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 市场表现 

本周（2018/11/19-2018/11/23），沪深 300 指数报收 3143.48，下跌 3.51%；

食品饮料（申万）报收 8811.16，下跌 2.07%，跑赢沪深 300 指数 1.44pct。

在申万 28 个Ⅰ级行业中，排在第 2 位。食品饮料（申万）PE(TTM) 22.27x；

处于自 2009 年以来分位数的 21.00%。 

食品饮料Ⅱ级子行业中，本周全部子行业下跌，表现最好的子行业是白酒，

下跌 1.10%；表现最差的子行业是啤酒，下跌 6.96%。 

 投资建议 

在疲弱的市场环境中，食品饮料板块的防御属性再次凸显，跌幅低于大盘平

均水平，尤其是白酒、伊利股份、调味品龙头等传统白马股股价表现坚挺。 

我们仍然认为，当前行业估值 22.27x，回到 2009 年以来估值区间的中下水

平；在无较强预期催化下，龙头个股估值合理但短期向上空间受限。从中长

期看，行业业绩增长无忧。在当下时点，建议更多关注抗周期性较强的食品

龙头品种，静待明年白酒板块消费时点到来。 

 下周解禁提醒 

11 月 30 日，香飘飘将有首发原股东限售股解禁，解禁数量 628.78 万股，

解禁比例 1.57%。 

 风险提示 

食品安全风险；宏观经济波动，消费增长放缓，原材料价格波动；行业政策

风险；行业竞争加剧；市场波动加剧。 
   

 食品饮料行业单周涨幅前十名   食品饮料行业单周跌幅前十名  

代码 名称 单周涨跌幅 代码 名称 单周涨跌幅 

603711 香 飘 飘 2.99% 002495 佳隆股份 -12.05% 

600197 伊 力 特 1.42% 002847 盐津铺子 -10.73% 

600238 *ST 椰岛 0.4% 600419 天润乳业 -10.36% 

002719 麦 趣 尔 0.0% 000929 兰州黄河 -10.1% 

002515 金字火腿 0.0% 002330 得 利 斯 -10.04% 

002304 洋河股份 -0.05% 600300 维维股份 -9.82% 

603345 安井食品 -0.08% 002695 煌 上 煌 -9.34% 

000568 泸州老窖 -0.15% 600600 青岛啤酒 -8.82% 

600519 贵州茅台 -0.55% 603777 来 伊 份 -8.59% 

600872 中炬高新 -0.71% 002702 海欣食品 -8.53%    
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一、市场表现 

（一）板块行情 

本周（2018/11/19-2018/11/23），沪深 300 指数报收 3143.48，下跌 3.51%；食品

饮料（申万）报收 8811.16，下跌 2.07%，跑赢沪深 300 指数 1.44pct。在申万 28 个Ⅰ

级行业中，排在第 2 位。 

图表1： 食品饮料与沪深 300 指数走势比较  图表2： 本周申万Ⅰ级分类涨跌幅比较 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

食品饮料Ⅱ级子行业中，本周全部子行业下跌，表现最好的子行业是白酒，下跌

1.10%；表现最差的子行业是啤酒，下跌 6.96%。 

周涨幅前 3 名分别为*ST 因美(5.15%)、香飘飘(2.99%)、广泽股份(2.96%)；跌幅前

3 名分别为佳隆股份(-12.05%）、盐津铺子(-10.73%）、天润乳业(-10.36%）。 

图表3： 食品饮料子行业周涨跌幅比较  图表4： 食品饮料行业个股周涨跌幅前 5 位 

 

 证券代码 证券简称 周涨幅  证券代码 证券简称 周跌幅  

002570 *ST 因美 5.15% 002495 佳隆股份 -12.05% 

603711 香飘飘 2.99% 002847 盐津铺子 -10.73% 

600882 广泽股份 2.96% 600419 天润乳业 -10.36% 

600197 伊力特 1.42% 000929 兰州黄河 -10.10% 

600238 *ST 椰岛 0.40% 002330 得利斯 -10.04% 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 
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（二）估值情况 

截至 2018 年 11 月 23 日，食品饮料（申万）板块 PE(TTM)为 22.27x，处于自 2009

年以来 21.00%分位。其中，白酒 PE(TTM)为 19.98x，处于 27.00%分位；乳制品 PE(TTM)

为 24.73x，处于 36.00%分位；啤酒 PE(TTM)为 40.17x，处于 37.00%分位；调味品

PE(TTM)为 39.28x，处于 17.00%分位；肉制品 PE(TTM)为 19.2x，处于 3.00%分位。 

图表5： 食品饮料（申万）行业 PE Band  图表6： 白酒（申万）行业 PE Band 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

图表7： 乳制品（申万）行业 PE Band  图表8： 啤酒（申万）行业 PE Band 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

图表9： 调味品（申万）行业 PE Band  图表10： 肉制品（申万）行业 PE Band 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 
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（三）陆股通流入情况 

以 11 月 23 日收盘价计算，食品饮料（申万）行业陆股通资金本周合计流入 13.54

亿元。资金流入前 3 名分别为五粮液、洋河股份、伊利股份，资金流出前 3 名分别为双

汇发展、口子窖、伊力特。 

图表11： 陆股通持股比例变动前 10 名 

 

资料来源:联讯证券，Wind 

图表12： 陆股通流入/流出金额前 10 名（亿元） 

 

资料来源:联讯证券，Wind，金额按 11 月 23 日收盘价计算 

二、行业数据 

（一）价格数据一览 

1、白酒 

截至 2018 年 11 月 23 日，飞天茅台京东商城价格 1499 元/500ml，环比持平，一号

店价格 1499 元/500ml，环比持平；五粮液在京东商城价格 1019 元/500ml，环比持平，

一号店价格 1019 元/500ml，环比持平；国窖 1573 在京东商城价格 860 元/500ml，一号

店价格 860 元/500ml。 

流入前10名 证券代码 证券简称 变动比例 流出前10名 证券代码 证券简称 变动比例

1 000860 顺鑫农业 0.49% 1 600197 伊力特 -0.19%

2 300146 汤臣倍健 0.32% 2 600559 老白干酒 -0.11%

3 603866 桃李面包 0.26% 3 603589 口子窖 -0.10%

4 000858 五粮液 0.22% 4 000799 酒鬼酒 -0.09%

5 000568 泸州老窖 0.20% 5 000895 双汇发展 -0.07%

6 600872 中炬高新 0.19% 6 600597 光明乳业 -0.07%

7 000848 承德露露 0.18% 7 600298 安琪酵母 -0.07%

8 002507 涪陵榨菜 0.17% 8 002910 庄园牧场 -0.06%

9 002304 洋河股份 0.14% 9 603711 香飘飘 -0.05%

10 600887 伊利股份 0.12% 10 002646 青青稞酒 -0.05%
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图表13： 茅台、五粮液京东商城价格  图表14： M3、水井坊、汾酒京东商城价格 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

2、乳制品 

截至 2018 年 11 月 14 日，生鲜乳主产区平均价格 3.54 元/公斤，环比上涨 0.01 元/

公斤。 

截至 2018 年 11 月 16 日，牛奶零售价 11.64 元/升，与上周持平；酸奶零售价 14.44

元/公斤，与上周持平。 

图表15： 生鲜乳主产区平均价格（元/公斤）  图表16： 牛奶、酸奶零售价 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

截至 2018 年 11 月 16 日，婴幼儿奶粉国外品牌零售价 229.21 元/公斤，环比上涨

0.41 元/公斤；国内品牌零售价 183.37 元/公斤，环比上涨 0.18 元/公斤。 

截至 2018 年 11 月 21 日，牛奶（脱脂奶粉）芝加哥现价 89.75 美分/磅，较上一交

易日上涨 1.00 美分/磅。 
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图表17： 婴幼儿奶粉零售价格（元/公斤）  图表18： 牛奶（脱脂奶粉）芝加哥现价（美分/磅） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

3、啤酒 

截至2018年11月23日，一号店销售的百威（330ml)、嘉士伯（330ml）和虎牌（330ml）

售价分别为 5.40、5.00 和 7.50 元/罐（瓶），与上周售价持平。国产啤酒中，哈尔滨（330ml）

售价 2.60 元/罐，环比持平。 

图表19： 国外啤酒品牌一号店售价（元/罐、元/瓶）  图表20： 哈尔滨啤酒一号店售价（元/罐） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

4、肉制品 

截至 2018 年 11 月 23 日，全国 22 省市仔猪价格分别为 22.36 元/千克，环比

下降 1.45%；生猪价格为 13.21 元/千克，环比上涨 0.23%；肉猪价格为 20.11 元/

千克，环比上涨 0.80%。截至 2018 年 11 月 23 日，毛鸭 8.80 元/公斤，环比上涨

2.68%，鸭苗价格 5.33 元/羽，环比下降 11.46%。 
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图表21： 22 个省市仔猪、生猪、猪肉平均价（元/千克）  图表22： 毛鸭、鸭苗平均价（元/公斤、元/羽） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

5、原材料 

截至 11 月 23 日，豆粕现货价格 3346.47 元/吨，周环比下降 0.44%。豆粕期货价格

3270 元/吨，周环比下降 1.83%。 

大豆期货（CBOT）价格 884 美分/蒲式耳，周环比下降 0.70%。 

玉米现货价格 1957.75 元/吨，周环比上涨 0.94%。玉米期货（CBOT）价格 361 美

分/蒲式耳，周环比下降 1.03%。 

国产小麦现货价格 2491.67 元/吨，周环比上涨 0.58%。优质强筋小麦期货价格 2646

元/吨，周环比上涨 0.95%。 

白砂糖期货价格 4933 元/吨，周环比下降 1.67%。 

图表23： 豆粕现货价格（元/吨）  图表24： 豆粕期货价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 
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图表25： 玉米现货价格（元/吨）  图表26： 玉米期货价格（美分/蒲式耳） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

图表27： 国产小麦现货（元/吨）  图表28： 优质强筋小麦期货价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

图表29： 白砂糖现货价格（元/吨）  图表30： 白砂糖期货价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 
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（二）供给数据一览 

图表31： 白酒累计产量及增速（万千升）  图表32： 乳制品累计产量及增速（万吨） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

图表33： 啤酒累计产量及增速（万千升）  图表34： 啤酒进口量及增速（万千升） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

图表35： 葡萄酒累计产量及增速（万千升）  图表36： 葡萄酒进口量及增速（万千升） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 
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图表37： 生猪定点屠宰企业屠宰量（万头）  图表38： 生猪存栏量（万头） 

 

 

 

资料来源：联讯证券，Wind  资料来源：联讯证券，Wind 

三、重大事项 

（一）下周重大事件提示 

图表39： 下周解禁情况 

证券代码 证券简称 解禁时间 本次解禁数量（万股） 解禁比例 上市股份性质 

603711.SH 香飘飘 2018-11-30 628.78 1.57% 首发原股东限售股份 

资料来源：联讯证券，Wind 

图表40： 下周大事提醒 
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资料来源：联讯证券，Wind 
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（二）2018 年年报业绩预告 

图表41： 2018 年年报业绩预告 

证券代码 证券简称 净利润上限（亿元） 上限幅度（%）  净利润下限（亿元） 下限幅度（%） 去年同期 EPS（元） 

002216.SZ 三全食品 1.15 60.00 0.94 30.00 0.09 

002304.SZ 洋河股份 86.15 30.00 79.53 20.00 4.40 

002329.SZ 皇氏集团 0.34 -40.00 0.06 -90.00 0.07 

002330.SZ 得利斯 0.09 20.00 0.07 - 0.01 

002461.SZ 珠江啤酒 4.08 120.00 3.15 70.00 0.17 

002481.SZ 双塔食品 0.66 80.00 0.48 30.00 0.03 

002495.SZ 佳隆股份 0.41 90.00 0.31 45.00 0.02 

002507.SZ 涪陵榨菜 7.25 75.00 6.01 45.00 0.52 

002515.SZ 金字火腿 0.60 -44.43 0.20 -81.48 0.11 

002557.SZ 洽洽食品 4.47 40.00 3.51 10.00 0.63 

002568.SZ 百润股份 2.37 30.00 1.83 - 0.26 

002570.SZ *ST 因美 0.78 107.38 0.28 102.65 -1.03 

002582.SZ 好想你 1.71 60.00 1.18 10.00 0.21 

002626.SZ 金达威 8.00 68.76 7.00 47.66 0.77 

002646.SZ 青青稞酒 0.95 200.89 0.75 179.65 -0.21 

002650.SZ 加加食品 1.59 - 1.27 -20.00 0.14 

002661.SZ 克明面业 2.37 110.00 1.80 60.00 0.34 

002695.SZ 煌上煌 2.04 45.00 1.62 15.00 0.28 

002696.SZ 百洋股份 2.15 90.00 1.92 70.00 0.49 

002702.SZ 海欣食品 0.50 283.27 0.15 154.98 -0.05 

002719.SZ 麦趣尔 0.28 50.00 0.19 - 0.17 

002726.SZ 龙大肉食 1.79 -5.00 1.60 -15.00 0.25 

002732.SZ 燕塘乳业 1.33 10.00 0.72 -40.00 0.77 

002770.SZ 科迪乳业 1.65 30.00 1.39 10.00 0.12 

002820.SZ 桂发祥 1.02 10.00 0.83 -10.00 0.72 

002840.SZ 华统股份 1.48 25.00 1.24 5.00 0.66 

002847.SZ 盐津铺子 0.70 6.48 0.62 -5.69 0.53 

002891.SZ 中宠股份 0.66 -10.00 0.44 -40.00 0.74 

002910.SZ 庄园牧场 0.58 -15.00 0.41 -40.00 0.36 

资料来源：联讯证券，Wind 

四、投资建议 

本周，食品饮料板块的防御属性再次受到市场关注，跌幅低于大盘平均水平，尤其

是白酒、伊利股份、调味品龙头等传统白马股股价表现坚挺。 

认为，短期白酒、调味品等龙头绩优板块表现偏弱，4 季度并无强烈的预期催化；

当前行业估值 22.27x，回到 2009 年以来估值区间的中下水平；在无较强预期催化下，4

季度龙头个股估值合理但短期向上空间受限。从中长期看，行业业绩增长无忧。在当下

时点，建议更多关注抗周期性较强的食品龙头品种，静待明年白酒板块消费时点到来。 
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五、风险提示 

食品安全风险；宏观经济波动，消费增长放缓，原材料价格波动；行业政策风险；

行业竞争加剧；市场波动加剧。 
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减持：相对大盘涨幅小于-5%。 

 

行业投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 
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