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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

1-4 月国产啤酒产量同比增长 0.8%，2019 年开局良好 

惠氏和飞鹤旗下奶粉变更配方获批 

进口综合税率升至 98%，美国葡萄酒或在华“折戟” 

 上市公司重要公告 

恰恰食品：发布回购报告书 

百润股份：发布关于提前归还部分募集资金的公告 

青青稞酒：发布关于引入战略投资者暨通过大宗交易减持股份的公告   

 行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格小幅波动，整体呈平稳趋势。截至 2019 年 5 月 8

日，主产区生鲜乳平均价为 3.53 元/公斤，环比持平，同比上涨 2.9%。 

肉制品方面，仔猪、生猪、猪肉价格去年年初开始下跌，至去年 5 月份跌至

相对低点，随后开始探底回升并且延续涨价趋势。截至 5 月 10 日，全国 22

省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 43.82 元/千克、15.03 元/千克、23.75 元/

千克，分别同比变动 93.98%、50.15%、49.75%，同比均有明显增幅，短期

则呈波动趋势，长期来看猪价整体仍将继续反弹。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数下跌 2.09%，食品饮料板块下跌 3.83%，行业跑

输市场 1.74 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒下跌 4.5%，

其他饮料下跌 3.72%，食品下跌 2.65%。 

个股方面，*ST 椰岛、青青稞酒及好想你涨幅居前，双塔食品、来伊份及*ST

西发跌幅居前。 

 投资建议 

近期，包括五粮液、洋河、郎酒在内的多家白酒企业公布了产品升级或涨价

计划。我们认为，在需求稳健的基础之上，通过提价将有助于厂商巩固渠道

及稳定经销商利润，借此拉开产品差距，给产品更为广阔的发展空间。长期

来看，尽管最近北上资金受到汇率影响持续流出，但是白酒尤其高端白酒目

前仍然是食品饮料行业乃至全行业当中确定性较强的板块，在风险偏好相对

较低的风格影响之下仍建议优选确定性较高的高端类白酒。在大众品方面，

仍然建议长期关注基础消费品品牌化机遇，寻找各细分领域的成长龙头，此

外建议关注啤酒板块受益于结构化调整、增值税下调带来的业绩释放。综上，
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我们仍给予行业“看好”的投资评级，继续推荐五粮液（000858）、今世缘

（603369）、青岛啤酒（600600）、千禾味业（603027）以及伊利股份

（600887）。 

 风险提示 

宏观经济下行风险；重大食品安全事件风险。 
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1.行业动态&公司新闻 

表 1：行业重要新闻汇总 

资料来源 新闻标题 主要内容 

佳酿网 
1-4 月国产啤酒产量同比增长

0.8%，2019 年开局良好 

5 月 16 日，国家统计局公布了 2019 年 4 月和 1-4 月我国酒类产品的产量情况。

综合前几个月的产量数据可见，国产啤酒 2019 年开局良好。数据显示，2019 年

4 月，中国规模以上啤酒企业产量 292.1 万千升，同比下降 5.6%。2019 年 1-4

月，中国规模以上啤酒企业累计产量 1128.8 万千升，同比增长 0.8%。实际上，

进入 2019 年以来，我国国产啤酒产量一直保持增长势头。数据显示，2019 年 1-2

月，中国规模以上啤酒企业累计产量 539 万千升，同比增长 4.2%。2019 年 1-3

月，中国规模以上啤酒企业累计产量达 846.7 万千升，同比增长 3.0%。而这一增

速和去年开年相当。数据显示，2018 年 1-2 月，中国啤酒行业累计产量 567.7 万

千升，同比增长 0.7%。而与其他酒种相比，啤酒的产量增长要慢于白酒，快于葡

萄酒。 

 

北京商报

网 

惠氏和飞鹤旗下奶粉变更配方

获批 

5 月 21 日，国家食药监总局官网公布新一批奶粉配方变更名单，包括惠氏爱儿乐、

幼儿乐的 3 个配方，飞鹤旗下飞帆、臻爱飞帆的两个系列 6 个配方，总计 9 个奶

粉配方变更申请获批。自 2018 年以来，率先进行配方注册的诸多品牌纷纷提交

配方变更申请，但国家食药监总局并没有明确披露已公布的奶粉配方中具体变更

了哪些方面。 根据国家食药监总局的要求，存在产品配方变更前后有明显差异、

营养成分表发生变化、企业搬迁导致生产地址发生变化、生产工艺类型发生变化

的情况才需要重新申请产品配方注册。据了解，2016 年 10 月 1 日开始实施的奶

粉新政，被称为史上最严婴幼儿配方奶粉注册制。自 2018 年起，婴幼儿配方奶

粉如果要在中国市场销售，必须获得产品注册证书，未注册者将被勒令退出市场。

同时，为了更好地满足不同消费者的个性需求和优化产品结构，包括惠氏、飞鹤

在内的诸多奶粉企业，都在对已经注册的产品进行配方变更。 

 

佳酿网 
进口综合税率升至 98%，美国

葡萄酒或在华“折戟” 

5 月 13 日晚，国务院关税税则委员会发布公告，自 2019 年 6 月 1 日 0 时起，对

已实施加征关税的 600 亿美元清单美国商品中的部分，提高加征关税税率，分别

按照 25%、20%或 10%加征关税。对之前加征 5%关税的税目商品，仍继续加征

5%关税。这是过去 14 个月内，中国对美国葡萄酒第三次加税。根据加州葡萄酒

协会发布的美国瓶装葡萄酒的关税数据显示，6 月 1 日起，美国瓶装葡萄酒进口

综合税率达 98%。这和其他主要葡萄酒出口市场的税率形成鲜明对比。在美国众

多产区中，最知名的是加州。加州葡萄酒出口额占到美国葡萄酒出口额的 90%。

加州葡萄酒协会总裁兼首席执行官 Robert P . Koch 对酒业家记者表示：“即便面

对艰难的市场处境，加州葡萄酒协会仍然对中国市场抱有期待，并将竭尽全力保

证这个初衷不动摇。” 

资料来源：公开资料，渤海证券 
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2.上市公司重要公告 

表 2：A 股上市公司重要公告汇总 

代码 公司名称 公告类型 主要内容 

002557 恰恰食品 回购报告书 

基于对公司价值的判断和未来发展的信心，本次回购股份的用途不超过本次拟

回购股份总数的 50%的股份数量将用于公司股权激励计划或员工持股计划，剩

余部分用于转换上市公司发行的可转换为股票的公司债券，如公司未能在股份

回购完成之后 36 个月内实施上述用途，则公司回购的股份将依法予以注销。

公司本次回购股份的价格为不超过人民币 30 元/股。实际回购股份价格由股东

大会授权公司董事会在回购启动后视公司股票具体情况并结合公司财务状况和

经营状况确定。回购总金额不超过（含）人民币 10,000 万元且不低于（含）

人民币 5,000 万元，资金来源为公司的自有资金。具体回购资金总额以回购期

满时实际回购股份使用的资金总额为准。 

 

002568 百润股份 
关于提前归还部分

募集资金的公告 

上海百润投资控股集团股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 4 月 8 日

第四届董事会第五次会议审议通过了《关于公司使用部分闲置募集资金暂时补

充流动资金的议案》，同意使用非公开发行股票部分闲置募集资金不超过17,000

万元，用于暂时补充流动资金，使用期限不超过董事会批准之日起十二个月。

公司最终实际从募集资金专户中共划出 15,000 万元暂时补充流动资金。根据募

投项目进度及资金需求，公司于 2019 年 5 月 20 日将上述用于暂时补充流动资

金中的 5,000 万元提前归还至募集资金专户，并及时将上述募集资金的归还情

况通知了保荐机构和保荐代表人。截至本公告披露日，公司已累计归还募集资

金 5,000 万元，其余用于暂时补充流动资金的 10,000 万元募集资金将在到期日

之前归还，届时公司将及时履行信息披露义务。 

 

002646 青青稞酒 

关于引入战略投资

者暨控股股东通过

大宗交易减持股份

的公告 

2019 年 5 月 20 日，青海互助青稞酒股份有限公司（以下简称“公司”）与湖北

正涵投资有限公司（以下简称“湖北正涵”）签订了《战略投资合作框架协议》

（以下简称“协议”或“战略投资协议”），湖北正涵拟通过受让公司控股股东

青海华实科技投资管理有限公司（以下简称“华实投资”）3%的股份，成为公

司的战略股东，为公司的健康稳定发展提供支持，并在完成持有 3%股份之日起

36 个月内不进行任何减持。控股股东华实投资分别于 2019 年 5 月 20 日、2019

年 5 月 21 日通过深圳证券交易所大宗交易系统减持所持公司股份 816 万股、

74 万股，合计 890 万股，占公司股份总数的 1.9778%，受让方为湖北正涵投

资有限公司。本次战略投资合作有助于双方从产品研发、推广、营销、市场拓

展、渠道建设、人才培养进行深入合作，为公司引进更多的战略及业务资源，

有利于优化公司股权结构，符合公司的战略发展需要。 

    

资料来源：公司公告，渤海证券 
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3.行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格小幅波动，整体呈平稳趋势。截至 2019 年 5 月 8 日，

主产区生鲜乳平均价为 3.53 元/公斤，环比持平，同比上涨 2.9%。 

图 1：主产区生鲜乳平均价  图 2：主产区生鲜乳价格变动趋势 

 

 

 
资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：Wind，渤海证券 

肉制品方面，仔猪、生猪、猪肉价格去年年初开始下跌，至去年 5 月份跌至相对

低点，随后开始探底回升并且延续涨价趋势。截至 5 月 10 日，全国 22 省仔猪、

生猪、猪肉价格分别达到 43.82 元/千克、15.03 元/千克、23.75 元/千克，分别同

比变动 93.98%、50.15%、49.75%，同比均有明显增幅，短期则呈波动趋势，长

期来看猪价整体仍将继续反弹。 

图 3：22 省生猪价格及其变动趋势 图 4：22 省仔猪价格及其变动趋势 图 5：22 省猪肉价格及其变动趋势 

  
 

资料来源：Wind，渤海证券   
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4.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深300指数下跌 2.09%，食品饮料板块下跌3.83%，行业跑输市

场 1.74 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒下跌 4.5%，其他

饮料下跌 3.72%，食品下跌 2.65%。 

图 6：行业指数周涨跌幅排行 

 
资料来源：Wind，渤海证券 

个股方面，*ST 椰岛、青青稞酒及好想你涨幅居前，双塔食品、来伊份及*ST 西

发跌幅居前。 

表 3：cs 食品饮料行业内个股涨跌幅 

涨跌幅前五名 周涨跌幅（%） 涨跌幅后五名 周涨跌幅（%） 

*ST 椰岛 7.66% 双塔食品 -16.74% 

青青稞酒 7.65% 来伊份 -15.24% 

好想你 6.09% *ST 西发 -13.21% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

近期，包括五粮液、洋河、郎酒在内的多家白酒企业公布了产品升级或涨价计划。

我们认为，在需求稳健的基础之上，通过提价将有助于厂商巩固渠道及稳定经销

商利润，借此拉开产品差距，给产品更为广阔的发展空间。长期来看，尽管最近

北上资金受到汇率影响持续流出，但是白酒尤其高端白酒目前仍然是食品饮料行

业乃至全行业当中确定性较强的板块，在风险偏好相对较低的风格影响下仍建议

优选确定性较高的高端类白酒。在大众品方面，仍然建议长期关注基础消费品品

牌化机遇，寻找各细分领域的成长龙头，此外建议关注啤酒板块受益于结构化调

整、增值税下调带来的业绩释放。综上，我们仍给予行业“看好”的投资评级，

继续推荐五粮液（000858）、今世缘（603369）、青岛啤酒（600600）、千禾味

业（603027）以及伊利股份（600887）。 

6.风险提示 

宏观经济下行风险；重大食品安全事件风险。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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