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——食品饮料行业周报（20190519） 

❖ 川财周观点 

近期泸州老窖召开股东大会，公司表示 2019 年收入目标为实现 20%以上的

增长。产品方面，国窖价格将紧跟五粮液，目前 1573 批价高于 740 元，终

端成交价约为 820元，公司将在保证渠道利润的同时提升终端价。此外，窖

龄今年目标为 10 亿元，由于公司对窖龄人员及定位做了较大调整，因此下

半年调整到位后窖龄业绩将提升明显。产能方面，国窖 1573产能每年有 3000

吨，目前拥有 2万吨库存老酒，技改完成后高端基酒产能将进一步释放，利

于高端酒持续放量。随着茅台、五粮液终端价不断上移，高端白酒盈利空间

逐步释放，公司有望通过提高终端价、控制费用来增厚利润、提升品牌力。 

本周洋河表示将大幅提高海之蓝、天之蓝、梦之蓝（M3/M6/M9）、双沟珍宝坊

供货指导价，最高上涨幅度超 20%。在 4月底，洋河梦之蓝手工班、梦之蓝

M9 两只产品已宣布上半年配额已用完并全面停止开票，同时洋河之前表示

二季度将继续保持主导产品配额制度从紧策略。消费升级叠加供需关系趋紧

利于本次提价顺利进行，洋河在持续发力全国化过程中品牌力持续提升。此

外，近期五粮液特曲及汾酒青花也表示将上调产品价格以实现价值回归。 

据经销商反馈近期白酒企业动销良好，经销商库存维持良性。贵州茅台方面，

飞天茅台一批价在 1920-2000 元/瓶，较 4月底提升，目前新配额尚未到货，

市场缺口仍较大；五粮液方面，本周川渝市场五粮液普五供货终端价统一调

整至 939元/瓶，5月 21日老普五将正式下线，出厂价为 889元的第八代五

粮液将同步上线。库存方面，截至 19年 4月底五粮液投放量已超 10000吨，

而目前经销商库存仅为 7%，且仍在持续下降。建议关注提前根据场变化做出

战略调整、品牌力优秀的白酒企业，比如：贵州茅台、五粮液、泸州老窖。 

❖ 市场综述： 

本周食品饮料指数上涨 2.29%，沪深 300指数下跌 2.19%，上证综指下跌 1.94%，

板块涨幅位于 28个子行业第 1位。具体子行业中，涨幅前三为啤酒（1.91%）、

食品综合（1.16%）、调味品（0.96%）；跌幅前三为黄酒（8.64%）、调味发酵品

（3.81%）、白酒（2.78%）。本周涨幅前三的公司包括：有友食品（61.12%）、

好想你（14.27%）、古越龙山（13.67%）；跌幅前三的公司包括：金字火腿（-

8.01%）、麦趣尔（-9.27%）、黑芝麻（-11.07%）。 

❖ 热点新闻 

五粮特曲提价（微酒） 

洋河全线产品提价，最高上涨超 20%，经销商、终端店、消费者有何反应？（微

酒） 

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 

近期泸州老窖召开股东大会，公司表示 2019 年收入目标为实现 20%以上的增

长。产品方面，国窖价格将紧跟五粮液，目前 1573 批价高于 740 元，终端成

交价约为 820 元，公司将在保证渠道利润的同时提升终端价。此外，窖龄今年

目标为 10 亿元，由于公司对窖龄人员及定位做了较大调整，因此下半年调整

到位后窖龄业绩将提升明显。产能方面，国窖 1573 产能每年有 3000 吨，目

前拥有 2 万吨库存老酒，技改完成后高端基酒产能将进一步释放，利于高端酒

持续放量。随着茅台、五粮液终端价不断上移，高端白酒盈利空间逐步释放，

公司有望通过提高终端价、控制费用来增厚利润、提升品牌力。 

本周洋河表示将大幅提高海之蓝、天之蓝、梦之蓝（M3/M6/M9）、双沟珍宝坊

供货指导价，最高上涨幅度超 20%。在 4 月底，洋河梦之蓝手工班、梦之蓝

M9 两只产品已宣布上半年配额已用完并全面停止开票，同时洋河之前表示二

季度将继续保持主导产品配额制度从紧策略。消费升级叠加供需关系趋紧利于

本次提价顺利进行，洋河在持续发力全国化过程中品牌力持续提升。此外，近

期五粮液特曲及汾酒青花也表示将上调产品价格以实现价值回归。 

据经销商反馈近期白酒企业动销良好，经销商库存维持良性。贵州茅台方面，

飞天茅台一批价在 1920-2000 元/瓶，较 4 月底提升，目前新配额尚未到货，

市场缺口仍较大；五粮液方面，本周川渝市场五粮液普五供货终端价统一调整

至 939 元/瓶，5 月 21 日老普五将正式下线，出厂价为 889 元的第八代五粮液

将同步上线。库存方面，截至 19 年 4 月底五粮液投放量已超 10000 吨，而目

前经销商库存仅为 7%，且仍在持续下降。建议关注提前根据场变化做出战略

调整、品牌力优秀的白酒企业，比如：贵州茅台、五粮液、泸州老窖。 

 

二、行情回顾 

本周（2019 年 5 月 13 日-5 月 18 日）食品饮料指数上涨 2.29%，沪深 300 指

数下跌 2.19%，上证综指下跌 1.94%，板块涨幅位于 28个子行业第 1位。 

具体子行业中，涨幅前三为啤酒（1.91%）、食品综合（1.16%）、调味品（0.96%）；

跌幅前三为黄酒（8.64%）、调味发酵品（3.81%）、白酒（2.78%）。本周涨幅前

五的公司包括：有友食品（61.12%）、好想你（14.27%）、古越龙山（13.67%）、

三全食品（10.67%）、维维股份（10.00%）；跌幅前五的公司包括：得利斯（-

6.07%）、妙可蓝多（-6.37%）、金字火腿（-8.01%）、麦趣尔（-9.27%）、黑芝麻

（-11.07%）。 
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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 

603697.SH 有友食品 13.71  61.12% 

002582.SZ 好想你 9.18  14.27% 

600059.SH 古越龙山 7.90  13.67% 

002216.SZ 三全食品 8.34  10.67% 

600300.SH 维维股份 3.80  10.00% 

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 

002330.SZ 得利斯 6.76  -6.07% 

600882.SH 妙可蓝多 10.84  -6.37% 

002515.SZ 金字火腿 5.37  -8.01% 

002719.SZ 麦趣尔 11.98  -9.27% 

000716.SZ 黑芝麻 5.96  -11.07% 

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下滑。2019 年 5 月 17 日，食品饮料行业 PE（TTM）为

29.75倍；白酒、啤酒、葡萄酒细分行业估值分别为 28.74、58.72、41.39倍；

软饮料、乳品细分行业估值分别为 28.04、29.64 倍；肉制品、调味品、食品

综合细分行业估值分别为 20.69、46.89、32.39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 

营销体制改革落地后，五粮

液开始向另一高地加速（微

酒） 

5 月 10 日，五粮液 2018 年度股东大会上提出了“十大持续”，其中“持续深化

营销体系改革”的一大重要项目——“全国招聘市场营销人员”，在股东大会召

开次日，也就是 5月 11日，于四川大学望江校区进行了会后首轮落地。 

百威英博被罚 2 亿欧元（微

酒） 

5 月 14日，据欧盟委员会新闻稿消息，全球最大的啤酒制造商百威英博因滥用其

在比利时啤酒市场的主导地位，阻碍从荷兰进口更便宜的 Jupiler 啤酒到比利

时，被处罚。据悉，欧盟委员会于 2016 年 6月展开反垄断调查，并于 2017年 11

月发表声明表示反对。从 2009 年 2 月 9日至 2016年 10 月 31 日，欧盟委员会已

对百威英博处以 200409000 欧元(合 225203601 美元)的罚款，罪名是违反欧盟竞

争规则。 

RIO与英雄牌墨水出联名款

鸡尾酒（微酒） 

据悉，锐澳与英雄墨水出联名款“墨水鸡尾酒”，预计将于 5月 15 日在 RIO官方

天猫旗舰店限量发售。 

汉酱 135BC 河南省区即将

停止招商（微酒） 

据悉，贵州茅台酒股份公司旗下千元产品汉酱 135BC，自 2018 年 12 月末下线生

产至今，短短 4 个月基本完成了河南市场布局，目前仅剩郑州、新乡、周口、信

阳市场尚在接洽外。 

五粮特曲提价（微酒） 

5 月 14日，微酒获悉：宜宾五粮特头曲品牌营销有限公司于近期发布了价格调整

文件称。文件内容显示：经公司研究决定，拟自 6 月 1 日起，对五粮特曲产品执

行新的出厂价格，要求各经销商按照公司建议的产品销售价格开展工作。 
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洋河全线产品提价，最高上

涨超 20%，经销商、终端店、

消费者有何反应？（微酒） 

近日，微酒记者从经销商处获悉：洋河本周正式向全国经销商发出提价通知。通

知核心内容是：洋河将大幅提高海之蓝、天之蓝、梦之蓝（M3/M6/M9）、双沟珍

宝坊（君坊、圣坊、帝坊）供货指导价，最高上涨幅度超 20%，其中海之蓝涨价近

百元/箱，天之蓝和梦三、梦六每箱涨价百元以上，梦九更是达到了千元/箱。此

次提价从 5月 21日起开始正式执行。 

6 月 1 日起，重庆市场普五

终端供货价将上涨（微酒） 

5 月 15日，微酒记者获悉，重庆市场一酒类销售有限公司下发《关于经典五粮液

市场价格的通知》，通知内容如下：因经典五粮液市场的不断调整且第七代经典

五粮液收藏版、第八代经典五粮液即将上市。我司对第七代经典五粮液、第七代

经典五粮液收藏版及第八代经典五粮液三款产品的市场价格作如下通知：1、从今

天（5月 14 日）起，第七代经典五粮液的终端供货价调整为 939 元/瓶；从 6月 1

日起供货价调整为 969 元/瓶；2、5 月份，第七代经典五粮液收藏版上市，终端

供货价为 969元/瓶，限量 2 件/店；从 6月 1日起供货价为 999 元/瓶；6月份，

第八代经典五粮液上市，终端供货价为 959 元/瓶。 

古 16 停止接单、古 20大幅

提价（微酒） 

5 月 15 日，记者获悉古井贡酒发布通知，对公司次高端两大核心产品中的古 16

停止接受订单，古 20 产品大幅度提价。古 16 的停货通知表示，根据年份原浆古

16 销售进度，结合即将实施的销售计划管理和价格管理，经公司研究决定，明确

意见如下：一、即日起暂停接收年份原浆古 16 产品订单；二、各市场常态化做好

经销商库存和价格管控以及销售计划安排；三、后续具体发货时间以公司通知为

准；四、新客户布局不受接单限制，可先布局后发货。而古 20产品因为一季度各

市场销售表现良好，在今年的 3月初曾暂停接受订单，直到 3月 26 日才重新确定

二季度配额计划。因此本次古 20 的提价也是在预料之中。据了解，42°、52°古

20 产品提价幅度不低于 30元/瓶。 

古越龙山参战高端！国酿

1959厂价 1159元，黄酒破

顶可期？（微酒） 

5 月 16 日，由古越龙山举办的“国宴荣耀 古越芬芳 古越龙山·国酿 1959 战略

新品上市会”在杭州国际博览中心举行。出厂价 1159元的国酿 1959产品的发布，

也标志着黄酒高端价位的回归，补齐中国高端酒水品类版图最后的一块砖。 

青花汾 30 提价“两步走”

策略曝光，涨幅最高将达 50

元每瓶（微酒） 

5 月 18日下午，微酒记者从市场获得一份汾酒销售公司下发的涨价通知，内容透

露了青花汾酒近期“两步走”的涨价策略。第一步，5月 17 日起，48°、53°青

花 30 汾酒（含升级版）统一上调开票价、终端供货价以及终端建议零售价。上调

之后，48°、53°青花 30 汾酒（含升级版）终端建议零售价为 738 元/瓶。第二

步，7月 1日起，上述产品开票价、终端供货价、建议零售价再提升。 

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 

克明面业 

公司发布关于股份回购实施结果暨股份变动的公告。截止 2019 年 05 月 14 日，本次回购的

实施期限已满。公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价方式累计回购股份 1,561,623股，

占公司目前总股本 331,930,298 股的 0.4705%，成交均价为 12.17 元/股，最低价为 11.67 元

/股，最高价为 12.37 元/股，支付总金额为 19,011,260.22 元（不含交易费用）。自公司首

次披露回购股份事项之日至本公告披露前一日，公司控股股东因内部股权调整、战略合作及

可交换债券被动换股的原因，其所持本公司股份合计减少 39,537,625 股；公司总经理陈宏

先生因内部股权调整、履行增持计划等原因合计增持公司股份 2,124,998 股。 

会稽山 

公司发布关于控股股东所持公司股份被司法轮候冻结的公告。精功集团本次其所持公司股份

被司法轮候冻结事项，主要系招商银行股份有限公司绍兴分行因其与精功集团之间债务纠纷

一案，向浙江省绍兴市越城区人民法院申请财产保全。2019 年 5 月 15 日，根据浙江省绍兴

市越城区人民法院的《协助执行通知书》【(2019)浙 0602 民初 3654 号】，对精功集团所持

有的公司股份 164,000,000股（其中：限售流通股 32,000,000股和无限售流通股 132,000,000

股）及孽息（指派发的送股、转增股、现金红利）进行了轮候冻结，起始日为 2019 年 5月

15 日，冻结期限为三年，自转为正式冻结之日起计算。截至本公告披露日，精功集团持有公

司股份 164,000,000 股，占公司总股本的 32.97%；精功集团累计质押公司股份 164,000,000

股，占其所持公司股份的 100%。 

涪陵榨菜 

公司发布关于权益变动的提示性公告。重庆市涪陵榨菜集团股份有限公司（以下简称“本公

司”或“涪陵榨菜”）于 2019年 5月 15 日收到本公司股东东兆长泰的《关于大宗交易减持

的告知函》，获悉东兆长泰于 2019年 5 月 15日通过深圳证券交易所大宗交易方式减持了本

公司无限售流通股股份 178,300 股，占本公司总股本比例 0.0226%。本次权益变动后，东兆

长泰持有涪陵榨菜股份比例由原来的 0.5104%变为 0.4878%，与其一致行动人北京一建、北

京建工一建合计持有涪陵榨菜股份 39,467,764 股，占涪陵榨菜总股本的 4.9999%，东兆长泰

及其一致行动人合计持有本公司股份比例从原来的 5.0226%变为 4.9999%，不再是公司合计

持股 5%以上股东。 

安记食品 

因自身资金需求，股东林肖芳先生（董事兼高级管理人员）、东方联合、翔宇投资在自本公

告日起 15交易日后的 6个月内：在任意连续 90日内通过以大宗交易方式减持其持有的公司

无限售流通股股份的总数合计不超过公司总股本的 2%（即，3,360,000 股）；在任意连续 90

日内通过证券交易所以集中竞价方式减持其持有的公司无限售流通股股份的总数合计不超

过公司总股本的 1%（即，1,680,000 股）；股东林肖芳先生、东方联合、翔宇投资作为一致

行动人，减持数量将合并计算。减持价格将按照减持实施时的市场价格确定且不低于公司股

票发行价（上市后发生除权除息等事项的，应作相应调整）。 
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泸州老窖 

公司于近日收到公司董事、副总经理沈才洪先生的《股份减持告知函》，沈才洪先生因个人

资金需求，拟自本减持计划公告披露之日起 15 个交易日后的 6 个月内，以集中竞价方式减

持其所持有的公司股份不超过 46,125 股（占公司总股本比例 0.003%）。 

维维股份 

公司收到控股股东维维集团股份有限公司通知，维维集团股份有限公司将其持有的本公司无

限售流通股股票 29,761,905 股质押给中国民生银行股份有限公司徐州分行，质押登记日为

2019年 5月 14日，质押期限为一年，相关质押手续已办理完毕。此次质押的 29,761,905 股

股票占公司总股本比例为 1.78%。截至本公告日，维维集团股份有限公司持有本公司股票

550,191,506 股，占公司总股本比例为 32.91%。维维集团股份有限公司累计质押的其所持本

公司股票共计 461,831,644 股，占其持股总数比例为 83.94%，占公司总股本比例为 27.62%。 

妙可蓝多 

鉴于公司限制性股票激励计划中 7名原激励对象已不再符合激励条件，应将其已获授但尚未

解锁的 162,000 股限制性股票进行回购注销。上述限制性股票回购注销完成后，公司的股份

总数减少至 409,357,045 股（每股面值人民币 1 元），公司注册资本将减少至人民币

409,357,045 元。 

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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