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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

国货奶粉市场份额提升，六大国货奶粉抱团发力 

中国白酒海外市场增长显著，西方市场仍待突破 

婴幼儿配方奶粉进口：2019 年 1 月猛增+42.1%至 2.84 万吨 

 上市公司重要公告 

伊力特：公开发行可转换公司债券 

华宝股份：净利润同比增长 2.41%，拟每 10 股派发现金股利 40 元 

汤臣倍健：拟发行股份购买汤臣佰盛 46.67%股权                

 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，随后开始探底回升并且延续涨价趋势。截至 3 月 8 日，全国 22

省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 31.45 元/千克、12.87 元/千克、20.32 元/

千克，分别同比变动 12.97%、15.95%、1.7%，涨幅明显，猪价整体继续触

底反弹。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数下跌 3.22%，食品饮料板块下跌 1.80%，行业跑

赢市场 1.42 个百分点，位列中信 29 个一级行业中下游。其中，白酒下跌

2.06%，其他饮料下跌 1.59%，食品下跌 1.4%。 

个股方面，华宝股份、星湖科技以及佳隆股份涨幅居前，广东甘化、百润股

份以及洋河股份跌幅居前。 

 投资建议 

本周，食品饮料板块在北向资金持续流出的影响下小幅下跌，短期估值向上

修复空间有所收窄，但随着行业基本面预期不断改善及春季糖酒会的正向反

馈，估值中枢仍然将大概率上行。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
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（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 

中国网 
国货奶粉市场份额提升 六大国

货奶粉抱团发力 

中国网财经 3 月 12 日讯(记者 陈琼)京东超市日前联合贝因美、伊利、飞鹤、君

乐宝、圣元、完达山六大国产奶粉品牌举办国货奶粉盛典，探讨如何提振国货奶

粉地位，提振国人对国货的信心。此次盛典上，尼尔森发布了《2018 年中国婴幼

儿配方奶粉市场环境洞察》报告，报告显示国货奶粉所占的市场份额从 2017 年

的 40.7%上升至 43.7%，销售额增速从 2017 年的 14.5%上升至 21.1%。如何进

一步增强消费者对国货奶粉的信心，共同推进行业品质的整体提升成为本届国货

奶粉盛典的主要讨论。据京东集团副总裁、京东零售子集团 3C 电子及消费品零

售事业群、消费品事业部总裁冯轶介绍，自 2016 年起，京东超市联合中国各大

婴幼儿配方奶粉品牌共同创造了多个销售纪录，中国奶粉在京东超市连续四年实

现销售高倍速增长，中国婴幼儿配方奶粉更是在京东超市连续几年销售增速超

100%。贝因美 CEO 包秀飞则表示，从奶粉配方、奶源到生产设备，国货奶粉已

经达到了国际领先水平。 

 

财经网 
中国白酒海外市场增长显著 西

方市场仍待突破 

一直未在五粮液上市年报中出现的海外市场，在近期罕见的获得了披露。据经济

参考报 3 月 11 日报道，2018 年，五粮液在“韩国市场原有销售基数较大的情况

下实现了 28%的增长，出口日本市场增长近 200%；进一步开拓阿联酋、印尼市

场；在西欧，通过加快开发空白市场、深化与现有合作伙伴的合作，产品销售增

长显著。”虽然以五粮液等酒企“出海”的脚步越发迅速，但在中国白酒出海的过

程中，却仍有不少挑战。酒业分析师蔡学飞表示，中国白酒的“出海”，目前主要

集中在华人社群与儒家文化圈。这也是韩国和日本市场在此次披露中独占鳌头的

重要原因。但对于欧美等国家消费者来说，东西方酒水在饮用场景方面仍存在差

异。中国食品产业分析师朱丹蓬也向财经网表示，对于海外消费者而言，中国白

酒的品牌认知度还有待加强。另外，中国白酒度数多为 52 度、53 度。而西方习

惯的威士忌大多只有 43 度左右。“而如何与消费者核心诉求适配，对整个中国白

酒行业都是挑战”。 

 

荷斯坦 
婴配粉进口：2019 年 1 月猛增

+42.1%至 2.84 万吨 

据中国海关统计，2019 年 1 月我国共进口婴幼儿配方奶粉 28448 吨，同比增长

42.1%，价值 4.34 亿美元，同比增长 50.2%，价格 15,256 美元/吨，同比+5.7%，

环比上涨 6.3%。主要来自荷兰 9245 吨，占 32.5%，同比增长 31.8%；新西兰

5372 吨，占 18.9%，同比增长 73.1%；爱尔兰 3432 吨，占 12.1%，同比增长

48.7%；法国 3245 吨，占 11.4%，同比增长 112.5%；丹麦 2042 吨，占 7.2%，

同比增长 81.3%；这 5 个国家约占中国总进口的 82%。2018 年，我国进口婴幼

儿配方奶粉 32.45 万吨，同比增加 9.6%，平均价格为 14699 美元/吨，同比增长

9.3%。从来源国看，来自欧盟国家 24.45 万吨（尤其是荷兰、爱尔兰、法国和德

国）占 75.3%、新西兰 5.26 万吨，占 16.2%。。 

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 

600197 伊力特 

公开发行可转换公

司债券募集说明书

摘要 

2018 年 8 月 20 日，公司召开 2018 年第二次临时股东大会，同意公司公开发

行不超过 87,600.00 万元可转换公司债券。本次可转债发行已经中国证监会出

具的“证监许可[2018]2225 号”文核准。本次发行的可转换公司债券每张面值

为人民币 100 元，按面值发行。本次发行的可转换公司债券的期限为自发行之

日起 6 年，即 2019 年 3 月 15 日至 2025 年 3 月 14 日。公司本次公开发行可

转换公司债券募集资金拟投资于伊力特总部酿酒及配套设施技改项目、可克达

拉市伊力特酿酒分厂搬迁技术技改项目和伊力特可克达拉市技术研发中心及配

套设施建设项目。募集资金投资项目达产并形成销售后，将产生稳定的现金流

和利润，从而改善公司的财务结构，提高公司防范财务风险和融资能力。 

 

300741 华宝股份 2018 年年度报告 

本报告期，公司实现营业总收入 216,907.44 万元，较上年同期下降约 1.30%；

实现利润总额 141,733.41 万元，较上年同期增长 4.47%；归属于上市公司股东

的净利润 117,569.33 万元，较上年同期增长 2.41%。基本每股收益为 1.94 元，

较上年同期下降 6.28%；加权平均净资产收益率 14.57%，较上年同期下降

7.72%。2019 年 3 月 12 日，公司召开第一届董事会第二十一次会议，审议通

过了《2018 年度利润分配预案》，拟定公司 2018 年度的利润分配预案为：以公

司 2018 年末总股本 615,880,000 股为基数，向全体股东每 10 股派发 40.00 元

（含税）现金股利，共计派送现金 2,463,520,000 元（含税）。母公司剩余未分

配利润 52,415,998 元结转以后年度分配。公司 2018 年度不进行资本公积金转

增股本，不送红股。本利润分配预案尚需提交公司 2018 年年度股东大会审议。 

 

300146 汤臣倍健 
发行股份购买资产

报告书 

本次发行股份购买资产，汤臣倍健拟分别向中平国璟、嘉兴仲平、信德敖东、

信德厚峡发行股份购买其合计持有汤臣佰盛 46.67%股权，其中，拟向中平国璟

发行股份购买其所持汤臣佰盛 20%股权、拟向嘉兴仲平发行股份购买其所持汤

臣佰盛 3.33%股权、拟向信德敖东发行股份购买其所持汤臣佰盛 1.67%股权、

拟向信德厚峡发行股份购买其所持汤臣佰盛 21.67%股权。本次发行股份购买资

产后，汤臣佰盛将成为上市公司的全资子公司。汤臣佰盛为上市公司所设立的

持股型公司，未开展其他经营业务，其主要资产为间接持有的 LSG 100%股权。 

本次发行股份购买资产的交易对价为 140,000 万元，股票发行价格为 12.31 元

/股。 

 

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，随后开始探底回升并且延续涨价趋势。截至 3 月 8 日，全国 22 省仔猪、

生猪、猪肉价格分别达到 31.45 元/千克、12.87 元/千克、20.32 元/千克，分别同

比变动 12.97%、15.95%、1.7%，同比均有明显增幅，猪价整体继续触底反弹。 

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指数下跌 3.22%，食品饮料板块下跌1.80%，行业跑赢市

场 1.42 个百分点，位列中信 29 个一级行业中下游。其中，白酒下跌 2.06%，其

他饮料下跌 1.59%，食品下跌 1.4%。 

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，华宝股份、星湖科技以及佳隆股份涨幅居前，广东甘化、百润股份以

及洋河股份跌幅居前。 

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（%） 

华宝股份 14.95% 广东甘化 -13.22% 

星湖科技 14.53% 百润股份 -7.54% 

佳隆股份 14.36% 洋河股份 -7.38% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

本周，食品饮料板块在北向资金持续流出的影响下小幅下跌，短期估值向上修复

空间有所收窄，但随着行业基本面预期不断改善及春季糖酒会的正向反馈，估值

中枢仍然将大概率上行。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% 
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