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——食品饮料行业周报（20190120） 

❖ 川财周观点 

舍得酒暂停部分区域发货以改善市场供需结构。继五粮液及泸州老窖在春节

前夕进行调价、洋河对渠道进行调整后，1月 14日四川沱牌舍得营销有限公

司表示为调控市场供需结构，暂停部分区域品味舍得酒的供货。受益于舍得

等中高端核心单品的强势增长，2018 年前三季度舍得酒贡献 10.5 亿营业收

入，同比增长 51.1%。此外，2018年前三季度占营业收入总额 16.7%的玻瓶业

务快速增长使得毛利率下降 3.2 个百分点至 72.1%，若舍得在控量的下一步

进行提价，毛利率有望提升。 

中炬高新与千禾味业于本周分别发布业绩快报。中炬高新 2018 年实现营业总

收入 41.7 亿元,同比增长 15.5%;实现归属于上市公司股东的净利润 6.1 亿元,

同比增长 33.8%。千禾味业方面，2018 年公司营业收入 10.6 亿元，同比增长

12.8%，归属于上市公司股东的净利润 2.4 亿元，同比增长 66.6%。中炬高新目

前 70%的收入来自于东南沿海市场，加速拓展市场将成为未来重要增长引擎，

同时受益于公司丰富品类，公司营业收入增速仍旧保持较高水平。 

本周食品饮料行业涨幅居前，主因近期 QFII总额度由 1500 亿美元增加至 3000

亿美元，且 MSCI 有望将中国内地股票在其全球基准指数中的权重由 5%提高至

20%、A股将纳入富时、道琼斯指数等更多国际指数，外资加速流入 A股预期提

升。目前高端白酒加大对价格以及渠道的调控显示白酒公司更注重长远发展，

同时白酒行业分化日益明显，具体情况仍需密切关注发货情况及市场动销，建

议关注贵州茅台、五粮液、泸州老窖。大众品领域，本周调味品上涨明显，中

炬高新及千禾味业业绩快报显示调味品行业景气度较高，推荐继续重点关注稳

定性较强的调味品行业龙头公司。 

❖ 市场综述： 

本周食品饮料指数上升 5.64%，沪深 300指数上升 2.37%，上证综指上升 1.65%，

板块涨幅位于 28个子行业第 1位。具体子行业中，涨幅前三为白酒（7.03%）、

调味发酵品（5.75%）、啤酒（5.67%）；跌幅前三为黄酒（0.47%）、葡萄酒（-

0.08%）、肉制品（-0.29%）。本周涨幅前五的公司包括：*ST 椰岛（13.46%）、

舍得酒业（12.33%）、元祖股份（9.76%）、青岛啤酒（8.97%）、千禾味业（7.59%）；

跌幅前五的公司包括：莫高股份（-3.25%）、中葡股份（-3.28%）、百润股份（-

3.34%）、莲花健康（-3.40%）、金字火腿（-5.11%）。 

❖ 行业动态： 

国窖 1573甘青片区完成春节任务，将暂停订单（酒说） 

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 

舍得酒暂停部分区域发货以改善市场供需结构。继五粮液及泸州老窖在春节

前夕进行调价、洋河对渠道进行调整后，1月 14日四川沱牌舍得营销有限公

司表示为调控市场供需结构，暂停部分区域品味舍得酒的供货。受益于舍得

等中高端核心单品的强势增长，2018年前三季度舍得酒贡献 10.5亿营业收

入，同比增长 51.1%。此外，2018年前三季度占营业收入总额 16.7%的玻瓶

业务快速增长使得毛利率下降 3.2个百分点至 72.1%，若舍得在控量的下一

步进行提价，毛利率有望提升。 

中炬高新与千禾味业于本周分别发布业绩快报。中炬高新 2018年实现营业总

收入 41.7 亿元,同比增长 15.5%;实现归属于上市公司股东的净利润 6.1亿

元,同比增长 33.8%。千禾味业方面，2018年公司营业收入 10.6亿元，同比

增长 12.8%，归属于上市公司股东的净利润 2.4亿元，同比增长 66.6%。中炬

高新目前 70%的收入来自于东南沿海市场，加速拓展市场将成为未来重要增

长引擎，同时受益于公司丰富品类，公司营业收入增速仍旧保持较高水平。 

本周食品饮料行业涨幅居前，主因近期 QFII总额度由 1500亿美元增加至 3000

亿美元，且 MSCI有望将中国内地股票在其全球基准指数中的权重由 5%提高至

20%、A 股将纳入富时、道琼斯指数等更多国际指数，外资加速流入 A股预期提

升。目前高端白酒加大对价格以及渠道的调控显示白酒公司更注重长远发展，

同时白酒行业分化日益明显，具体情况仍需密切关注发货情况及市场动销，建

议关注贵州茅台、五粮液、泸州老窖。大众品领域，本周调味品上涨明显，中

炬高新及千禾味业业绩快报显示调味品行业景气度较高，推荐继续重点关注稳

定性较强的调味品行业龙头公司。 

 

二、行情回顾 

本周（2019年 1月 14日-2019 年 1月 18日）食品饮料指数上升 5.64%，沪深

300指数上升 2.37%，上证综指上升 1.65%，食品饮料板块表现优于大盘，板块

涨幅位于 28个子行业第 1位。 

具体子行业中，涨幅前三为白酒（7.03%）、调味发酵品（5.75%）、啤酒（5.67%）；

跌幅前三为黄酒（0.47%）、葡萄酒（-0.08%）、肉制品（-0.29%）。本周涨幅前

五的公司包括：*ST椰岛（13.46%）、舍得酒业（12.33%）、元祖股份（9.76%）、

青岛啤酒（8.97%）、千禾味业（7.59%）；跌幅前五的公司包括：莫高股份（-

3.25%）、中葡股份（-3.28%）、百润股份（-3.34%）、莲花健康（-3.40%）、金字
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火腿（-5.11%）。 

 

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 

 

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 

600238.SH *ST椰岛 5.20  13.46% 

600702.SH 舍得酒业 22.46  12.33% 

603886.SH 元祖股份 17.63  9.76% 

600600.SH 青岛啤酒 33.21  8.97% 

603027.SH 千禾味业 15.28  7.59% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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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 

600543.SH 莫高股份 6.76  -3.25% 

600084.SH 中葡股份 3.05  -3.28% 

002568.SZ 百润股份 9.28  -3.34% 

600186.SH 莲花健康 2.06  -3.40% 

002515.SZ 金字火腿 4.70  -5.11% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

三、行业估值 

食品饮料行业估值水平维持低位震荡。2019 年 1 月 18 日，食品饮料行业 PE

（TTM）为 24.77倍；白酒、啤酒、葡萄酒细分行业估值分别为 23.18、45.46、

39.78倍；软饮料、乳品细分行业估值分别为 31.53、25.59倍；肉制品、调味

品、食品综合细分行业估值分别为 20.14、41.76、28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 

 

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 
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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 

 

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 

 

 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 7/12 

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 

 

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 
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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 

 

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 
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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 

国窖 1573 甘青片区完成春

节任务，将暂停订单（酒说） 

1 月 16日，泸州晋泰酒类销售有限公司国窖公司甘青片区发布了《关于停止接收

国窖 1573经典装订单的通知》，据通知称，目前甘青片区国窖 1573经典装 2019

年 1 月计划内配额已执行完毕,经公司研究决定:即 2019 年 1 月 16 日起,暂停国

窖 1573经典装订单接收。 

茅台春节前如期投放 7500

吨（微酒） 

1 月 14 日，茅台酒、酱香系列酒 2019 年贵州省区经销商迎新春座谈会在贵阳举

行，茅台集团党委书记、董事长李保芳表示公司将组织好计划，在春节前要投放

大于等于 7500吨茅台酒。  

梦之蓝蝉联胡润“最青睐的

男士送礼品牌榜”（佳酿网） 

1 月 16日，备受瞩目的胡润《至尚优品—中国千万富豪品牌倾向报告》新鲜出炉，

梦之蓝与苹果、路易威登、迪奥等国际知名高端品牌入选“2019最青睐的男士送

礼品牌”榜单。据了解，这是梦之蓝继 2018年后，再次入选，茅台与洋河也是中

国仅有的两个上榜企业。 

五粮液与四川机场深化合

作，加速四川品牌走向世界

（证券日报） 

1 月 17日，五粮液集团与四川机场集团战略合作框架协议签署仪式在成都举行。

此次合作是两家国企深入贯彻落实省委十一届三次、四次全会精神，也是双方横

向合作的深化。 

茅台集团董事长李保芳当

选“2018 中国经济年度人

物”（新浪财经） 

由新浪财经、人民日报（客户端）、吴晓波频道联合出品的“2018 十大经济年度

人物”颁奖典礼于 2019 年 1月 18 日在北京演艺中心举办，中国贵州茅台酒厂（集

团）有限责任公司党委书记、董事长、总经理李保芳当选“2018 中国经济年度人

物”。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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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 

绝味食品 

绝味食品股份有限公司于近日收到中国证券监督管理委员会出具的《关于核准绝味食品股份

有限公司公开发行可转换公司债券的批复》，核准公司向社会公开发行面值总额 10 亿元可

转换公司债券，期限 6 年。 

维维股份 

鉴于近期股票市场出现波动，公司认为目前公司股价不能正确反映公司价值。拟回购资金总

额不低于人民币 16，720 万元，且不超过人民币 33,440 万元。按回购股份价格不超过人民币

4 元/股（含）进行测算，若全部以最高价回购，预计回购股份数量为 4,180万-8,360 万股，

约占公司目前总股本 167,200 万股的 2.5%-5%，具体回购股份的数量以回购期限届满时实际

回购的股份数量为准。 

维维股份 

维维集团将其持有的本公司无限售流通股股票 31,000,000 股质押给工商银行股份有限公司

徐州泉山支行，质押登记日为 2019 年 1 月 14 日，质押期限为 2019 年 1 月 9 日至 2020 年 1

月 9 日，相关质押手续已办理完毕。此次质押的 31,000,000 股股票占公司总股本比例为

1.85%。 

好想你 

好想你健康食品股份有限公司于 2019 年 1月 15日召开了第四届董事会第四次会议，审议通

过了《关于增加经营范围暨修改公司章程的议案》。为深化“开创标准健康食养生活方式”

发展战略，全面布局新一代健康锁鲜美食，满足公司在大健康领域的发展需要，公司拟增加

以下经营范围：保健食品研发、生产与销售，并对《好想你健康食品股份有限公司章程》相

应条款进行修订。最终经营范围将以工商行政管理部门核准、登记的情况为准。 

千禾味业 

公司于 1 月 19 日发布业绩快报，显示 2018 财年公司实现营业总收入 106,972.49 万元，比

上年同期增 12.82%；实现营业利润 28,430.77 万元，比上年同期增加 68.03 %；实现利润总

额 28,428.67 万元，比上年同期增加 66.43%；归属于上市公司股东的净利润 23,999.89 万

元，比上年同期增加 66.60%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 15,418.37

万元，比上年同期增加 18.48%。 

中炬高新 

公司发布了 2018年业绩快报。2018 年实现营业总收入 41.67 亿元,同比增长 15.46%;实现归

母净利润 6.07亿元,同比增长 33.83%;实现扣非归母净利润 5.73 亿元,同比增长 38.22%。业

绩基本符合预期。 

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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