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食品饮料 

报告原因：定期报告 

 

行业周报 （20190708-20190714）      维持评级 

茅台发布上半年经营数据，继续关注白酒板块           看好 

2019 年 7 月 14 日   行业研究/定期报告 

食品饮料行业近一年市场表现   核心观点 

上周大盘单边下行，申万 28个行业普遍收跌，食品饮料跌幅排名第 4。虽

然食品饮料板块整体估值已恢复历史中枢水平，高端白酒和部分区域龙头

股价已创历史新高，但从部分白酒上市公司上半年的业绩“答卷”来看，

名优白酒企业高增长态势依旧未变：贵州茅台公告称，经初步核算，2019

年上半年，茅台实现营业总收入 412亿元，同比增长 16.9%，净利润为 199

亿元，同比增长 26.2%，虽然二季度增速略低于预期，供需仍然紧张，中

长期稳健增长可期；另外酒鬼酒上半年的业绩较为亮眼，归属于上市公司

股东的净利润达到 1.56亿元，同比增长 36.34%。考虑到业绩增长的持续性

和外资的偏好，食品饮料行业回落风险不大，因此，继续建议业绩稳健增

长的白酒和调味品行业。 

 行业走势回顾 

市场整体表现，上周，沪深 300 下跌 2.17%，收于 3808.73 点，其中食品

饮料行业下跌 1.42%，跑赢沪深 300指数 0.75个百分点，在 28个申万一级

子行业中排名第 4。细分领域方面，上周，只有乳品板块处于上涨状态，

上涨 0.77%；啤酒跌幅最大，下跌 6.01%，其次是葡萄酒（-5.36%）、软饮

料（-4.09%）、食品综合（-3.95%）。个股方面，得利斯（13.67%）、泸州老

窖（4.18%）、酒鬼酒（2.98%）、上海梅林（2.72%）、今世缘（2.34%）有

领涨表现。 

 本周行业要闻及重要公告 

(1)  7月 12日，贵州茅台披露 2019年上半年主要经营数据。初步核算，

2019 年上半年，公司完成茅台酒基酒产量 3.44 万吨、系列酒基酒产量

1.09万吨；实现营业总收入 412亿元、同比增长 16.9%，归属于上市公

司股东的净利润 199 亿元、同比增长 26.2%。（3）云酒头条报道，百威

英博发布公告称，已决定不再推进亚太子公司（百威亚太）在香港的 IPO

计划。百威英博方面表示“由于包括现行市况等一些因素，百威亚太暂停

上市。 

 投资建议 

在白酒方面，继续看好白酒板块，建议关注贵州茅台、五粮液、泸州老窖、

山西汾酒、古井贡酒、洋河股份、口子窖、今世缘、顺鑫农业等；大众消

费品方面，看好食品行业龙头，建议关注伊利股份、海天味业、绝味食品。 

风险提示：宏观经济风险、食品安全风险、市场风格转变 
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1.行业走势回顾 

市场整体表现，上周，沪深 300 下跌 2.17%，收于 3808.73 点，

其中食品饮料行业下跌 1.42%，跑赢沪深 300 指数 0.75 个百分点，在

28 个申万一级子行业中排名第 4。  

     图1：申万一级行业及沪深300指数涨跌幅对比（%） 

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

细分领域方面，上周，只有乳品板块处于上涨状态，上涨 0.77%；

啤酒跌幅最大，下跌 6.01%，其次是葡萄酒（-5.36%）、软饮料（-4.09%）、

食品综合（-3.95%）。 

图 1： 食品饮料行业各子板块涨跌幅对比（%）  

 
数据来源：Wind、山西证券研究所 
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个股方面，得利斯（13.67%）、泸州老窖（4.18%）、酒鬼酒（2.98%）、

上海梅林（2.72%）、今世缘（2.34%）有领涨表现。 

表 1 ：食品饮料行业个股涨跌幅（%）  

证券简称 股价（元） 
周涨跌幅

（%） 

所属申万 

三级行业 
证券简称 股价（元） 

周涨跌幅

（%） 

所属申万 

三级行业 

得利斯 6.9 13.67  肉制品 加加食品 3.72 -14.68  调味发酵品 

泸州老窖 88.45 4.18  白酒 黑芝麻 3.7 -9.31  食品综合 

酒鬼酒 26.57 2.98  白酒 通葡股份 5.2 -8.45  葡萄酒 

上海梅林 10.18 2.72  肉制品 莲花健康 1.63 -8.43  调味发酵品 

今世缘 28.84 2.34  白酒 兰州黄河 7.74 -7.64  啤酒 

龙大肉食 12.47 1.80  肉制品 金字火腿 5.03 -7.54  肉制品 

金徽酒 16.15 1.44  白酒 庄园牧场 12.29 -7.32  乳品 

洋河股份 131.08 1.31  白酒 新乳业 14.74 -7.04  乳品 

维维股份 3.6 1.12  软饮料 星湖科技 5.42 -7.03  调味发酵品 

伊利股份 33.83 1.08  乳品 重庆啤酒 42.94 -6.53  啤酒 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

估值方面，截至本周末食品饮料板块动态市盈率为 32.24，

位于申万一级行业中上游位置。食品饮料子板块中，本周其他

酒类（58.78）估值排名第一，调味发酵品（57.59）排名第二，

啤酒（46.19）排名第三位；软饮料（18.12）、肉制品（20.30）、

葡萄酒（26.34）估值分列最后三位。 

图 3：申万一级行业市盈率 TTM（截止本周末）      图 4：食品饮料子板块动态市盈率（截至本周末）                                 

      

资料来源：wind、山西证券研究所                   资料来源：wind、山西证券研究所 

32.24  

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

SW
国
防
军
工

 

SW
农
林
牧
渔

 

SW
食
品
饮
料

 

SW
医
药
生
物

 

SW
电
气
设
备

 

SW
传
媒

 

SW
综
合

 

SW
非
银
金
融

 

SW
纺
织
服
装

 

SW
家
用
电
器

 

SW
采
掘

 

SW
汽
车

 

SW
建
筑
装
饰

 

SW
银
行

 

58.78  57.59  

46.19  

37.12  
33.90  

31.31  29.86  
26.34  

20.30  18.12  

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            5  

2 行业重点数据跟踪 

白酒价格方面，从中高端酒价格来看，截止 2019 年 7 月 12

日五粮液(52 度，500ml）、洋河梦之蓝(M3，52 度，500m） 和泸

州老窖(52 度，500ml）的最新零售价格分别为 1259 元/瓶、528 元

/瓶和 298 元/瓶。 

图 5：飞天茅台（53度）出厂价及一号店价格     图 6: 五粮液、泸州老窖、洋河零售价格跟踪 

     

资料来源：wind、山西证券研究所                    资料来源：wind、山西证券研究所 

猪肉价格方面，截至 2019 年 7 月 12 日，22 个省猪肉均价

（周） 为 25.08 元/千克，同比上涨 40.74%；生猪均价（周）为

18.30 元/ 千克，同比上涨 43.30%；仔猪均价（周）为 49.93 元/

千克，同比上涨 99.88%。奶价方面，截至 2018 年 7 月 3 日，我

国奶牛主产省（区）生鲜乳平均价格 3.57 元/公斤，同比上涨 5.90%。 

图 7：22 个省每周仔猪、生猪、猪肉均价(元/千克) 图 8：22 个省仔猪、生猪、猪肉均价周同比          

 

资料来源：wind、山西证券研究所                    资料来源：wind、山西证券研究所 
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图 9：牛奶主产省（区）生鲜乳平均价 （元/公斤）    

 

 

资料来源:wind、山西证券研究所                                     

3.本周行业要闻及重点公告 

表 2：上周食品饮料行业重要资讯 

序列 资讯标题 主要内容 

1 

五粮液“七杀令”重罚

违约、异常扫码，营销

数字化转型成果显现！ 

微酒报道，宜宾五粮液股份有限公司联合督导组连续下发《取消乌鲁木齐中品汇

贸易有限公司专卖店经销权的通报》《取消安徽利享源商贸有限公司专卖店经销

权的通报》《取消哈尔滨天世润锦汇经贸有限公司专卖店经销权的通报》《对四川

紫旺达商贸有限公司第八代五粮液流入批发市场的处罚通报》《对北京和谐君源

科贸有限公司经典五粮液跨渠道销售进入社会化终端处理的通知》《对沧州市醇

香源糖酒有限公司等三家经销商（专卖店）跨区域/渠道供货行为的处罚通知》，

以及《对第八代五粮液上市以来经销商、终端异常扫码对营销战区进行处理的通

报》7 份通报。 

 

2 百威亚太暂停 IPO 

云酒头条报道，百威英博发布公告称，已决定不再推进亚太子公司（百威亚太）

在香港的 IPO 计划。百威英博方面表示“由于包括现行市况等一些因素，百威

亚太暂停上市。” 

 

3 

西凤酒0001号专卖店开

业，2019 布店省内 100

家、省外 50 家 

云酒头条报道，7 月 12 日，西凤酒 0001 号专卖店正式在凤翔县柳林镇开始运营。

据悉，西凤酒计划今年在省内设立 100 家，省外设立 50 家西凤酒直营专卖店，

通过西凤酒直接参与的专卖店运营，西凤酒次高端以上综合产品将直接由公司直

供，在设计风格上，各专卖店实行统一化标识建设，所有家谱产品必须按照要求

统一陈列。未来，将有上千个专卖店在全省乃至全国范围内成立，力争在 3—5

年时间内，打造千家西凤酒专卖店，让西凤酒产品走向全国。 
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4 
华致酒行上半年净利预

增超 40% 

云酒头条报道，7 月 11 日，华致酒行发布 2019 年半年度业绩预告，报告期内公

司预计实现净利 1.94 亿元-2.01 亿元，同比增长 40.05%-45.48%。对于业绩变动

原因，华致酒行表示，报告期公司加大华致酒库开发力度，品牌门店的数量增加；

丰富产品结构，推出华致优选电商平台，效果明显；加强了精细化营销，华致酒

行、华致酒库以及终端网点的单店销售额大幅提升；毛利率较高的主销产品随着

销售收入的增长，其利润贡献也大幅增长。 

 

5 

工信部：1-5 月全国规上

酿酒企业 2121 家，累计

营收 3485.2 亿 

云酒头条报道，7 月 10 日，工信部消费品工业司发布数据，2019 年 1-5 月，全

国规模以上酿酒企业数量为 2121 家，营业收入累计达到 3485.2 亿元，同比增长

6.0%；利润总额累计达到 682.1 亿元，同比增长 20.2%。此外，2019 年 1-5 月，

全国规模以上白酒企业累计产量达到 326.0 万千升，同比增长 0.4%；啤酒企业

累计产量达到 1508.5 万千升，同比下降 0.2%；葡萄酒企业累计产量达到 20.0 万

千升，同比下降 22.5%。 

 

6 
贵州省政府同意李静仁

任茅台集团总经理 

云酒头条报道，7 月 10 日，贵州省人民政府网站发布《省人民政府关于李静仁

等同志职务调整的通知》（黔府任〔2019〕14 号，以下简称《通知》）。《通知》

称，贵州省人民政府同意推荐李静仁为中国贵州茅台酒厂（集团）有限责任公司

总经理人选；建议李保芳不再担任中国贵州茅台酒厂（集团）有限责任公司总经

理职务。 

 

7 

华致酒行拟联手五粮液

成立“宜宾五商股权投

资基金” 

糖酒快讯报道，近日，华致酒行连锁管理股份有限公司发布公告，披露了 2019

上半年度业绩的同时，宣布旗下全资子公司全资子公司西藏中糖德和经贸有限公

司拟与宜宾五粮液农村产业融合发展投资基金管理有限公司（简称“宜宾五粮液

基金”）共同投资设立宜宾五商股权投资基金（有限合伙），专项投资于ＫＡ渠道

供应链管理公司。公告显示，华致酒行子公司西藏中糖出资额为人民币 4000 万

元，占合伙企业全体合伙人认缴出资总额的４％。 

 

8 

伊利再次强势跻身

Brand Finance 双榜单

全球 TOP3 ，蝉联亚洲

乳业第一 

纳食报道，针对舍得酒在 618 各大电商平台销售业绩如何的提问，7 月 3 日，舍

得酒业在互动平台表示，公司产品在各电商平台销售业绩比去年同期均增长

100%以上。全球品牌价值评估权威机构 Brand Finance 发布了“2019 年度全球最

有价值食品品牌 50 强”排行榜，中国乳制品行业领导者伊利连续两年稳居全球

三强。同时，在“Brand Finance 2019 全球乳品品牌榜”中，伊利再次斩获乳品

品牌价值全球第二，并获得全球最有潜力乳品品牌，得到国际认可，实现蝉联亚

洲第一的乳业荣耀。 

 

资料来源：糖酒快讯、微信公众号，酒说、云酒头条等 

表 3： 上市公司上周重要公告 

代码 简称 公告概要 主要内容 
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代码 简称 公告概要 主要内容 

600519.SH 贵州茅台 
贵州茅台：上半年净利 199

亿元 同比增 26% 

7月12日，贵州茅台披露2019年上半年主要经营数据。初步核

算，2019年上半年，公司完成茅台酒基酒产量3.44万吨、系列

酒基酒产量1.09万吨；实现营业总收入412亿元、同比增长

16.9%，归属于上市公司股东的净利润199亿元、同比增长

26.2%。 

 

000568.SZ 泸州老窖 

泸州老窖：子公司投资实

施广西钦州红酒灌装生产

项目 

7月12日，泸州老窖发布公告称，同意公司全资子公司泸州老

窖优选供应链管理有限公司投资设立广西自由贸易试验区泸

州老窖葡萄酒有限公司（以下简称“钦州公司”，以工商部门

核准为准），由钦州公司作为投资建设及运营主体实施广西钦

州红酒灌装生产项目。项目总投资为1.6亿元，其中钦州公司

注册资本金1000万元，项目剩余所需资金由钦州公司融资筹

集。项目建成后，钦州公司主营业务为红酒原液进口、储存、

灌装及成品酒销售。 

 

600702.SH 舍得酒业 

舍得酒业：调整高管称谓，

涉及总裁、副总裁等 4 岗

位 

7月12日，舍得酒业发布公告称，为适应公司战略发展需要并

结合公司长远发展规划，进一步完善公司治理结构，提升公

司管理水平和运营效率，公司拟调整高级管理人员称谓，调

整后公司高级管理人员包括：总裁、副总裁、首席财务官、

董事会秘书。 

 

000929.SH 兰州黄河 
兰州黄河：上半年净利预

增 163%-176% 

7月12日，兰州黄河发布2019年半年度业绩预告，预计上半年

盈利2000万元–2400万元，比上年同期增长163%-176%。兰

州黄河表示，2019年上半年，公司预计经营业绩实现扭亏为

营，主要得益于2019年以来A股市场持续回暖。截止本报告期

末，公司证券投资持有收益较上年同期大幅回升。 

 

000995.SZ *ST 皇台 
*ST 皇台：赵海峰辞去总

经理职务，杨利兵接任 

7月11日晚间公告称，7月11日，赵海峰因个人原因辞去公司总

经理职务，继续担任董事长职务。经董事长提名，董事会聘

请杨利兵任公司总经理，任期与第七届董事会一致。杨利兵

担任公司法定代表人。 

 

000799.SZ 酒鬼酒 
酒鬼酒：上半年净利 1.56

亿元 同比增 36% 

7月8日晚间披露业绩快报，公司2019年上半年实现营业总收

入7.09亿元，同比增长35.41%；净利润1.56亿元，同比增长

36.34%。 

 

资料来源：wind、山西证券研究所 
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                    4.一周重要事项提醒 

                                       表 4：一周重要事项提醒 

代码 简称 时间 重要事项概要 

002726.SZ 龙大肉食 2019-7-15 股东大会召开 

 603517.SH 绝味食品 2019-7-15 股东大会召开 

 002847.SZ 盐津铺子 2019-7-15 业绩预告 

 603777.SH 来伊份 2019-7-16 分红派息 

 600199.SH 金种子酒 2019-7-18 分红派息 

 002770.SZ 科迪乳业 2019-7-19 分红派息 

资料来源：wind、山西证券研究所 

5. 投资建议 

在白酒方面，继续看好白酒板块，建议关注贵州茅台、五粮

液、泸州老窖、山西汾酒、古井贡酒、洋河股份、口子窖、今

世缘、顺鑫农业等；大众消费品方面，看好食品行业龙头，建

议关注伊利股份、海天味业、千禾味业、中炬高新、绝味食品

等。 
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