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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

进口大包奶粉 1 月同比增长 30%至 24.12 万吨 

张裕集团新战略曝光，打造中国健康小酒升级“第一瓶” 

第八代经典五粮液即将上市，老版正式停产 

 上市公司重要公告 

山西汾酒：发布关于收购山西杏花村义泉涌酒业股份有限公司部分资产暨关

联交易的公告 

中炬高新：发布关于收购广东厨邦食品有限公司 20%股权暨关联交易的公告 

华统股份：发布关于与温氏股份签订战略合作框架协议的公告                

桃李面包：发布关于投资成立全资子公司海南桃李面包有限公司的公告 

 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 2 月 13

日，主产区生鲜乳平均价为 3.62 元/公斤，同比上涨 4.0%。 

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。截至 2 月 22 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪

肉价格分别达到 27.41 元/千克、12.47 元/千克、19.99 元/千克，分别同比变

动-3.04%、5.32%、-3.48%，同比降速明显收窄，猪价整体触底反弹。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 4.61%，食品饮料板块上涨 4.68%，行业跑

赢市场 0.07 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒上涨 5.50%，

其他饮料上涨 3.76%，食品上涨 3.53%。 

个股方面，广东甘化、安记食品以及山西汾酒涨幅居前，仅有古井贡酒、桃

李面包以及金徽酒全周以下跌报收。 

 投资建议 

上周，水井坊发布要约收购报告书，公司实际控制人帝亚吉欧旗下子公司发

出要约收购，收购数量占公司总股本 10%，收购价格 45 元/股，较公告前一

日收盘溢价 19.33%。本次收购体现了中高端白酒品牌在国际市场上的稀缺性

及成长性，受此影响二线白酒品牌估值或将得到进一步的修复。此外，上周

MSCI 正式宣布将 A 股的纳入因子从目前的 5%上调至 20%，我们预计食品

饮料板块在风险偏好提升和外资持续流入的背景下，估值中枢或将继续上移。

长期来看，白酒仍然具有配置价值，建议继续优选提前应对行业变化趋势，
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品牌优势明显的龙头类个股。在大众品方面，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，优选经过阶段性调整后估值回落至合

理区间的调味板块，此外建议关注保健品和休闲食品相关公司积极变化。综

上，我们推荐贵州茅台（600519）、重庆啤酒（600132）、中炬高新（600872）、

双汇发展（000895）以及西王食品（000639）。 

 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 

荷斯坦 
进口大包奶粉 1 月同比增长

30%至 24.12 万吨 

1 月我国进口大包奶粉增长 30%至 24.12 万吨，创单月历史新高，争取享受特保

数量范围内的零关税是导致进口猛增的主要原因；大包粉进口价格继续回落，均

价 2826 美元/吨，环比跌 3.2%，同比下降 7.6%；折合生鲜乳价为 3.03 元/公斤，

比国内同期生鲜乳价格（3.61 元/公斤）低 0.58 元/公斤。对于大包奶粉进口猛增，

业内人专业人士介绍到，主要是进口商抢特保范围内的优惠关税所致，每年 1 月

进口量都会增加，但是从 2019 年开始来自新西兰的进口奶粉（特保数量内）关

税降为 0，每吨可以少 2000 元左右的成本，进口增长更快。另外，荷斯坦认为，

去年下半年国际市场全脂奶粉价格持续走低、脱脂奶粉价格维持低位（见下图）；

2018 年 3-4 季度国内奶源相对紧张，一些机构认为 2019 年偏紧也是大概率事件，

两方面的因素也调动了进口商的积极入市。 

 

 

糖酒快讯 
张裕集团新战略曝光，打造中国

健康小酒升级“第一瓶” 

去年春糖，张裕集团宣布要全面开启新十年战略，成为更多消费者认可的国际品

牌，并提出坚持“以葡萄酒为主、多酒种共同发展”的集团战略。时隔一年，在

第 100 届全国糖酒会前夕张裕再度曝光集团最新战略——2019 年将重点发力保

健酒，“至宝®”作为张裕集团主推的战略品牌，其中至宝·国秘将作为高端品牌，

承担引领保健酒板块大发展的领头羊，至宝小酒则定位“健康小酒升级引领者”，

承担打造健康小酒升级第一瓶的重任。 

 

佳酿网 
第八代经典五粮液即将上市，老

版正式停产 

日前，有消息称，升级版经典五粮液将在春季糖酒会期间上市，同时老版普五将

正式停产。对此，五粮液相关负责人表示，新版是对原来的‘普五’进行升级，

以加强品质感，让‘普五’在‘五系品牌’的矩阵当中核心地位更加凸现，而不

是对五粮液进行颠覆性的改变。业内人士指出，新包装普五的预计消费者成交价

可能突破 1000 元，而成为“绝版”的老版普五收藏价值势必会随之高涨。因为

老版普五在市场的存货会越来越少，而价格也必然攀升。同时，五粮液通过普五

的产品升级，有望在新维度上赶超、突破茅台在高端酒市场的超然地位，重塑中

国白酒双高端的新格局。 

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 

600809 山西汾酒 

关于收购山西杏花

村义泉涌酒业股份

有限公司部分资产

暨关联交易的公告 

为进一步提升公司市场竞争力和盈利能力，进一步扩大酒曲产量，提升白酒产

能，扩展销售渠道，同时减少公司的同业竞争，公司拟支付现金 9,945.04 元收

购义泉涌公司部分资产。本次交易有利于山西汾酒进一步扩大酒曲产量，提升

白酒产能，同时扩展销售渠道，以便进行山西汾酒生产业务链、销售业务链的

整合优化，尤其在品牌酒企竞争日益激烈的市场环境下，有利于整合资源、聚

焦主业，从而实现汾酒品牌做大做强。同时，本次交易减少了山西汾酒与关联

方义泉涌公司之间的同业竞争，增强山西汾酒独立性。本次交易有利于山西汾

酒整合白酒产能，扩展销售资源，提升汾酒品牌知名度。 

 

600872 中炬高新 

关于收购广东厨邦

食品有限公司 20%

股权暨关联交易的

公告 

中炬高新技术实业（集团）股份有限公司（以下简称“公司”“本公司”或“中

炬高新”）全资子公司广东美味鲜调味食品有限公司(以下简称“美味鲜公司”）

拟以 3.4 亿元人民币收购曲水朗天慧德企业管理有限公司(以下简称“朗天慧德

公司”)持有的美味鲜控股子公司广东厨邦食品有限公司（以下简称“厨邦公司”）

20%的股权。本次交易完成后，厨邦将成为美味鲜全资子公司。通过本次收购

少数股东股权，厨邦公司将成为美味鲜公司名下 100%持股的全资子公司。一

方面，健康食品产业的全部投资均来自于中炬高新，更有利于产业的统一布局，

协调发展，为健康食品主业的持续健康增长奠定了坚实的基础；另一方面，厨

邦公司的净利润将全部归属中炬高新的所有股东，能有效提高中炬高新的每股

收益及净资产收益率，为全体股东创造更大的价值。 

 

002840 华统股份 

关于与温氏股份签

订战略合作框架协

议的公告 

2019 年 3 月 4 日，浙江华统肉制品股份有限公司（以下简称“公司”、“华统股

份”）与温氏食品集团股份有限公司（以下简称“温氏股份”）签署了《战略合

作框架协议》，双方就生猪养殖、屠宰业务等方面合作达成了战略合作意向。本

协议为双方战略合作的框架协议，具体合作事项将通过进一步商谈约定。温氏

股份与公司处于产业链上下游，业务衔接、各有优势，鉴于当前非洲猪瘟疫情

扩大，为了共同抵御猪瘟疫情对市场造成的冲击，降低企业的经营风险，双方

签订了《战略合作框架协议》。通过本次战略合作，有利于充分发挥双方的人才、

资源和技术优势，整合彼此优势资源，降低运营风险，增强抗风险能力。 

 

608366 桃李面包 

关于投资成立全资

子公司海南桃李面

包有限公司的公告 

为了适应企业现代化经营管理需求，拓展产品销售渠道，提高公司产品的 市场

竞争力，公司将成立全资子公司“海南桃李面包有限公司”（暂定名，以工商管

理部门核准登记的名称为准），注册资本 3,000 万元人民币，经营范围拟定为：

糕点（焙烤类糕点、油炸类糕点、蒸煮类糕点，月饼）生产加工；日用百货、

烘焙设备、烘焙器材、食品销售；农副产品收购；仓储服务（不含危险化学品）。

通过成立全资子公司，可以有效提高市场份额，实现产品销售利润最大化， 本

次投资符合公司目前的业务发展需要。 

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 2 月 13 日，

主产区生鲜乳平均价为 3.62 元/公斤，同比上涨 4.0%。 

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。截至 2 月 22 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分

别达到 27.41 元/千克、12.47 元/千克、19.99 元/千克，分别同比变动-3.04%、

5.32%、-3.48%，同比降速明显收窄，猪价整体触底反弹。 

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指数上涨 4.61%，食品饮料板块上涨4.68%，行业跑赢市

场 0.07 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒上涨 5.50%，其他

饮料上涨 3.76%，食品上涨 3.53%。 

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，广东甘化、安记食品以及山西汾酒涨幅居前，仅有古井贡酒、桃李面

包以及金徽酒全周以下跌报收。 

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（%） 

广东甘化 38.01% 古井贡酒 -0.37% 

安记食品 14.85% 桃李面包 -0.24% 

山西汾酒 14.06% 金徽酒 -0.07% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

上周，水井坊发布要约收购报告书，公司实际控制人帝亚吉欧旗下子公司发出要

约收购，收购数量占公司总股本 10%，收购价格 45 元/股，较公告前一日收盘溢

价 19.33%。本次收购体现了中高端白酒品牌在国际市场上的稀缺性及成长性，

受此影响二线白酒品牌估值或将得到进一步的修复。此外，上周 MSCI 正式宣布

将 A 股的纳入因子从目前的 5%上调至 20%，我们预计食品饮料板块在风险偏好

提升和外资持续流入的背景下，估值中枢或将继续上移。长期来看，白酒仍然具

有配置价值，建议继续优选提前应对行业变化趋势，品牌优势明显的龙头类个股。

在大众品方面，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，优选经过阶段性调整后估值回落至合理区间的调味板块，此外建议关注保健

品和休闲食品相关公司积极变化。综上，我们推荐贵州茅台（600519）、重庆啤

酒（600132）、中炬高新（600872）、双汇发展（000895）以及西王食品（000639）。 

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% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司

的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获

得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。  
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