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——食品饮料行业周报（20190324） 

❖ 川财周观点 

2019 年以来泸州老窖、洋河、古井贡等酒企相继对产品价格及渠道进行调整显

示白酒行业消费升级趋势未变，具有前瞻性的酒企已开始调整布局，春季糖酒

会上各大酒企相继推出新品以加码高端酒市场：贵州茅台推出习酒·窖藏珍品

1.5L 装新品以填补高端酱香酒的市场空白；五粮液推出“501 五粮液”以进军

超高端白酒市场、推出了第八代五粮液以提升品牌力，2019年经典五粮液整体

配额为 15000吨，第八代经典 “普五”下半年的配额仅有 5250 吨，较少的配

额利于五粮液实现提价控量；泸州老窖在年初提价后宣布 2019 年国窖 1573将

继续扩大销售规模、“泸州老窖”品牌将全面升级；洋河则推出高端新品苏酒头

排酒以打造品质洋河。白酒价格不仅包含了经营成本，也包含了品牌及文化溢

价，龙头酒企今年发展主基调为通过提价及推出高端新品实现品牌力的进一步

提升。 

近期白酒企业动销反馈良好，经销商库存维持良性，发货量较为稳定，其中茅

台普飞及年份酒一批价均在年后实现增长；五粮液实现开门红，第七代经典五

粮液已完成 2019年整体配额 15000 吨中的 56%。普五方面，由于老普五价格在

新普五推出后将下滑，而消费者将倾向于先购买价格较低的老普五，新普五一

批价有望在老普五库存有效消化的情况下实现提升。考虑到外资增持性价比较

高的优质标为大趋势的同时白酒有望进一步提价，白酒板块估值有望提升。 

❖ 市场综述： 

本周食品饮料指数上升 5.15%，沪深 300指数上升 2.37%，上证综指上升 2.73%，

板块涨幅位于 28个子行业第 4位。具体子行业中，涨幅前三为葡萄酒（7.50%）、

食品综合（5.83%）、白酒（5.52%）；跌幅前三为软饮料（3.38%）、肉制品（2.31%）、

其他酒类（-2.13%）。本周涨幅前五的公司包括：金种子酒（41.94%）、黑芝麻

（31.81%）、酒鬼酒（22.09）、金字火腿（16.40%）、盐津铺子（15.22%）；跌幅

前五的公司包括：新乳业（-1.83%）、华统股份（-3.06%）、佳隆股份（-8.82%）、

广州酒家（-8.87%）、*ST 椰岛（-10.75%）。 

❖ 行业动态： 

泸州老窖决胜年“亮剑”指向八大任务（微酒） 

五粮液发布第八代经典五粮液（微酒） 

600 年传承，2019 坛限量发售，五粮液九龙坛十斤装新品上市（糖酒快讯） 

水井坊推出三款新品 加码 300 元-700元次高端价格带（中证网） 

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 

2019 年以来泸州老窖、洋河、古井贡等酒企相继对产品价格及渠道进行调整

显示白酒行业消费升级趋势未变，具有前瞻性的酒企已开始调整布局，春季

糖酒会上各大酒企相继推出新品以加码高端酒市场：贵州茅台推出习酒·窖

藏珍品 1.5L 装新品以填补高端酱香酒的市场空白；五粮液推出“501 五粮

液”以进军超高端白酒市场、推出了第八代五粮液以提升品牌力，2019 年经

典五粮液整体配额为 15000 吨，第八代经典 “普五”下半年的配额仅有

5250 吨，较少的配额利于五粮液实现提价控量；泸州老窖在年初提价后宣布

2019 年国窖 1573 将继续扩大销售规模、“泸州老窖”品牌将全面升级；洋

河则推出高端新品苏酒头排酒以打造品质洋河。白酒价格不仅包含了经营成

本，也包含了品牌及文化溢价，龙头酒企今年发展主基调为通过提价及推出

高端新品实现品牌力的进一步提升。 

近期白酒企业动销反馈良好，经销商库存维持良性，发货量较为稳定，其中

茅台普飞及年份酒一批价均在年后实现增长；五粮液实现开门红，第七代经

典五粮液已完成 2019 年整体配额 15000 吨中的 56%。普五方面，由于老普

五价格在新普五推出后将下滑，而消费者将倾向于先购买价格较低的老普

五，新普五一批价有望在老普五库存有效消化的情况下实现提升。考虑到外

资增持性价比较高的优质标为大趋势的同时白酒有望进一步提价，白酒板块

估值有望提升。 

二、行情回顾 

本周（2019年 3月 18日-2019年 3月 22日）食品饮料指数上升 5.15%，沪深

300指数上升 2.37%，上证综指上升 2.73%，板块涨幅位于 28个子行业第 4位。 

具体子行业中，涨幅前三为葡萄酒（7.50%）、食品综合（5.83%）、白酒（5.52%）；

跌幅前三为软饮料（3.38%）、肉制品（2.31%）、其他酒类（-2.13%）。本周涨幅

前五的公司包括：金种子酒（41.94%）、黑芝麻（31.81%）、酒鬼酒（22.09）、

金字火腿（16.40%）、盐津铺子（15.22%）；跌幅前五的公司包括：新乳业（-

1.83%）、华统股份（-3.06%）、佳隆股份（-8.82%）、广州酒家（-8.87%）、*ST

椰岛（-10.75%）。 
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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 

600199.SH 金种子酒 5.89  41.94% 

000716.SZ 黑芝麻 3.93  31.81% 

000799.SZ 酒鬼酒 20.42  22.09% 

002515.SZ 金字火腿 5.61  16.40% 

002847.SZ 盐津铺子 23.98  15.22% 

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 

002946.SZ 新乳业 19.10  -1.83% 

002840.SZ 华统股份 19.63  -3.06% 

002495.SZ 佳隆股份 4.59  -8.28% 

603043.SH 广州酒家 32.58  -8.87% 

600238.SH *ST 椰岛 9.95  -10.75% 

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抬升。2019 年 3 月 15 日，食品饮料行业 PE（TTM）为

30.57倍；白酒、啤酒、葡萄酒细分行业估值分别为 29.77、51.63、49.84倍；

软饮料、乳品细分行业估值分别为 39.88、28.35 倍；肉制品、调味品、食品

综合细分行业估值分别为 22.23、48.00、36.13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 
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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 

汾酒“改革创新 奋发有为”

经销商大会在成都召开（微

酒） 

3 月 20日，汾酒将“改革创新，奋发有为”大讨论带到春糖，召开了汾酒经销商

大会。集团总经理谭忠豹作了题为《改革创新不停步，奋发有为谱新篇，众志成

城开启汾酒复兴新征程》的讲话，谭忠豹分析了汾酒当前的改革发展情况，具体

从契约化管理、推行组阁聘任制、市场化激励、制度化约束等几个方面进行阐述。 

泸州老窖决胜年“亮剑”指

向八大任务（微酒） 

3 月 21日，2018-2019泸州老窖年度经销商表彰暨营销会议在四川泸州隆重召开。

2019 年，泸州老窖的营销方针可归纳为 12 字：升品牌，抢机遇、提速度、重管

理；“国窖 1573”、“泸州老窖”双品牌实现双百亿。 

五粮液发布第八代经典五

粮液（微酒） 

3 月 18日，五粮液今年春糖最重磅会议之一的五粮液品牌经销商营销工作会在成

都举行。在这场主题为“创新发展，共享未来”的大会上，面对全国经销商代表，

五粮液方面对 2019 年营销工作进行了充分沟通，备受关注的第八代经典五粮液

（俗称升级版五粮液）终于揭开神秘面纱，而出厂价也做了一定发布：预计每瓶

高于收藏版 20-30元。（具体价格以正式文件为准） 

600年传承，2019坛限量发

售，五粮液九龙坛十斤装新

品上市（糖酒快讯） 

有着“史上最大五粮液”的百斤至尊·九龙大坛在 2018 年五粮液 1218 大会上惊

艳首秀之后，于 2019年又在北京卫视《上新了，故宫》作为文创产品再露尊容，

“以 600 年致敬 600 年”彼时迅速在业界和终端市场掀起一股“九龙旋风”。据

成都川糖供应链管理有限公司透露，百斤至尊·九龙大坛上市不足一个月，便被

来自全国各地的客户订购一空。百斤九龙坛全国仅有 99 坛，量产非常稀缺，同样

九龙坛十斤装也十分稀缺，全国仅有 2019坛。借助“九龙旋风”的东风，九龙坛

十斤装定会表现不俗。 
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五粮液正式发布战略性超

高端产品 501五粮液（中证

网） 

2018 年 12 月 18 日，在五粮液 1218 厂商共商共建共享大会上，随着“501 五粮

液”概念版的露出，五粮液的超高端战略进入了业内及消费者视野。时隔三个月

后的 3 月 19 日，主题为“岁月浓香 为您加冕——651 年酿造的芬芳”的 501 五

粮液超高端战略发布会在成都举行。发布会上，“501五粮液·明池酿造”和“501

五粮液·清池酿造”两款新品正式亮相。 

汉酱 135BC推出“中国雅度

盛宴”，4+3 营销战略保驾

护航（微酒） 

3 月 17日，由贵州茅台酱香酒营销公司主办，北京正一优供商贸有限公司承办的

汉酱 135BC 中国雅度盛宴在成都举行，汉酱 135BC 也首次亮相成都春糖。据了解，

汉酱 135BC 志在打造茅台文化酒经典之作，在消费者培育阶段已推出“鹿鸣宴”、

“鹿鸣荟”、“中国雅度盛宴”等以雅度文化传播为核心的三大文化 IP，其中以

中国雅度盛宴规格最高，规模最大。 

水井坊推出三款新品 加码

300 元-700 元次高端价格

带（中证网） 

水井坊于糖酒会期间集中发布三款新品：井台丝路版、井台珍藏和臻酿八号禧庆

版，加码 300到 700元次高端价格带，其中 52 度井台丝路版定价 688 元，井台珍

藏版定价 1398元（2斤装），52 度臻酿八号禧庆版定价 478元，正好卡位次高端

价格带。 

品质新突破习酒·窖藏珍

品 1.5L 装新品亮相糖酒会

（酒水招商网） 

贵州茅台酒厂（集团）习酒有限责任公司推出习酒·窖藏珍品 1.5L 装新品，以期

填补高端酱香酒的市场空白。500ML 习酒·窖藏 1988·珍品在 2018 年实现 12 万

瓶的销量，习酒·窖藏珍品 1.5L装则添加了更多的年份老酒，遵循独门“古法工

艺”调制而成，酒质完美升华。 

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 

涪陵榨菜 

公司发布 2018 年度业绩报告，报告期内，公司实现营业收入 1,914,353,929.10 元，同比增

长 25.92%，归属上市公司股东的净利润为 661,719,638.12 元，同比增长 59.78%。公司利润

分配预案为：以 2018年 12月 31 日公司总股本 789,357,241 股为基数，向全体股东每 10 股

派发现金红利 2.60 元（含税）。 

中炬高新 

公司于 2019 年 3月 19 日收到中山火炬高技术产业开发区管理委员会《关于中炬高新技术实

业（集团）股份有限公司国有股的情况说明》，经公司审慎判断，并与第一大股东中山润田

投资有限公司核实，公司实际控制人由中山火炬高技术产业开发区管理委员会变更为姚振华

先生。 

伊利股份 公司拟将前期由于股权激励原因而产生的限制性股票进行回购注销，用于支付回购限制性股

票的资金为自有资金，回购价款总计 10,490,087.82 元人民币（最终价款视公司 2018 年度
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利润分配方案实施情况确定）。回购注销完成后，注册资本由 6,078,127,608.00 元人民币减

至 6,077,381,358.00 元人民币。 

伊力特 

新疆伊力特实业股份有限公司公开发行可转换公司债券已获得中国证券监督管理委员会“证

监许可[2018]2225 号”文核准。本次发行的可转换公司债券简称为“伊力转债”，债券代码

为“110055”。本次共发行 8.76亿元可转债，每张面值为人民币 100元，共计 876万张（87.6

万手），按面值发行。本次发行的可转债向发行人在股权登记日收市后中国证券登记结算有

限责任公司上海分公司登记在册的原股东优先配售，原股东优先配售后余额部分（含原股东

放弃优先配售部分）采用网下对机构投资者配售和网上向社会公众投资者通过上海证券交易

所交易系统发售的方式进行。 

京粮控股 
海南京粮控股股份有限公司根据第八届京粮控股董事会第十七次会议决议，通过北京产权交

易所有限公司公开挂牌转让海南珠江物业酒店管理有限公司 98%股权。 

桃李面包 

桃李面包股份有限公司第三期员工持股计划参与对象为公司及子公司骨干员工，共计 127人。

公司董事会可根据员工变动情况、考核情况，对参与各期持股计划的员工名单和分配比例进

行调整。公司员工持股计划是中长期的奖励政策，员工持股计划分五期实施，每年设立一期

员工持股计划，共计五期，自 2017年度始至 2021 年度止。资金来源为公司奖励基金、员工

合法薪酬、持有人自有资金以及法律、行政法规允许的其他方式。本次员工持股计划资金全

部来源于公司奖励基金。 

广州酒家 

广州酒家发布 2018 年年度业绩快报称，2018 年归属于母公司所有者的净利润为 3.82 亿元，

较上年同期增 12.19%；营业收入为 25.37亿元，较上年同期增 15.89%；基本每股收益为 0.9452

元，较上年同期增 5.24%。 

金字火腿 

公司稳步发展火腿业务，重点发展香肠酱肉等肉制品业务，大力拓展新零售渠道。公司 2019

年第一季度营业收入较上年同期有所增加，营业成本相对下降；因此 2019 年第一季度较上

年同期净利润有所增长，预计比上年同期增长 40.00%至 70.00%。 

海欣食品 

公司发布 2018 年年度报告，公司实现营业收入 114,451.3 万元，同比增长 18.24%；实现归

属于上市公司股东的净利润 3,489.44 万元，同比增长 227.9%。公司向全体股东每 10 股派发

现金红利 0.50 元（含税），送红股 0股（含税），不以公积金转增股本。 

桃李面包 

公司发布 2018 年年度报告，公司实现营业收入 483,322.76 万元，同比增长 18.47%；实现归

属上市公司股东净利润 64,215.03 万元，同比增长 25.11%。公司拟向全体股东每 10 股派发

现金红利人民币 10.00 元（含税），合计派发现金红利 470,626,000.00 元（含税）；同时，

拟以资本公积金向全体股东每 10 股转增 4股，合计转增股本 188,250,400 股。 

香飘飘 
公司发布 2018 年业绩快报，公司实现营业收入 215108.96 万元，同比增长 23.13%；实现归

属上市公司股东净利润 31469.48万元，同比增长 17.53%；每股收益 0.79元，同比增长 4.32%。 
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燕塘乳业 
公司发布 2018 年年度报告，公司实现营业收 129719.58，同比增长 4.68%，归属上市公司股

东净利润 4220.09 万元，同比增长-65.06%；基本每股收益 0.27元，同比降低 64.94%。 

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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