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8 月社零增速加快，名酒双节需求强劲 

食品饮料行业 2018 年第 36 期 

投资要点： 

 投资策略 

消费市场稳中有增，必需消费品增速较快。2018年8月社会消费品零售总

额31542亿元，同比名义增长9.0%（扣除价格因素实际增长6.6%）。2018

年1-8月社会消费品零售总额242294亿元，同比增长9.3%，其中，限额以

上单位消费品零售额92368亿元，增长7.1%。分消费类型来看，2018年8月

餐饮收入3516亿元，同比增长9.7%，商品零售28026亿元，同比增长

8.9%。粮油、食品类零售额1097亿元，同比增长10.1%，饮料类零售额177

亿元，同比增长8.1%，烟酒类零售额298亿元，同比增长7.0%。粮油食品

等必需消费品增速加快，相较7月增速更快，与消费升级相关的家电、文

化办公类商品环比8月增速亦高于7月增速，但总体必需消费品增速快于可

选消费品增速。 

白酒中秋旺季发货量与价格表现良好。伴随着茅台旺季稳价降温措施的出

台，上周茅台的一批价有所回落，但这周由于货源紧张一批价上行至

1750-1800元，8月发货量环比提升，预计公司8-9月市场供应量为7000吨，

三季度的发货量与去年相比较为持平，9月订单到货后动销表现优秀，出

货较快反应终端需求旺盛，部分终端仍存在缺货的现象。五粮液一批价在

840元左右，公司目标批价为860-870元，6月23日停货后库存处于低位，8

月中下旬开始发货准备中秋，目前库存良性，上半年发货量约1.3万吨，

全年经营目标2万吨不变。五粮液与茅台之间已经有足够的价差，茅台的

旺季放量不会对五粮液的需求产生挤压作用。  

 板块一周行情回顾 

上周食品饮料指数周跌幅为0.42%，涨幅位列第10。食品饮料行业细分板

块内，乳品（2.67%）、葡萄酒（1.87%）和啤酒（1.30%）表现相对靠

前，其他酒类（-3.94%）、食品综合（-3.18%）和白酒（-1.10%）表现相

对较弱。 

 行业重点数据跟踪 

2018年8月，全国大中城市生猪价格为13.81元/公斤，环比提高12.6% 

 本周重点公告和新闻 

茅台股份公司发布的新品43°喜宴茅台酒正式上市，新品共有“优雅白”和

“中国红”两个配色，其中“优雅白”定价为989元、“中国红”的定价为999

元。 

 风险提示 

行业政策变动风险、食品安全问题、原料成本上升、消费增速不达预期 
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本周主要观点：8月社零增速加快，名酒双节需求和价格强劲 

消费市场稳中有增，必需消费品增速较快。2018年8月社会消费品零售总额31542

亿元，同比名义增长 9.0%（扣除价格因素实际增长 6.6%）。2018 年 1-8 月社会消费

品零售总额 242294 亿元，同比增长 9.3%，其中，限额以上单位消费品零售额 92368

亿元，增长 7.1%。分消费类型来看，2018 年 8 月餐饮收入 3516 亿元，同比增长 9.7%，

商品零售 28026 亿元，同比增长 8.9%。粮油、食品类零售额 1097 亿元，同比增长

10.1%，饮料类零售额 177 亿元，同比增长 8.1%，烟酒类零售额 298 亿元，同比增长

7.0%。粮油食品等必需消费品增速加快，相较 7 月增速更快，与消费升级相关的家

电、文化办公类商品环比 8 月增速亦高于 7 月增速，但总体必需消费品增速快于可选

消费品增速。 

白酒中秋旺季发货量与价格表现良好。伴随着茅台旺季稳价降温措施的出台，上

周茅台的一批价有所回落，但这周由于货源紧张一批价上行至 1750-1800 元。8 月发

货量环比提升，预计公司 8-9 月市场供应量为 7000 吨，三季度的发货量与去年相比

较为持平，9 月订单到货后动销表现优秀，出货较快反应终端需求旺盛，部分终端仍

存在缺货的现象。五粮液一批价在 830 元左右，公司目标批价为 860-870 元，6 月 23

日停货后库存处于低位，8 月中下旬开始发货准备中秋，目前库存良性，上半年发货

量约 1.3 万吨，全年经营目标 2 万吨不变。五粮液与茅台之间已经有足够的价差，茅

台的旺季放量不会对五粮液的需求产生挤压作用。 

从阿里系电商数据来看，乳制品、调味品、保健品等需求依旧高增。8 月阿里系

电商数据显示，伊利的销售额同比增长 28%，与蒙牛的增速基本持平。在奶粉品类中，

8 月电商销售额同比下降 22.3%的背景下，伊利实现了正增长，飞鹤和君乐宝的线上

增速较快。调味品的电商增速为 46.6%，厨邦、欣和的电商增速超过 100%。8 月份保

健品行业电商销售额为 16.27 亿元，同比增长 16%，客单价逐渐提升，400 元以上占

比提升。其中汤臣倍健 8 月增速 31%，Swisse 增速 7%，汤臣倍健的市占率有所提升。 

推荐标的：白酒板块，我们长期持续看好一线白酒贵州茅台（600519）、五粮液

（000858）、泸州老窖（000568）、洋河股份（002304），同时建议精选二线次高端，

古井贡酒（000596）、山西汾酒（600809）、沱牌舍得（600702）、水井坊（600779）、

今世缘（603369）；调味品板块我们推荐行业龙头海天味业（603288）、市场逐步渗透

扩张的中炬高新（600872）、具备提价能力的涪陵榨菜（002507）；乳品板块，乳制品

的提价幅度略低于调味品，三四线的消费需求有所增长，我们依然推荐龙头企业伊利

股份(600887)；肉制品板块，我们推荐猪价下行利好成本同时肉制品积极转型的双汇

发展（000895）。 

 

1. 上周食品饮料行业行情回顾 

截至上周五（2018 年 9 月 14 日）收盘，沪深 300 指数收于 3242 点，周跌幅

1.08%，上证综指收于 2682 点，周跌幅 0.76%，创业板指收于 1367 点，周跌幅 4.12%，
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深证综指收于 1403 点，周跌幅为 2.15%，食品饮料指数周跌幅为 0.42%。 

图表 1：上周主要指数和行业变化情况 

代码 指数 上周收盘 上周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅 

000300.SH 沪深 300 3,242 -1.08 -19.57% 

000001.SH 上证综指 2,682 -0.76 -18.91% 

399006.SZ 创业板指 1,367 -4.12 -22.03% 

399106.SZ 深证综指 1,403 -2.15 -26.16% 

801120.SI 食品饮料 9,805 -0.42 -14.96% 
 

来源：wind、国联证券研究所 

行业板块涨跌幅方面，上周排名前三的分别是家用电器（0.42%）、汽车（0.17%）

和采掘（0.16%），食品饮料行业涨幅位列第 10。食品饮料行业细分板块内，乳品

（2.67%）、葡萄酒（1.87%）和啤酒（1.30%）表现相对靠前，其他酒类（-3.94%）、

食品综合（-3.18%）和白酒（-1.10%）表现相对较弱。 

图表 2：上周行业涨跌幅情况对比 

 

来源：wind、国联证券研究所 

从估值角度来看，食品饮料板块当前估值水平为 25.4 倍 PE 和 4.8 倍 PB，和上

周相比有所下降。 

图表 3：食品饮料行业子板块上周涨跌幅情况对比 
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来源：wind、国联证券研究所 

 

图表 4：上周涨幅前十个股（以周涨幅排序） 

代码 公司 上周五收盘

价 

上周五涨跌

幅（%） 

周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

PE

（TTM） 

PS

（TTM） 

000752.SZ 西藏发展 9.00 3.45 33.33 28.57 249.2 6.7 

600365.SH 通葡股份 4.71 10.05 15.16 15.16 171.4 1.9 

002847.SZ 盐津铺子 27.62 -1.18 6.97 11.01 54.1 3.9 

600199.SH 金种子酒 5.55 6.94 6.32 2.40 338.7 2.4 

600543.SH 莫高股份 8.17 -2.16 4.88 9.37 107.9 12.6 

600559.SH 老白干酒 17.43 2.95 4.31 2.35 44.3 4.0 

600084.SH 中葡股份 4.18 1.95 3.72 5.03 -52.2 10.9 

002695.SZ 煌上煌 11.81 2.52 3.60 0.68 34.7 3.5 

600887.SH 伊利股份 23.23 1.53 3.29 -4.01 23.2 1.9 

002557.SZ 洽洽食品 15.02 1.49 2.88 2.74 22.2 2.0 
 

来源：wind、国联证券研究所 

 

图表 5：上周跌幅前十个股（以周跌幅排序） 

代码 公司 上 周 五 收

盘价 

上 周 五 涨

跌幅（%） 

周 涨 跌 幅

（%） 

月 涨 跌 幅

（%） 

PE（TTM） PS（TTM） 

002820.SZ 桂发祥 11.96 -0.25 -9.46 -11.21 27.9 5.0 

002330.SZ 得利斯 4.37 -3.53 -8.19 -6.02 282.7 1.2 

000860.SZ 顺鑫农业 39.51 2.62 -8.09 -6.68 33.4 1.8 

002507.SZ 涪陵榨菜 22.46 0.49 -7.11 -8.25 32.4 9.9 

300146.SZ 汤臣倍健 17.30 -2.54 -7.09 -11.64 28.6 6.7 

600809.SH 山西汾酒 43.03 -0.42 -6.11 -9.03 29.1 4.9 

600305.SH 恒顺醋业 9.49 -2.27 -5.95 -0.94 24.0 4.6 

002696.SZ 百洋股份 9.02 -0.66 -5.94 -9.07 23.9 1.3 

600238.SH 海南椰岛 6.33 -0.94 -5.94 -2.62 -13.2 2.7 

002626.SZ 金达威 13.24 -1.34 -5.16 -11.44 10.0 3.3 
 

来源：wind、国联证券研究所 

 

图表 6：年初至今食品饮料行业 PE和 PB变化情况 
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来源：wind、国联证券研究所 

 

2. 行业最新数据更新 

2.1. 白酒行业数据 

2018 年 7 月，我国白酒产量为 62.10 万千升，同比下降 38.1%。据一号店的销售

数据显示，2018 年 9 月 14 日，53 度飞天茅台的价格保持在 1499 元，52 度五粮液水

晶瓶的价格为 1099 元，洋河梦之蓝 M2 的价格为 519 元。 

 

2.2. 葡萄酒行业数据 

2018 年 7 月我国葡萄酒产量达到 5.40 万千升，和去年同比下降 29.9%。同时据

海关总署统计的数据来看，2018 年 7 月份，我国葡萄酒的进口数量达到 58,218 千升，

同比下降 19.59%，环比提高 7.72%。进口葡萄酒的单价为 5627.31 美元每千升，同比

增长 38.07%，环比下降 13.76%。 
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图表 7：我国白酒产量当月值与同比增速  图表 8：一号店五粮液、茅台、梦之蓝的零售价 

 

 

 

来源： wind、国联证券研究所  来源： wind、国联证券研究所 
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2.3. 乳制品行业数据 

根据农业部出具的数据显示，2018 年 7 月，10 省市主产区生鲜乳的价格为 3.37

元/公斤，同比增速-1.10%，环比增速-0.52%。在婴幼儿奶粉零售价中，根据商务部的

统计，2018 年 9 月 7 日国产品牌价格为 180.48 元/千克，国外品牌价格为 227.98 元/

千克。酸奶和牛奶的价格保持稳定，2018 年 9 月 7 日，酸奶零售价为 14.37 元/公斤，

牛奶零售价为 11.60 元/公斤。 

图表 11：我国 10省市主要生鲜乳收购价（元/公斤） 

 

来源：wind、国联证券研究所 
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图表 9：我国葡萄酒产量（万千升）及增速  图表 10：我国葡萄酒进口数量及增速 

 

 

 

来源： wind、国联证券研究所  来源： wind、国联证券研究所 

图表 12：牛奶和酸奶的零售价（元/公斤）  图表 13：婴幼儿奶粉零售价（元/千克） 
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2.4. 肉制品行业数据 

2018 年 8 月，全国大中城市生猪价格为 13.81 元/公斤，环比提高 12.6%；2018

年 7 月猪肉价格为 20.40 元/公斤，环比提高 2.9%。2018 年 7 月，生猪存栏量为 32,340

万头，同比下降 8%，其中能繁母猪的存栏量为 3,180 万头。 

 

 

3. 公司公告 

1、 *ST 因美（002570）拟回购公司股份，在回购股份价格不超过 5.35 元/股的条

件下，按回购金额上限 10,000 万元测算，预计回购股份数量不低于 1,869.16

万股，约占公司目前已发行总股本的 1.83%，按回购金额下限 3,000 万元测

算，预计回购股份数量不低于 560.75 万股，约占公司目前已发行总股本的

0.55%。 

2、 好想你（002582）选举石聚彬先生为公司第四届董事会董事长、总经理，选

举邱浩群先生为公司第四届董事会副董事长；董事会审议通过了《关于公司

 

 

 

来源： wind、国联证券研究所  来源： wind、国联证券研究所 

图表 14：生猪价格与猪肉价格（元/公斤）  图表 15：生猪存栏量（万头）及同比增速 

 

 

 

来源： wind、国联证券研究所  来源： wind、国联证券研究所 
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及子公司拟向郑州商品交易所申请红枣指定交割仓库的议案》。 

3、 *ST 椰岛（600238）拟通过海南产权交易所公开挂牌转让公司位于海口市龙

昆北路办公大楼。 

4、 海天味业（603288）投资设立全资子公司“广东海天国际贸易有限公司”、“广

东海莲生物科技有限公司”。 

5、 承德露露（000848）聘任丁兴贤先生为公司副总经理。 

6、 上海梅林（600073）以人民币 2,982.15 万元向光明乳业协议转让上海牛奶棚

食品有限公司 66.27%股权。 

7、 伊利股份（600887）证券事务代表旭日女士辞职。 

8、 伊力特（600197）收到《中国证监会行政许可申请受理单》。 

 

4. 行业新闻动态 

1、 高炉家销售增长 40%，利润增长 200% 

9 月 9 日，由高炉家·徽酒集团主办的高炉家·徽酒集团建厂 70 周年盛典酒会暨首

届（2018）安徽名校名师大讲坛在合肥召开。2018 年上半年，高炉家同期销售额增长

达 40%，利润增长更是高达 200%，一季度高炉家完成了全年的利润目标。（微酒） 

2、 劲牌 2017年 6月 27日—2018年 6月 26日销售额同比增长 11.51% 

9 月 9 日，以“劲·未来”为主题的劲牌公司第二十届经销商恳谈会在安徽合肥举

行。来自全国的 796 名经销商代表齐聚一堂，共商发展大计。从会上获悉，2017-2018

年度劲牌（2017 年 6 月 27 日—2018 年 6 月 26 日，劲牌年度经营均按此计算）销售

额同比增长 11.51%。其中保健酒品类依旧是劲牌公司业绩的中坚力量；健康白酒品

类同比增长 33.91%，展现出了强劲的市场潜力；定制事业部同比增长 9.77%。 

具体到产品，毛铺金荞酒增长最为明显，达到 53.28%；毛铺黑荞酒、毛铺小荞酒

均保持 2 位数增长。此外，核心产品中国劲酒 125ml 是业绩的主要来源，同比依然保

持增长态势。 

从此前统计来看，劲牌连续多年保持高速增长，并牢牢占据保健酒老大地位，这

已十分难得。更为难得的是，劲酒会议上并没有对业绩沾沾自喜、止步于前，反而极

其诚恳地进行了自我剖析，提出了在新品试销推广、终端工作、渠道创新升级等 8 项

不足之处。（微酒） 

3、 茅台酒新品正式发布，定价千元价位 

茅台股份公司发布的新品 43°喜宴茅台酒正式上市。9 月 10 日，43°喜宴茅台酒

在上市发布会在贵阳生态国际会议中心登录大厅举行，酒业家记者现场获悉，这款新

品共有“优雅白”和“中国红”两个配色，其中“优雅白”定价为 989 元、“中国红”的定价
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为 999 元。 

目前飞天茅台的市场指导价位 1499 元，而茅台酱香系列酒的价格上限约为 500

元左右。对于茅台的产品来说，目前在 500—1500 元价格带特别是 1000—1500 元价

格带形成了较大的断层，而这一价格带的市场无疑是巨大的，且相对于 500—800 元

来说，800 元以上高端酒价格带的布局产品更少。 

此外，对于新款喜宴茅台酒来说，其重磅上市可能还有其他几个方面的用意。一

是茅台素来以 53°为主导，虽早已研发 43°产品，但占比不大，且低度化也正成为白

酒发展的主要趋势之一，低度白酒对于年轻消费群体，对于各种商务场合都有很好的

契合性，茅台此次推出喜宴茅台酒或是迎合低度化的趋势和对低度化的探索。 

二是在茅台酒供应持续紧张，需求不断扩大的市场背景下，特别是未来几年，53°

茅台酒的供求关系将持续紧张。茅台推出新款茅台酒，且用一场盛大的发布会为新品

造势，可以缓解 53°茅台酒供应紧张的局面，至少在高端喜庆场合，喜宴茅台酒可谓

是 53°茅台酒的完美替代者。而在高端喜庆场合的市场规模则是相当巨大的，据有关

数据显示，2017 年我国高端喜庆白酒消费的规模约为 300 亿。（微酒） 

 

5. 风险提示 

行业政策变动风险、食品安全问题、原料成本上升、消费增速不达预期 
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