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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

 上周食品饮料行业整体点评：上周沪深 300 环比上涨 4.90%；食品

饮料板块整体上涨 5.26%，在 28 个行业中排第 7。其中子板块方面其他酒类、

葡萄酒、白酒、黄酒、 食品综合、肉制品、软饮料、啤酒、乳品和调味发酵

品分别上涨 11.1%、 7.25%、6.99%、5.26%、4.3%、3.02%、2.78%、2.13%、

2.01%和 0.7%。 

 二级市场表现：个股方面（申万），食品饮料行业一共包含 92 支个股，

本周上涨的个股为 86 支（占比 93.48%），停牌个股 1 支，下跌的个股 5 支（占

比 5.43%）。涨幅前五的个股有 ST 椰岛（+27.6%）、西麦食品（+21.01%）、

青青稞酒（+13.09%）、酒鬼酒（+12.46%）、通葡股份（+11.50%）、；跌幅居

前的个股为金字火腿（-1.26%）、桃李面包（-1.20%）、海天味业（-0.81%）、、

好想你（-0.54%）、惠泉啤酒（-0.4%）。 

 行业观点和重点推荐：近期大盘涨势明显，白酒股再次成为资金的青

睐对象，北上资金大幅流入。白酒企业淡季提价也体现了企业对未来业绩的

充足信心，行业基本面持续向好。市场批价方面，茅台要求批发商提前打款，

引发市场对价格的担忧，但从上周对上海直营店的走访来看，茅台批价保持

在 2100 左右，价格波动不大。五粮液新品已到货并开始逐步销售，但处于行

业淡季销售状况一般。此前采取的控货提价，五粮液价格上升，但后续能否

被市场接受有待后续观察。总体来看，白酒板块业绩增长良好，基本面无忧，

建议坚守业绩较好的一线白酒企业，同时由于此前一线白酒涨幅巨大，建议

关注估值相对较低的口子窖、今世缘等。 

除了白酒行业之外，我们建议持续关注业绩改善、板块盈利拐点显现和

迎来消费旺季的的啤酒板块。从今年一季报看，啤酒板块实现收入 133 亿元，

同比增长 8.03%，增速较 2018 年一季度的 3.55%和 2017 年一季度的 2.75%

有较大幅度提升。销量趋稳、费用投放更加合理、增值税率下调带来利润弹

性等多因子协同，导致板块盈利拐点显现。同时行业结构升级和高端化为啤

酒板块的吨价提升打开上升通道，未来啤酒板块的利润有望进一步提升。重

点推荐啤酒板块的青岛啤酒、重庆啤酒和燕京啤酒。 

上周伊利发文声讨蒙牛冬奥会一事对行业板块造成短期扰动，这体现了

两强竞争格局下，双方竞争加剧。此次事件对行业基本面没有直接影响，因

此无需过度解读，两强基本面向好的趋势没有改变，但是由于竞争加剧是否

会造成成本端的提升应予以关注。 

 风险因素：1、宏观经济波动 2、需求持续疲软 3、原材料价格波动   
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1.投资要点 

行业观点和重点推荐。 

近期大盘涨势明显，白酒股再次成为资金的青睐对象，北上资金大幅流入。白酒企业

淡季提价也体现了企业对未来业绩的充足信心，行业基本面持续向好。市场批价方面，茅

台要求批发商提前打款，引发市场对价格的担忧，但从上周对上海直营店的走访来看，茅

台批价保持在 2100 左右，价格波动不大。五粮液新品已到货并开始逐步销售，但处于行

业淡季销售状况一般。此前采取的控货提价，五粮液价格上升，但后续能否被市场接受有

待后续观察。总体来看，白酒板块业绩增长良好，基本面无忧，建议坚守业绩较好的一线

白酒企业，同时由于此前一线白酒涨幅巨大，建议关注估值相对较低的口子窖、今世缘等。 

除了白酒行业之外，我们建议持续关注业绩改善、板块盈利拐点显现和迎来消费旺季

的的啤酒板块。从今年一季报看，啤酒板块实现收入 133 亿元，同比增长 8.03%，增速较

2018 年一季度的 3.55%和 2017 年一季度的 2.75%有较大幅度提升。销量趋稳、费用投放

更加合理、增值税率下调带来利润弹性等多因子协同，导致板块盈利拐点显现。同时行业

结构升级和高端化为啤酒板块的吨价提升打开上升通道，未来啤酒板块的利润有望进一步

提升。重点推荐啤酒板块的青岛啤酒、重庆啤酒和燕京啤酒。 

上周伊利发文声讨蒙牛冬奥会一事对行业板块造成短期扰动，这样体现了两强竞争格

局下，双方竞争加剧。此次事件对行业基本面没有直接影响，因此无需过度解读，两强基

本面向好的趋势没有改变，但是由于竞争加剧是否会造成成本端的提升应予以关注。 

2.二级市场表现 

上周沪深 300 环比上涨 4.90%；食品饮料板块整体上涨 5.26%，在 28 个行业中排第

7。其中子板块方面其他酒类、葡萄酒、白酒、黄酒、食品综合、肉制品、软饮料、啤酒、

乳品和调味发酵品分别上涨 11.1%、7.25%、6.99%、5.26%、4.3%、3.02%、2.78%、

2.13%、2.01%和 0.7%。 

[table_volume] 图  1  指数走势图—食品饮料行业和沪深 300 指数(2018/6-2019/6) 

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 2  指数走势图—食品饮料子版块和沪深 300 指数  (2018/5-至今) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

 

图 3  2019 年上周申万一级行业指数各版块涨跌幅（%） 

 

资料来源： wind，东海证券研究所 
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 图 4  食品饮料行业个股上周涨跌幅前五情况（%） 

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

个股方面（申万），食品饮料行业一共包含 92 支个股，本周上涨的个股为 86 支（占

比 93.48%），停牌个股 1 支，下跌的个股 5 支（占比 5.43%）。涨幅前五的个股有 ST 椰

岛（+27.6%）、西麦食品（+21.01%）、青青稞酒（+13.09%）、酒鬼酒（+12.46%）、通葡

股份（+11.50%）、；跌幅居前的个股为金字火腿（-1.26%）、桃李面包（-1.20%）、海天味

业（-0.81%）、、好想你（-0.54%）、惠泉啤酒（-0.4%）。 

 

3.上市公司公告 

【龙大肉食】龙大集团与蓝润发展协议转让股份的过户登记手续已完成。本次股份转让完

成后，龙大集团持有公司股份 1.21 亿股，占总股本的 16.07%；蓝润发展持有 2.26 亿股，

占总股本的 29.92%。 

 

【洽洽食品】公司首次回购公司股份 19.58 万股，占总股本的 0.04%，最高成交价为 22.00

元/股，最低成交价为 21.78 元/股，成交总金额为 429.19 万元。 

 

【好想你】持好想你股 2852 万股（占本公司总股本比例 5.53%）的股东张五须计划以集中

竞价方式减持本公司股份数量不超过 515 万股（占本公司总股本比例 1.00%）。 

 

【金达威】金达威决定将持有的金达威体育 51%的股权予以转让。 

 

【山西汾酒】汾牌公司拟支付现金 2575.70 万元收购汾酒集团所持宝泉涌公司 51%股权。 

 

【安记食品】公司全资子公司上海安记食品有限公司将其全资持有的上海安记生物医药科

技有限公司 100%的股权、福建省永春味安食品有限公司 1.53%的股权转让给公司。转让完

成后，公司持有上述两家公司 100%的股权。 

 

【桃李面包】公司以 1.2 亿元对全资子公司山东桃李进行增资，增资完成后，山东桃李注

册资本将由人民 1 亿元增至人民币 2.2 亿元。 
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4.行业动态 

汾酒品牌整顿全面“开弓”！带“汾”字产品一律收回 

山西汾酒 2018 年度股东大会上，汾酒集团党委委员、董事、汾酒股份公司总经理常

建伟透露，“汾牌将由开发模式全面转换为定制模式及自营销售。公司对于带有‘汾’字的

产品，都要收回，8 月之前，要全部完成品牌梳理。”（摘自酒业家） 

 

泸州老窖发文提价一产品线 

有消息称，泸州老窖头曲经销商陆续发文，对全系列产品终端开票价，挂牌价以及消

费者成交实价进行调整。文件要求，自 2019 年 7 月 1 日起，头曲四大产品价格全线上调。

调整后，泸州老窖精品头曲酒 D9(2013 版)消费者成交价调整为 160 元；六年窖头曲酒铁

盒(2017 版)和精品头曲 D6 的消费者成交价都将调至 120 元；而头曲酒(2015 版)成交价也

调整为 70 元。（摘自中国商网） 

 

郎酒处罚破价经销商和电商平台 

郎酒发布的《关于京东、天猫等部分经销商破价违规的处理通报》显示，今年 6 月 16

日凌晨，部分经销商出现了严重的线上破价违规行为，对市场造成了恶劣的影响。按照相

关规定，“6•18”大促期间的破价行为性质严重，为了维护市场秩序，稳定市场价格机制，

结合公司相关违规处罚规定，郎酒对破价违规经销商、平台和内部人员做出处罚。（摘自酒

业家） 

 

618 电商数据亮眼 

在 618 期间，天猫共卖出啤酒 8500 万听，啤酒品类成交增速同比增长 60%。白酒也

有超过 180 万瓶的销量，其中，茅台、五粮液、洋河成为白酒品牌榜的前三名。在啤酒品

牌榜中，前三名分别是百威、青岛、科罗娜。（摘自酒业家） 

 

为填补猪肉供应缺口，中国或将允许更多肉类进口 

中国肉类协会称，中国政府正在准备扩大肉类进口来源范围，以填补非洲猪瘟疫情导

致的国内猪肉供应缺口。该协会表示，中国可能放宽对印度水牛肉、蒙古活牛、羊及俄罗

斯猪肉的进口限制。此外，去年中国承诺放开对英国牛肉的进口限制，今年将加快相关工

作，预计 2020 年将恢复自英国牛肉进口。（摘自商务部） 

 

餐饮业进入提质增效转型变革新阶段 

中国烹饪协会会长姜俊贤表示，餐饮业在扩内需、促消费、稳增长、惠民生方面起到

重要作用，预计 2019 年全国餐饮行业的增速仍然会保持 9%-10%的规模，总体规模将超

过 4.6 万亿元。（摘自北京商报） 

 

今年啤酒产量连续第二个月下降 
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 2019 年 1-5 月，中国规模以上啤酒企业累计产量 1508.5 万千升，同比下降 0.2%。

其中 2019 年 5 月，中国规模以上啤酒企业产量 363.9 万千升，同比下降 3.3%。这是今年

啤酒产量连续第二个月下降（摘自国家统计局） 

 

风险因素 

风险因素：1、宏观经济波动 2、需求持续疲软 3、原材料价格波动 
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 [table_userdescription] 
分析师简介： 

江迎若，伦敦大学学院硕士，具有两年以上行业研究经验。主要跟踪覆盖休闲服务、商业贸易、食品饮料行业超

过二十家主要上市公司的经营动态和定向增发项目。 

 

附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和

完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或
任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时
间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文
章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些
公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的
信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”客
户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复

制、刊登、发表或者引用。 

六、资格说明 
东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社

会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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