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——食品饮料行业周报（20181223） 

❖ 川财周观点 

2018 年 12月 21日，茅台股份（己亥猪年）生肖酒发布。会议主要内容为：

1）贵州茅台酒（己亥猪年），分为 500ML、375ML、1.5L、2.5L四款产品。茅

台猪年生肖酒，500ML 规格定价 1699 元；赖茅猪年生肖酒 500ML，定价 898

元；茅台王子猪年生肖酒分别为 500ML 和 2.5L两种规格，定价 988 元和 3288

元；贵州大曲猪年生肖酒则设定为 2.5L，定价 1988 元；2）酱香系列（己亥

猪年）生肖酒已开启网络销售，茅台酒（己亥猪年）生肖酒将于 2019年 1月

1 日后在各专卖店正式发售；3）生肖酒将在 2019年春节前投放 30%以上的产

量。此外，贵州茅台称有望提早实现千亿计划，各子版块有望提档换速。营销

与管理的精细化、品类的拓展与创新、基酒产能的扩大助力贵州茅台营业收

入提升。 

12 月 18日五粮液经销大会在宜宾举行，会议要点为：1）白酒行业面临产业整

合、市场向优质品牌集中、优质产能释放等机遇；2)今年预计销售规模突破 400

亿元，其中高端酒销量有望突破 2万吨，明年销售目标为 500 亿；3）明年的主

要工作将定位在“补短板、拉长版、升级新动能，抢抓结构性机遇，共享高质

量发展”这几个方面。在第三季度停止发货后，目前五粮液渠道库存已消化至

合理水平，受益于公司主动控制发货节奏，四季度动销节奏较中秋期间放缓。

明年 6月新普五推出后，预计出厂价将有所提升。 

❖ 市场综述： 

本周上证综指下降 2.99%，创业板指下降 3.06%，食品饮料指数下降 4.69%，食

品饮料板块涨幅位于 28个子行业第 27位。具体子行业中，涨幅前三为肉制品

（2.36%）、其他酒类（-0.76%）、啤酒（-1.39%）；跌幅前三的为调味发酵品（-

3.46%）、乳品（-3.62%）、食品综合（-7.09%）。本周涨幅前五的公司包括：三

元股份（5.35%）、双汇发展（4.67%）、盐津铺子（4.60%）、金字火腿（4.20%）、

燕塘乳业（2.44%）；跌幅前五的公司包括：洋河股份（-7.52%）、绝味食品（-

7.63%）、泸州老窖（-8.15%）、口子窖（-8.15%）、汤臣倍健（-19.12%）。 

❖ 行业动态： 

“3年 50亿，6年超 100亿” 苏宁洋河战略合作再升级（中国新闻网） 

茅台普吉岛专卖店开业（贵州茅台官网） 

风险提示：宏观经济增长持续低于预期，原材料价格波动风险。 
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一、川财周观点 

2018 年 12 月 21 日，茅台股份（己亥猪年）生肖酒发布。会议主要内容为：

1）贵州茅台酒（己亥猪年），分为 500ML、375ML、1.5L、2.5L 四款产品。

茅台猪年生肖酒，500ML 规格定价 1699 元；赖茅猪年生肖酒 500ML，定价

898元；茅台王子猪年生肖酒分别为 500ML和 2.5L两种规格，定价 988元和

3288元；贵州大曲猪年生肖酒则设定为 2.5L，定价 1988元；2）酱香系列（己

亥猪年）生肖酒已开启网络销售，茅台酒（己亥猪年）生肖酒将于 2019 年 1

月 1 日后在各专卖店正式发售；3）生肖酒将在 2019 年春节前投放 30%以上

的产量。此外，贵州茅台称有望提早实现千亿计划，各子版块有望提档换速。

营销与管理的精细化、品类的拓展与创新、基酒产能的扩大助力贵州茅台营业

收入提升。 

12 月 18 日五粮液经销大会在宜宾举行，会议要点为：1）白酒行业面临产业

整合、市场向优质品牌集中、优质产能释放等机遇；2)今年预计销售规模突破

400亿元，其中高端酒销量有望突破 2万吨，明年销售目标为 500亿；3）明

年的主要工作将定位在“补短板、拉长版、升级新动能，抢抓结构性机遇，共

享高质量发展”这几个方面。在第三季度停止发货后，目前五粮液渠道库存已

消化至合理水平，受益于公司主动控制发货节奏，四季度动销节奏较中秋期间

放缓。明年 6月新普五推出后，预计出厂价将有所提升。随着未来经济增速下

行对白酒的负面影响开始显现，白酒将面临结构性机会，各价位段酒企之间会

进一步分化。次高端将持续受益于大众消费升级以及高端酒价格上升后出让的

价格带，同时，渠道精细、更贴近大众消费者、机制灵活且拥有扎实基础盘的

区域龙头是当前首选品种。 

2018 年 12 月 8 日,泸州老窖国窖酒类销售股份有限公司年度股东大会暨国窖

19年营销工作规划会议在苏州成功举办，会议要点为：1）核心单品国窖 1573

明年冲刺 100亿的销售目标；2）新增国宝红和国窖鸿运 568两款单品争夺千

元价格带；3）公司将增加费用投放及经销商支持,逐步推进大区公司建设并放

权。公司将在弱势及空白市场积极延伸，继续推进东进南下战略，积极实施渠

道下沉以抓住新机遇。由于公司近年来对国窖 1573进行资源倾斜，国窖实现

快速增长，国窖未来的增长潜力源于发力薄弱市场以及在竞品中保持相对优势。

同时，受益于消费升级，千元价格带成为新贵，国宝红和国窖鸿运 568两款单

品的推出将与国窖 1573形成高端产品矩阵,利于增强千元价位产品竞争力。在

白酒终端需求放缓的背景下，国窖进行自我目标修正，国窖销售口径百亿目标

较为合理。 
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二、行情回顾 

本周（2018年 12月 17日-12 月 21日）食品饮料指数下降 4.69%，沪深 300 指

数下降 4.31%，上证综指下降 2.99%，食品饮料板块表现落后于大盘，板块涨

幅位于 28个子行业第 27位。 

具体子行业中，涨幅前三为肉制品（2.36%）、其他酒类（-0.76%）、啤酒（-1.39%）；

跌幅前三的为调味发酵品（-3.46%）、乳品（-3.62%）、食品综合（-7.09%）。本

周涨幅前五的公司包括：三元股份（5.35%）、双汇发展（4.67%）、盐津铺子

（4.60%）、金字火腿（4.20%）、燕塘乳业（2.44%）；跌幅前五的公司包括： 洋

河股份（-7.52%）、绝味食品（-7.63%）、泸州老窖（-8.15%）、口子窖（-8.15%）、

汤臣倍健（-19.12%）。 

 

图 1： 一级行业周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 2： 食品饮料细分行业周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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表格 1. 食品饮料板块领涨前五 

证券代码 证券简称 收盘价 周涨跌幅 

600429.SH 三元股份 5.05  5.35% 

000895.SZ 双汇发展 22.50  4.67% 

002847.SZ 盐津铺子 23.02  4.60% 

002515.SZ 金字火腿 4.05  4.20% 

002732.SZ 燕塘乳业 16.82  2.44% 

 

表格 2. 食品饮料板块领跌前五 

证券代码 证券简称 收盘价 周涨跌幅 

002304.SZ 洋河股份 101.10  -7.52% 

603517.SH 绝味食品 35.24  -7.63% 

000568.SZ 泸州老窖 43.20  -8.15% 

603589.SH 口子窖 36.45  -8.15% 

300146.SZ 汤臣倍健 20.97  -19.12% 

 

三、行业估值 

食品饮料行业估值水平维持低位震荡。2018 年 12 月 14 日，食品饮料行业 PE

（TTM）为 22.31倍；白酒、啤酒、葡萄酒细分行业估值分别为 20.36、44.44、

40.53倍；软饮料、乳品细分行业估值分别为 30.71、23.4倍；肉制品、调味

品、食品综合细分行业估值分别为 19.54、38.97、26.98倍。 

 

图 3： 食品饮料行业估值走势 PE（TTM，周）  图 4： 酒类细分行业估值走势 PE（TTM，周） 

 

 

 

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 5： 软饮料、乳品估值走势 PE（TTM，周）  图 6： 其他细分行业估值走势 PE（TTM，周） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

四、行业数据跟踪 

重点白酒价格走势 

图 7： 五粮液出厂价、一批价走势  图 8： 贵州茅台出厂价、一批价走势 

 

 

 

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 9： 高端酒价格走势  图 10： 次高端酒价格走势 

 

 

 

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 11： 洋河梦之蓝(M3)价格走势  图 12： 白酒月度产量及同比增速走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

重点葡萄酒价格走势 

图 13： 国产葡萄酒价格走势  图 14： 海外葡萄酒价格走势 

 

 

 

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 15： Liv-ex100 红酒指数走势  图 16： 葡萄酒月度产量及同比增速走势 

 

 

 

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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重点啤酒价格走势 

图 17： 海外啤酒零售价走势  图 18： 国产啤酒零售价走势 

 

 

 

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 19： 啤酒月度产量及同比增速走势  图 20： 啤酒月度进口量及进口平均单价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

重点乳品价格走势 

图 21： 生鲜乳均价及同比增速走势  图 22： 芝加哥牛奶现货价走势 

 

 

 

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 23： 牛奶及酸奶零售价走势  图 24： 婴幼儿奶粉零售价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

原材料价格走势 

图 25： 大豆市场价走势  图 26： 豆粕现货价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

五、行业动态 

表格 3. 本周食品饮料重要行业资讯 

行业要闻 主要内容 

2017中国国际名酒文化节

暨五粮液 1218共商共建共

享大会将于 12月在宜宾举

行（新华网） 

12月 18日，2018中国国际名酒文化节暨五粮液第二十二届 1218共商共建共享

大会在宜宾五粮液集团如期举行。五粮液集团总经理、股份公司董事长刘中国在

上午的投资者交流会上指出，公司各项经营指标有望按计划完成，今年前三季

度，股份公司完成销售额 292.5 亿元，同比增长 33.1%；实现净利润 94.9 亿

元，同比增长 36.3%。今年有望突破 400亿元，明年在集团千亿目标的规划下，

股份公司瞄准 500亿元的发展目标。 

茅台普吉岛专卖店开业

（贵州茅台官网） 

近日，茅台泰国经销商——泰国暹龙酒业公司旗下的普吉岛茅台专卖店开业，这

是暹龙公司在泰国开设的第 4 家茅台专卖店，标志着茅台品牌在泰国地区的销售

网络正在逐步完善。 
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“3年 50 亿，6 年超 100

亿” 苏宁洋河战略合作再

升级（中国新闻网） 

苏宁洋河战略合作再升级。根据合作协议，双方自 2019 年起，未来 3年双方销

售规模达 50 亿，6年超百亿；将加强产品定制如联合定制开发洋河梦系列国米

定制版，以打开国际市场，并通过营销资源共享、品牌互动营销、多样化合作等

方式提升双方品牌形象，协同发展。 

预告：茅台两大年度盛会

即将召开（糖酒快讯） 

茅台集团即将于 12 月 21日和 12 月 28日举行两大年度盛会，两场盛会的即将召

开表明了茅台酒与系列酒“双轮驱动”的格局已经形成，“两条腿走路”将成为

常态，而在茅台集团内部众多子公司也在为“千亿茅台”添砖加瓦，集团管控下

的“百花齐放”将更加显效。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

六、重要公告 

表格 4. 本周食品饮料板块上市公司重要公告 

上市公司 公司公告 

燕京啤酒 
2018年 12月 17 日，公司与北京冬奥组委会在北京冬奥组委办公园区举行发布会，公司正

式成为北京 2022年冬奥会和冬残奥会官方啤酒赞助商。 

天润乳业 
新疆天润乳业股份有限公司拟以自有资金 900万元收购其持有的天润北亭 30%股权。本次收

购完成后，公司将持有天润北亭 100%股权，天润北亭将成为公司全资子公司。 

百润股份 

上海百润投资控股集团股份有限公司决定使用自有资金或自筹资金以集中竞价交易的方式

回购部分社会公众股份，本次回购的资金额度不低于人民币 15,000 万元（含 15,000 万

元）且不超过人民币 30,000 万元（含 30,000 万元），回购价格不低于面值 1 元/股（含 1

元/股）、不超过人民币 13.28 元/股（含 13.28 元/股），具体回购数量以回购期满时实际

回购的股份数量为准。回购股份实施期限为自公司股东大会审议通过本次回购股份预案之

日起 12个月内。 

洽洽食品 

公司第三期员工持股计划已通过二级市场交易系统方式完成了本期员工持股计划的股票购

买，购买均价为 17.99 元/股，购买公司股票数量为 407,800 股，占公司总股本的比例约

为 0.08%，成交金额约为 7,336,322 元。至此，公司本期员工持股计划已经完成股票的全

部购买，本期员工持股计划所购买的股票锁定期为 12 个月。 

会稽山 

绵阳基金计划自 2018年 11月 5日开始至 2019 年 5月 23 日止，通过大宗交易方式或集中

竞价交易方式减持公司股份不超过 310.10 万股，占公司股份总数的 0.624%。减持价格区间

为 8元/股-16元/股。本次减持计划开始日至 2018年 12 月 19日，绵阳基金已通过集中竞

价交易方式减持其所持有的公司股份 161.20 万股,占公司股份总数 0.324%。截至本公告

日，集中竞价交易减持数量过半，本次减持计划尚未实施完毕。 
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维维股份 

2018年 12月 18 日，公司收到控股股东维维集团股份有限公司通知,中国民生银行股份有限

公司徐州分行将维维集团股份有限公司质押的本公司无限售流通股 23,596,036 股股票予以

解除质押，质押解除日期为 2018年 12月 17 日，相关质押解除手续已办理完毕。此次解除

质押的 23,596,036 股股票占公司总股本比例为 1.41%。 

洽洽食品 

2018年 2 月，华泰集团为申请授信决定将其持有的公司 331万股、753万股和 422万股无

限售流通股（合计 1,506 万股，占公司总股本的 2.97%）与海通资产进行股票质押式回购交

易。近日华泰集团在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司办理了上述公司股份 1,506

万股（占公司总股本的 2.97%）的提前解除质押登记手续。 

来伊份 

公司控股股东上海爱屋企业管理有限公司（以下简称“爱屋企管”）拟自 2018年 10 月 18

日起的 6 个月内，增持公司无限售流通股不超过公司已发行总股份的 1%（不超过 340 万

股），或者增持金额不低于人民币 1,000万元且不超过人民币 5,000万元。截至 2018年 12

月 18 日收盘，爱屋企管通过上海证券交易所集中竞价系统累计增持公司股份 1,400,462

股，累计增持股份占公司总股本的 0.4109%，增持总金额为人民币 1456.480562 万元。 

麦趣尔 

公司拟自股东大会审议通过本次回购股份预案之日起不超过六个月内，以不超过人民币 1

亿元（含），不低于 5000万元（含）回购公司发行的人民币普通股股票。按回购金额上限

1 亿元（含）、回购价格上限 14 元/股（含）进行测算，预计回购股份总数为 7,142,857

股，占公司当前总股本的 4.102%。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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风险提示 

宏观经济增长持续低于预期 

若宏观经济增速放缓，居民消费增长乏力，将对消费类板块上市公司业绩持

续增长带来压力。 

原料价格波动风险 

气候变化、自然灾害、动物疫情等不可抗力因素导致的农作物、肉类、蔬

菜、乳品等原材料价格波动，将侵蚀食品饮料板块上市公司盈利能力。 
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