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白酒行业集中现停货与涨价现象 

食品饮料行业 2019 年第 18 期 

投资要点： 

 投资策略 

上周A股市场有所回调，食品饮料板块表现坚挺。食品饮料子板块内白

酒、调味品等板块持续向好。4月份社会消费品零售总额30586亿元，同比

名义增长7.2%。4月社会消费品零售总额增速回落主要受“五一”假期错

月后移影响，如果剔除假日移动因素，消费品市场总体上仍保持平稳增

长。按消费类型分，4月份餐饮收入3281亿元，同比增长8.5%；商品零售

27305亿元，增长7.0%。粮油食品类（9.3%）、饮料类（9.7%）等必需消

费品增速虽有所下滑但仍保持了较高的增速。食品饮料行业需求稳健并且

结构升级表现优秀，仍具备较高的投资价值。 

白酒行业集中现停货与涨价现象。2019年春节的良好动销带动了一季度白

酒企业业绩的持续向好，在二季度的消费淡季，上周多家白酒企业发布涨

价通知文件。涨价产品以高端和次高端白酒为主，属于有多年消费基础的

企业大单品，整体呈现小步稳涨的态势。名酒的集中涨价行为体现了1）在

茅台一批价接近2000元的高位，终端价持续上涨的情况下，千元以上的高

端价格带仍有较大的空间；2）白酒行业持续品牌集中的趋势，产品结构升

级与提升品牌势能同步进行；3）春节的良好动销使名酒的社会库存处于低

位，提价具有支撑。 

 板块一周行情回顾 

上周食品饮料指数周涨幅为2.29%，涨幅位列第1。食品饮料行业细分板块

内，上周黄酒（8.64%）、调味发酵品（3.81%）和白酒（2.78%）表现相对

靠前，葡萄酒（-2.53%）、肉制品（-0.81%）和乳品（0.33%）表现相对较

弱。 

 本周重点公告和新闻 

【青花汾30提价“两步走”策略】 

【洋河全国提价，最高上涨20%】 

【青花郎目标剑指1500元,预计3年内分6次提价实现】 

 风险提示 

行业政策变动风险、食品安全问题、原料成本上升、消费增速不达预期 
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本周主要观点：白酒行业集中现停货与涨价现象 

上周 A 股市场有所回调，食品饮料板块表现坚挺。食品饮料子板块内白酒、调味

品等板块持续向好。4 月份社会消费品零售总额 30586 亿元，同比名义增长 7.2%。4

月社会消费品零售总额增速回落主要受“五一”假期错月后移影响，如果剔除假日移

动因素，消费品市场总体上仍保持平稳增长。按消费类型分，4 月份餐饮收入 3281 亿

元，同比增长 8.5%；商品零售 27305 亿元，增长 7.0%。粮油食品类（9.3%）、饮料类

（9.7%）等必需消费品增速虽有所下滑但仍保持了较高的增速。食品饮料行业需求稳

健并且结构升级表现优秀，仍具备较高的投资价值。 

白酒行业集中现停货与涨价现象。2019 年春节的良好动销带动了一季度白酒企

业业绩的持续向好，在二季度的消费淡季，上周多家白酒企业发布涨价通知文件。涨

价产品以高端和次高端白酒为主，属于有多年消费基础的企业大单品，整体呈现小步

稳涨的态势。名酒的集中涨价行为体现了 1）在茅台一批价接近 2000 元的高位，终

端价持续上涨的情况下，千元以上的高端价格带仍有较大的空间；2）白酒行业持续

品牌集中的趋势，产品结构升级与提升品牌势能同步进行；3）春节的良好动销使名

酒的社会库存处于低位，提价具有支撑。 

五粮液：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。 

洋河股份：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。 

汾酒：5 月 18 日下午，汾酒销售公司下发涨价通知，内容包含了青花汾酒近期

“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，具体如下：48°青花 30 汾酒（含升级版）开

票价上调 20 元/瓶，终端供货价上调 10 元/瓶，终端建议零售价格上涨 30 元/瓶达到

768 元/瓶；53°青花 30 汾酒（含升级版）开票价上调 30 元/瓶，终端供货价上调 30

元/瓶，终端建议零售价上调 50 元/瓶达到 788 元/瓶。 

古井贡酒：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，公司决定即日起暂停接收年份原浆古 16 产品订单，后续具体发货时间以公司

通知为准。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。本次 42°、52°古 20 产品提价

幅度不低于 30 元/瓶。 

郎酒：5 月 15 日郎酒召开青花郎事业部 2019 年核心经销商工作沟通会暨 5—12
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月核心工作讨论会。会上分析了青花郎提价的 6 大需求点,并宣布青花郎未来的目标

零售价为 1500 元/瓶，将在 3 年内分 6 次提价来实现此目标。2019 年分两次涨价，团

购价突破 1000 元。 

推荐标的：白酒板块，我们长期持续看好高端白酒贵州茅台（600519）、区域酒

受益于本地消费市场的升级，价格带和产品结构上移，江苏和安徽两大市场消费容量

大，地产酒市场占有率较高，推荐今世缘（603369）、古井贡酒（000596）、口子窖

（603589），低端大众酒推荐顺鑫农业（000860）；调味品板块我们推荐行业龙头海天

味业（603288）、市场逐步渗透扩张和体制改良的中炬高新（600872）、具备提价能力

的涪陵榨菜（002507）；乳品板块，乳制品的提价幅度略低于调味品，三四线的消费

需求有所增长，我们依然推荐龙头企业伊利股份(600887)。 

 

1. 上周食品饮料行业行情回顾 

截至上周五（2019 年 5 月 17 日）收盘，沪深 300 指数收于 3649 点，周跌幅

2.19%，上证综指收于 2882 点，周跌幅 1.94%，创业板指收于 1479 点，周跌幅 3.59%，

深证综指收于 1533 点，周跌幅为 2.26%，食品饮料指数周涨幅为 2.29%。 

图表 1：上周主要指数和行业变化情况 

代码 指数 上周收盘 上周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅 

000300.SH 沪深 300 3,649 -2.19 21.19% 

000001.SH 上证综指 2,882 -1.94 15.57% 

399006.SZ 创业板指 1,479 -3.59 18.25% 

399106.SZ 深证综指 1,533 -2.26 20.93% 

801120.SI 食品饮料 13,499 2.29 50.01% 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

行业板块涨跌幅方面，上周排名前三的分别是食品饮料（2.29%）、有色金属

（0.27%）和农林牧渔（0.05%），食品饮料行业涨幅位列第 1。 

食品饮料行业细分板块内，上周黄酒（8.64%）、调味发酵品（3.81%）和白酒（2.78%）

表现相对靠前，葡萄酒（-2.53%）、肉制品（-0.81%）和乳品（0.33%）表现相对较弱。 

图表 2：上周行业涨跌幅情况对比 
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来源：Wind，国联证券研究所 

从估值角度来看，食品饮料板块当前估值水平为 29.8 倍 PE 和 5.9 倍 PB，和上

周相比有所提高。 

 

图表 3：食品饮料行业子板块上周涨跌幅情况对比 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表 4：上周涨幅前十个股（以周涨幅排序） 

代码 公司 上周五收盘

价 

上周五涨跌

幅（%） 

周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

PE

（TTM） 

PS

（TTM） 

002582.SZ 好想你 10.49 3.35 14.27 7.26 38.1 1.1 

600059.SH 古越龙山 8.98 -1.75 13.67 15.13 44.7 4.3 

002216.SZ 三全食品 9.23 -1.49 10.67 16.84 65.0 1.3 

600300.SH 维维股份 4.18 5.29 10.00 26.28 65.0 1.4 

002481.SZ 双塔食品 6.90 2.99 9.87 76.92 122.2 4.2 

603696.SH 安记食品 11.18 -5.09 9.45 26.15 62.8 6.8 
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603027.SH 千禾味业 25.06 -0.40 9.05 8.16 45.3 7.4 

603020.SH 爱普股份 9.67 -0.10 8.04 13.36 27.4 1.2 

000596.SZ 古井贡酒 116.80 -3.77 7.95 -0.64 31.0 6.0 

000568.SZ 泸州老窖 77.35 -4.51 7.71 -0.68 28.7 8.2 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表 5：上周跌幅前十个股（以周跌幅排序） 

代码 公司 上 周 五 收

盘价 

上 周 五 涨

跌幅（%） 

周 涨 跌 幅

（%） 

月 涨 跌 幅

（%） 

PE（TTM） PS（TTM） 

000716.SZ 黑芝麻 5.30 -7.18 -11.07 -3.81 72.1 0.9 

002719.SZ 麦趣尔 10.87 -3.98 -9.27 -5.48 -11.9 3.2 

002515.SZ 金字火腿 4.94 -6.79 -8.01 -23.53 1,057.5 12.7 

002330.SZ 得利斯 6.35 -2.31 -6.07 -19.72 244.2 1.5 

600873.SH 梅花生物 4.80 -4.00 -5.51 -6.98 13.6 1.2 

002387.SZ 黑牛食品 10.68 -2.73 -5.15 -10.25 -90.8 7.4 

600084.SH 中葡股份 2.42 -3.59 -4.72 -11.03 -22.6 9.1 

002732.SZ 燕塘乳业 16.65 -2.80 -4.53 -3.03 60.0 2.0 

000529.SZ 广弘控股 6.28 -3.83 -4.41 -18.23 21.5 1.4 

000752.SZ 西藏发展 5.77 -3.83 -4.15 -12.84 -3.5 5.0 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表 6：年初至今食品饮料行业 PE和 PB变化情况 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

2. 行业最新数据更新 

2.1. 白酒行业数据 

2019 年 4 月，我国白酒产量为 62.9 万千升，同比下降 19.9%。据一号店的销售
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数据显示，2019 年 5 月 17 日，53 度飞天茅台的价格保持在 1499 元，52 度五粮液水

晶瓶的价格为 1099 元，洋河梦之蓝 M3 的价格为 559 元。 

 

2.2. 葡萄酒行业数据 

2019 年 4 月我国葡萄酒产量达到 2.8 万千升，和去年同比下降 50.9%。同时据海

关总署统计的数据来看，2019 年 3 月份，我国葡萄酒的进口数量达到 39,867 千升，

同比下降 45.40%，环比提高 21.15%。进口葡萄酒的单价为 5004.14 美元每千升，同

比提高 8.09%，环比提高 9.43%。 

 

2.3. 乳制品行业数据 

根据农业部出具的数据显示，2019 年 4 月，10 省市主产区生鲜乳的价格为 3.54

元/公斤，同比增速 2.53%，环比下降 1.32%。在婴幼儿奶粉零售价中，根据商务部的

图表 7：我国白酒产量当月值（万千升）与同比增速  图表 8：一号店五粮液、茅台、梦之蓝的零售价（元） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 9：我国葡萄酒产量（万千升）及增速  图表 10：我国葡萄酒进口数量及增速 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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统计，2019 年 5 月 10 日国产品牌价格为 187.55 元/千克，国外品牌价格为 233.59 元

/千克。酸奶和牛奶的价格温和上涨，2019 年 5 月 10 日，酸奶零售价为 14.61 元/公

斤，牛奶零售价为 11.76 元/公斤。 

图表 11：我国 10省市主要生鲜乳收购价（元/公斤） 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

2.4. 肉制品行业数据 

2019 年 3 月，全国大中城市生猪价格为 14.53 元/公斤，环比提高 13.4%；2019

年 4 月猪肉价格为 24.58 元/公斤，环比提高 4.1%。2019 年 4 月，生猪存栏量为 26,626

万头，同比下降 21%，其中能繁母猪的存栏量为 2,608 万头。 
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图表 12：牛奶和酸奶的零售价（元/公斤）  图表 13：婴幼儿奶粉零售价（元/千克） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 14：生猪价格与猪肉价格（元/公斤）  图表 15：生猪存栏量（万头）及同比增速 
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3. 公司公告 

1、【汤臣倍健】向中国证监会申请中止发行股份购买资产审核。 

2、【安琪酵母】2019 年度第一期超短期融资券发行。 

3、【桃李面包】第三期员工持股计划完成股票购买。 

 

4. 行业新闻动态 

1、 青花汾 30提价“两步走”策略 

5 月 18 日下午，汾酒销售公司下发涨价通知，内容包含了青花汾酒近期“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，具体

如下：48°青花 30 汾酒（含升级版）开票价上调 20 元/瓶，终端供货价上调 10 元/

瓶，终端建议零售价格上涨 30 元/瓶达到 768 元/瓶；53°青花 30 汾酒（含升级版）

开票价上调 30 元/瓶，终端供货价上调 30 元/瓶，终端建议零售价上调 50 元/瓶达到

788 元/瓶。 

此外，有经销商补充到：5 月 17 日这一轮涨价，预计在原有基础上，48°青花

30 汾酒（含升级版）开票价上调 35 元/瓶，53°青花 30 汾酒（含升级版）开票价上

调 25 元/瓶。（微酒） 

2、 洋河全国提价，最高上涨 20% 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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5 月 21 日，洋河将在全国范围内大幅度提高经销商向终端供货指导价，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。 

4 月底，洋河刚宣布洋河梦之蓝手工班、梦之蓝 M9 两支产品上半年配额已经用

完并全面停止开票。（微酒） 

3、 金沙酒业再次宣布提价 

5 月 12 日，金沙下发了关于摘要酒停止发货的通知，并明确指出将再次对摘要

酒提价。 

具体提价计划如下： 

2019 年，9 月 1 日起，上涨 500ML 摘要酒出厂价与零售价；2020 年 1 月 1 日

起，上涨 750ML 摘要酒出厂价与零售价，涨价幅度达 15%。同时，金沙酒业回沙酒

系列也进行了同等幅度的全面涨价。(微酒） 

4、 五粮液川渝市场终端供货价上涨 

5 月 14 日起，重庆市场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；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。四川市场自 5 月 13 日起第七代经典五粮液

供货终端价统一调整至 939 元/瓶。（微酒） 

5、 青花郎目标剑指 1500元,预计 3年内分 6次提价实现 

5 月 15 日，郎酒召开青花郎事业部 2019 年核心经销商工作沟通会暨 5—12 月核

心工作讨论会。会上，郎酒高管分析了青花郎提价的 6 大需求点,并宣布青花郎未来

的目标零售价为 1500 元/瓶，将在 3 年内分 6 次提价来实现此目标。 

据悉，第一轮为 2019 年，分两次涨价，团购价突破 1000 元第二轮为 2020 年，

分两次让团购价达到 1150 元；第三阶段为 2021 年，也是分两次让团购价突破 1300

元，进而让终端零售价 1500 元更有底气，信心更加充足。（微酒） 

 

5. 风险提示 

行业政策变动风险、食品安全问题、原料成本上升、消费增速不达预期 
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