将加速渠道的进货积极性，

拉动企业出货量。其次，2016 年二胎政策放开，当年分娩活产同

比增长 11.3%，预计明年迎来新生儿奶粉需求释放。后期看好乳制

品走势，相关标的：贝因美、伊利股份。 

 市场表现 

本周食品饮料指数整体上涨，涨幅 3.51%。相较于上证综指

（-1.64%）高出 5.1 个百分点。细分板块中，乳制品、白酒、调

味品涨幅较好，涨幅分别为 6.84%、3.74%和 2.25%。个股方面，

酒鬼酒（17.32%）、山西汾酒（15.21%）及金种子酒（9.92%）涨

幅最大。 

 关键指标 

1.2017 年 6 月白酒产量 127.3 万千升，同比增长 9.77%，环比增

长 15.55%。2.2017 年 6 月份进口啤酒 8.39 万吨，进口额 0.84 亿

美元，同比分别增加 0.81%、2.19%。 

 行业动态 

1.五粮液价格持续上涨，市场价 969、一批价 830；2.国窖 1573

经典装计划内涨 20 元；3.茅台“双节”提前至 8月中旬投放，总

量将达 4500 吨；4.7 月份酒类价格同比上涨 2.4%。 

 公司动态 

1.燕塘乳业【002732.SZ】、金字火腿【002515.SZ】、安井食品

【603345.SH】2017 年上半年报营收、净利润双增长。2.中葡股份

【600084.SH】、海欣食品【002702.SZ】2017 年半年度报，实现营

业收入增长，净利润亏损。 

 风险提示：食品安全问题；经济增速下滑。 

2017 年 8 月 12 日 
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市场表现 

本周食品饮料指数整体上涨，涨幅 3.51%。相较于上证综指（-1.64%）

高出 5.1 个百分点。细分板块中，乳制品、白酒、调味品涨幅较好，涨

幅分别为 6.84%、3.74%和 2.25%。个股方面，酒鬼酒（17.32%）、山西

汾酒（15.21%）及金种子酒（9.92%）涨幅最大。 

图 1： 2016 年来食品饮料板块行情表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 2： 各行业板块与上证 A指涨跌幅（周） 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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图 3： 食品饮料细分板涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

表格1： 食品饮料板块周涨跌幅前十名 

 序号 公司名称 收盘价(元) 周涨幅 月涨幅 年初到现在涨幅 

1 酒鬼酒 28.24 17.32% 47.78% 30.86% 

2 山西汾酒 46.8 15.21% 41.73% 50.24% 

3 金种子酒 9.2 9.92% 18.86% -9.98% 

4 汤臣倍健 14.75 9.58% 13.20% 27.48% 

5 今世缘 15.6 8.71% 18.63% 8.11% 

6 伊力特 21.39 8.52% 16.69% 18.90% 

7 伊利股份 22.39 8.11% 9.06% 22.15% 

8 沱牌舍得 32.98 8.10% 15.64% 32.77% 

9 迎驾贡酒 21.63 7.99% 15.24% -2.57% 

10 中炬高新 20.1 7.60% 12.23% 29.76% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

表格2： 食品饮料板块周涨跌幅后十名 

 序号 公司名称 收盘价(元) 周涨幅 月涨幅 年初到现在涨幅 

1 龙大肉食 18.93 -12.08% -5.59% 1.34% 

2 西藏发展 13.07 -6.31% -11.75% -22.75% 

3 盐津铺子 26.92 -5.38% -18.15% -28.31% 

4 双塔食品 6.26 -3.99% -4.86% -28.62% 
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5 华统股份 24.88 -3.98% -8.96% -9.69% 

6 星湖科技 4.96 -3.13% -3.13% -27.27% 

7 梅花生物 5.84 -2.99% -1.52% -17.51% 

8 广弘控股 8.35 -2.79% -10.50% -25.45% 

9 佳隆股份 4.26 -2.29% -4.70% -28.28% 

10 青岛啤酒 31.87 -2.03% -4.21% -5.09% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

估值方面，截至本周末食品饮料板块动态市盈率为 32.6，在行业中处

于中下游水平。细分板块中，本周其他饮料估值排名第一，为 60.8，

其次为黄酒、啤酒板块，估值分别为 53.9 和 52.4；肉制品、白酒、乳

制品估值排最后三位，分别为 25.1、31.0 和 31.3。 

图 4： 各行业 PE(TTM)对比图（截至本周末） 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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图 5： 食品饮料细分板 PE(TTM)对比图（截至本周末） 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

关键指标 

白酒数据 

旺季临近，一线高端白酒品牌要么严重缺货、要么涨价。据糖酒快讯等

媒体报道，目前各地茅台酒限量销售，北京地区实行联网实名限量购买；

上海地区也已经大面积缺货。五粮液的 53°普五市场价也已经到了 969

元；国窖 1573 的高度酒和低度酒计划供货价提升了 20 元，团购价提升

了 10 元。 

2017年6月白酒产量127.3万千升，同比增长9.77%，环比增长15.55%。 
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图 6： 飞天茅台(53 度)出厂价、市场价变化  图 7： 五粮液（52 度）出厂价、市场价变化 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 8： 其他中高端品牌白酒市场价格变化图 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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图 9： 白酒产量变化图 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

红酒数据 

2017 年 1-6 月我国红酒产量 46.4 万千升，累计同比减少 10.4%。自 2016

年 9 月以来，我国红酒产量一直持续减少，减少幅度呈逐渐增长的趋势。 

2017 年 6 月份，我国红酒产量 8.4 万吨，同比减少了 17.6%，环比增长

了 12%。 

2017 年 6 月，我国进口红酒 7.80 万千升，同比增长 30.44，,环比增长

22.11%。 

图 10： 红酒市场价格趋势图 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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图 11： 红酒产量变化趋势图 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 12： 红酒进口量变化趋势图  图 13： 红酒进口额变化趋势图 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

啤酒数据 

2017 年 6 月全国啤酒产量 509.2 万千升，同比上升 6.0%。2017 年 1-6

月累计产量 2268.6 万千升，累计同比上升 0.8%，三年来首次正增长。 

2017 年 6 月份进口啤酒 8.39 万吨，进口额 0.84 亿美元，同比分别增

加 0.81%、2.19%。 
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图 14： 啤酒市场价格趋势图 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 15： 啤酒产量变化趋势图 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 16： 啤酒进口量变化趋势图  图 17： 啤酒进口额变化趋势图 
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资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

乳制品数据 

今年以来，国内乳制品价格相对稳定，呈小幅增长趋势。8月 4日牛奶

零售价为 11.53 元/升，牛酸奶零售价为 14.29 元/升，较上周价格分别

上涨 0.26%和 0.14%。 

奶粉类产品价格变化也不大，本周国外品牌婴幼儿奶粉上涨 0.14%；国

产品牌婴幼儿奶粉上涨 0.20%；中老年奶粉价格没有变化。 

图 18： 国内液态奶产量情况趋势图  图 19： 国内干乳制品产量趋势图 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 20： 国内牛奶、酸奶市场零售价趋势图  图 21： 国内奶粉零售价趋势图 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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肉制品数据 

猪肉价格开始反弹。本周，猪肉价格结束连续 6个月下跌。 

截止 8 月 11 日，猪肉批发价格为 20.28 元/公斤，市场价格为 31.82/

公斤，较上周涨幅分别为 1.45%、0.13%。猪仔市场价格为 36.70 元/公

斤，较上周涨-0.6%；猪粮比价为 7.71，较上周上涨 2.94%。 

截止 2017 年 6 月，生猪存栏变化率环比增加-0.2%；能繁母猪存栏同比

增加-2.4%。 

 

图 22： 国内猪肉价格变化趋势图（元/公斤）  图 23： 国内猪仔价格变化趋势图（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 24： 猪粮比价走势图 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 25： 生猪养殖盈利预期（元/头）  图 26： 肉鸡养殖盈利预期（元/只） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 27： 生猪存栏变化趋势图  图 28： 繁母猪存栏变化趋势图 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

行业动态 

表格3： 食品饮料周行业动态 

序号 标题 概要 

1 
北京茅台经销商限购：买酒

需登记工作单位 

8 月 7 日，贵州茅台官方网站发布《坚定不移稳价格，茅台公布北

京 70 家指定购买网点》的文章称，北京是茅台酒最重要的销售市场

之一，对于茅台的稳价有着特殊的意义。市场调查情况来看，茅台

全国多地双节临近期间经销商由此前“没货”改行“限购”，当日

卖完为止，价格坚守 1299 元。北京一特约经销商表示，店内每天只

卖 18 瓶 53 度飞天茅台，且每人或每个单位只能购买 2瓶，还要登

记单位名称，并且联网记录。 

2 
五粮液价格持续上涨，市场

价 969、一批价 830。 

糖酒快讯从市场了解到五粮液“普五”终端零售标价已标至 969 元，

批价最高已达 830 元，团购最高价涨到 899 元。据经销商透露“今

年的预期是一批价上升至 850 元。”值得注意的是，五粮液对此表

示价格上涨是市场调节的结果，五粮液并没有下发任何关于涨价的

通知。目前这股终端的自发调价风已波及到全国各个区域市场。 

3 
国窖1573经典装计划内涨20

元 

近日，糖酒快讯据久泰公司发布的文件，从 8 月 7 日起，52 度 500ml

国窖 1573 经典装计划内配额供货价为 760 元，团购建议价 820 元。

计划内供货价提升了 20 元，团购价提升了 10 元。计划外供货价和

终端零售价不变。业内人士称：泸州久泰此举是为了促使国窖 1573

市场价格上涨，保证其价格体系。 

4 
茅台“双节”提前至 8 月中

旬投放，总量将达 4500 吨。 

糖酒快讯近日报道：上半年，茅台已多次向市场提高投放量，从开

始 40 吨每天提高到每天 70 吨，根据原计划，茅台将在 8 月份提高

到每天 80 吨，9月份，将增加到每天 90 吨。双节期间计划投放 4500

吨，意味着从 8 月中旬开始，市场供应量将达到每天 100 吨左右。

比之前 8 月份的的计划量每天多出了 20 吨，比之前“双节”（9月
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份）计划投放量每天多出了 10 吨。 

5 
国窖 1573 再发文，38 度国窖

1573 计划內提价 

糖酒快讯 11 日讯，泸州老窖国窖类销售股份有限公司，针对 38 度

国窖 1573 经典装价格体系：1573 计划内配额打款价为 550 元，按

照 530 元结算，提价 20 元；计划外配额结算价为 610 元。 

6 
7 月份酒类价格同比上涨

2.4% 

国家统计局数据显示，2017 年 7 月份，全国居民消费价格同比上涨

1.4%。其中，食品价格下降 1.1%，非食品价格上涨 2.0%。按类别来

看，2017 年 7 月份，酒类价格环比上涨 0.3%，同比上涨 2.4%，2017

年 1 月份至 7月份，酒类价格同比上涨 1.8%。 

7 广州风行乳业并购长城乳业 

搜狐网报道：近日，广州风行乳业正式与河北张家口老牌乳企长城

乳业签订并购协议，风行乳业方面表示，希望借助此次并购加快“走

出去”发展，完成南北布局，扩张产业规模，迅速将风行品牌推向

全国市场。长城乳业为河北张家口市的老牌乳企，主要经营液态奶、

奶粉的加工与销售以及原奶生产与销售。 

8 

茅台上海大面积断货：有直

营店 1000 箱存货不到 1个月

卖完 

糖酒快讯 11 日报道，走访上海市茅台经销商、直营店、烟酒店和大

型商超发现，500ml 装的 53 度飞天茅台基本处于全线缺货状态，少

数有货的商家则不顾茅台 1299 元的零售价红线，顶风加价出售。已

经断货约 10 天的茅台酒厂直营店工作人员表示，之前进货的 1000

多箱（每箱 6瓶）飞天茅台，1个月不到就卖完了，尽管实行了每

人最多 1 箱的限购，“还是没有撑到月底。” 

9 
“毒鸡蛋”敲响欧洲食品安

全警钟 

中国金融信息网近日报道，因鸡蛋中疑似含有杀虫剂氟虫腈，德国

和荷兰食品安全部门已经要求数百万枚鸡蛋下架。这起事件可能与

荷兰一家为农场提供杀虫服务的专业公司有关。德国农业部长克里

斯蒂安·施密特 4日在记者会上表示，农业部已经针对从荷兰进口

的鸡蛋拉响食品安全警报。柏林州消费者保护部门表示，“毒鸡蛋”

事件很可能波及其他在制作过程中使用鸡蛋的食物。 

10 
22家企业89个婴幼儿配方乳

粉产品配方获批 

据食药监总局网站公布，截至 8月 3 日，国家食药监管总局已批准

22 家企业的 89 个婴幼儿配方乳粉产品配方的注册申请，其中，包

括雀巢、惠氏等 5 家国外品牌，以及贝因美、伊利、合生元等 17 家

国内品牌，后续获准注册信息将即批即公布。 

11 
2017 前半年中国进口燕麦

14.28 万吨 增 31.37% 

据中国海关进口数据统计，2017 年 6 月中国进口燕麦干草总计

30983.17 吨，同比增 71.64%，环比增 27.18%。2017 前半年中国进

口燕麦干草总计 142753.66 吨，同比增 31.37%；进口金额总计

4056.79 万美元，同比增 12.56%；平均到岸价 284.18 美元/吨。预

计 2017 年中国进口燕麦干草量超 25 万吨。 

12 

茅台公布福建60家指定购买

网点，经销商拿出至少 50%

计划量 

糖酒快讯 9日报道，贵州茅台酒销售公司公示了福建省茅台酒指定

购买网点名单，并且声明：这些被公布的网点必将拿出不低于 50%

的计划量，最大程度满足社会消费者对茅台酒的购买需求；每个专

卖店和特约经销商门头LED必须标示53度飞天茅台酒的价格为1299

元且有酒可买。 

资料来源：新闻网,中国国际啤酒网等媒体，川财证券研究所 
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公司动态 

 

 

 

表格4： 食品饮料周公司公告 

公司名称 概况 详情 

海欣食品

【002702.SZ】 
2017 年半年度报告 

公司实现主营业务收入 36,174.92 万元，同比去年同期下降

4.74%，其中第二季度单季同比增加 2,385.88 万元。利润总额

-1,684.10 万元，净利润-1,726.13 万元，主要是因为销售收入的

减少和毛利率下降导致公司销售毛利减少 1,594.80 万元，同时公

司因实施股权激励管理费用和因品牌推广相关的销售费用增加较

多。 

皇台酒业

【000995.SZ】 

2017年半年度业绩预告

修正 

兰州市中级人民法院就 10 名自然人投资者诉公司“证券虚假陈述

责任纠纷案”作出一审判决，根据该判决结果，赔偿款 2293.39

万元计入当期营业外支出，案件受理费 17.39 万元计入当期管理

费用，共计影响公司当期损益 2310.78 万元，对公司当期业绩产

生较大影响,予以修正。 

涪陵榨菜

【002507.SZ】 

监事股东减持公司股份

计划实施进展 

公司监事会主席肖大波计划于 2017 年 6 月 22 日至 2017 年 11 月

30 日期间减持公司股份 729,672 股，占公司总股本比例 0.0924%。

截止 8月 3日肖大波共计减持公司股份 388,622.00 股，约占公司

总股本的 0.0492%，其减持计划数量已过半。 

贝因美

【002570.SZ】 
签署日常经营重大合同 

公司与上海育博食品签订了为期 17 个月的《贝因美（注册奶粉品

类）总承销协议》及《贝因美产品销售合同》。根据协议，育博

食品作为公司天才宝贝（艾贝可）、育婴博士臻佑等注册奶粉品

类的全国范围总承销商，协议期间为 2017 年 8 月至 2018 年 12

月，合同期间销售目标为含税 10 亿元（其中 2017 年含税 3亿，

2018 年含税 7亿）。 

燕塘乳业

【002732.SZ】 
2017年上半年财务报告 

上半年公司营业收入 5.74 亿元，同比增长 15.38 元；归属于上市

公司股东的净利润 6020.96 万元，同比增长 23.81%；基本每股收

益 0.38 元/股，同比增长 22.58%。 

百洋股份

【002696.SZ】 

第一期员工持股计划

(草案) 

本次员工持股计划筹集资金总额上限为 1,700 万元。公司全部有

效员工持股票数量不超过公司股本总额的 5%，持股计划的存续期

限为 24 个月。 

中葡股份

【600084.SH】 

公布 2017 年半年度报

告及经营数据 

公司实现营业收入 1.92 亿元，较上年同期增加 51.54%，归属于

上市公司股东的净利润为-4,774.91 万元。2017 年 1－6月销售酒

类 1.15 亿元，其中高档酒 3202.24 万元，同比减少 17.68%，中

低档酒 8342.21 万元，同比增加 3.18%。 

洽洽食品

【002557.SZ】 

2015年第一期员工持股

计划(草案)(2017 年修

订版) 

公司第一期员工持股计划（1011.8755 万股）实施延期，存续期

延长 12 个月，即至 2018 年 8 月 17 日前止。 
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汤臣倍健

【300146.SZ】 

全资子公司广州市佰健

生物工程有限公司完成

工商登记变更 

近日，公司完成了对全资子公司广州佰健完的减资，减资金额为

5,526.27 万元（含利息收入），相应的工商变更登记手续。 

贝因美

【002570.SZ】 
关于重大事项进展 

公司拟出售贝因美（安达）奶业有限公司 100%股权及相关资产。

目前资产审计和评估工作已完成，正与控股股东就资产出售事项

进行进一步的谈判和沟通。 

安琪酵母

【600298.SH】 

发布持股5%以上股东股

权质押及收到政府补贴

款 

持股 5%以上股东日升科技将其所持的公司司 19,000,000 份股票

进行质押，本次质押股份占所持公司股份总数的 27.09%，占公司

总股本的 2.31%。此外，2017 年 4 月 1日-7 月 31 日期间，公司

累计收到的政府各类补助 1603.23 万元；截止 7月 31 日公司及控

股子公司已累计获得政府各类补助资金 3373.86 万元，占公司最

近一期报表净利润的 6.31%。 

广弘控股

【000529.SZ】 

2017年第一次临时董事

会会议决议 

审议通过全资子公司广东教育书店有限公司对其 62 家参股联营

企业增资扩股。增资总金额合计 1305.02 万元，增资扩股后教育

书店统一占其 62 家原参股联营企业的股权比例均为 51%。 

黑芝麻

【000716.SZ】 

2017年股票期权激励计

划向激励对象首次授予

股票期权 

公司审议通过向同意向符合授予条件的 89 名激励对象，授予股票

期权 1673 万份。 

金字火腿

【002515.SZ】 
2017 年半年度报告 

公司实现营收 1.91 亿元，较上年同期增长 109.81%；归属母公司

所有者的净利润 1820.93 万元，较上年增长 4.24%。其中火腿行

业销售收入 9,022.07 万元；本报告期将中钰资本纳入合并增加了

投资管理收入和医药医疗收入，其中投资管理行业销售收入

3,966.66 万元；医药医疗行业销售收入 5,001.26 万元。 

安井食品

【603345.SH】 
2017 年半年度报告 

2017 上半年，企业实现营业收入 16.41 亿元，归属于上市公司股

东的净利润 1.04 亿，同比分别增长 14.04%、1.95%。 

百润股份

【002568.SZ】 

全资子公司签署生产建

设项目投资协议书 

全资子公司巴克斯酒业 8月 9 日与邛崃市人民政府签署《伏特加

及威士忌生产建设项目投资协议书》，拟投资约 5 亿元在邛崃市

临邛工业园区建设一个伏特加及威士忌工厂。项目在取得合法土

地手续后 33 个月内完成投资建设并投产运营。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

风险提示 

食品安全问题 

非法添加、产品过期等食品安全问题，将会带来需求市场的锐减，对企

业带来的损失也很大。 

经济增速下滑 

经济增速下滑，将影响到消费市场不景气，使得企业收入及利润增速亦

放缓。 
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