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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

2019 年 1-5 月食品制造业营业收入同比增长 5.75% 

1-5 月乳品加工业毛利率和销售利润率双降 

百威英博 160 亿澳元向朝日集团出售澳洲子公司 

 上市公司重要公告 

新乳业：发布关于对外投资暨认购及购买股份并签署协议的公告 

桃李面包：发布 2019 年半年度业绩快报，归母净利润同比增长 15.64% 

好想你：发布 2019 年半年度业绩快报，归母净利润同比增长 22.94% 

 行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格小幅波动，整体呈平稳趋势。截至 2019 年 7 月 10

日，主产区生鲜乳平均价为 3.58 元/公斤，环比微增，同比上涨 6.2%。 

肉制品方面，仔猪、生猪、猪肉价格去年年初开始下跌，至去年 5 月份跌至

相对低点，随后开始探底回升并且延续涨价趋势，猪肉价格已创年内新高。

截至 7 月 12 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 49.43 元/千克、

18.30 元/千克、25.08 元/千克，分别同比变动 99.88%、43.30%、40.74%，

同比均有明显增幅，价格继续创阶段性新高，长期来看猪价整体仍将继续反

弹。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 0.40%，食品饮料板块下跌 1.85%，行业跑

输市场 2.25 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒下跌 2.62%，

其他饮料下跌 0.73%，食品下跌 0.61%。 

个股方面，ST 椰岛、恰恰食品以及桃李面包涨幅居前，龙大肉食、天味食品

以及有友食品跌幅居前。 

 投资建议 

根据 2019 年二季度基金持仓数据，公募基金持有食品饮料行业相关个股市

值占公募基金持仓总市值 17.91%，位列申万 28 个一级行业之首。从历史数

据看，公募基金持有食品饮料板块相关个股占持仓总市值比例环比提升 4.56

个百分点，为近 10 年高点。从细分行业看，白酒持仓比例在今年二季度进一

步提升 4.04 个百分点至 13.44%，是食品饮料板块持仓比例继续上行的主要

原因。食品饮料板块中占公募基金总持仓比例最高的前五大个股分别为贵州

茅台、五粮液、伊利股份、泸州老窖及洋河股份，其中白酒行业占据四席。
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前五大重仓股在二季度均有明显加仓，加仓幅度也随持仓占比高低正向加强。

从公募基金对于食品饮料行业持仓变动的情况来看，机构对于该行业仍然持

认可态度。我们认为食品饮料板块能够持续获得资金青睐获得超额收益原因

有三：其一，稳健的基本面；其二，由基本面所带来的行业比较的优越性；

其三，外资对核心资产的持续增持。短期来看，目前处于行业淡季，白酒企

业大多选择淡季调整价格、梳理渠道，从实际情况看目前量少价挺，国庆、

中秋前后或会有预期差出现。长期来看，白酒尤其高端白酒目前仍然是食品

饮料行业乃至全行业当中确定性较强的板块，仍建议逢低配置确定性较高的

高端类白酒。在大众品方面，仍然建议长期关注基础消费品品牌化机遇，寻

找各细分领域的成长龙头，此外建议关注啤酒板块受益于结构化调整、增值

税下调带来的业绩释放。综上，我们仍给予行业“看好”的投资评级，推荐

五粮液（000858）、泸州老窖（000568）、青岛啤酒（600600）及安琪酵母

（600298）。 

 风险提示 

宏观经济下行风险；重大食品安全事件风险。 
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1.行业动态&公司新闻 

表 1：行业重要新闻汇总 

资料来源 新闻标题 主要内容 

轻工业网 
2019 年 1-5 月食品制造业营业

收入同比增长 5.75% 

2019 年 1-5 月，食品制造业汇总企业单位数 8171 个，亏损企业数 1469 个，营

业收入 7457.09 亿元，同比增长 5.75%;其中：焙烤食品制造业营业收入 950.82

亿元，同比增长 6.99%；糖果、巧克力及蜜饯制造业营业收入 607.83 亿元，同比

增长 3.4%；方便食品制造业营业收入 1180.54 亿元，同比增长 8.9%；乳制品制

造业营业收入 1547.85 亿元，同比增长 8.98%;罐头食品制造业营业收入 523.42

亿元，同比增长 5%;调味品、发酵制品制造业营业收入 956.93 亿元;同比增长

5.01%；其他食品制造业营业收入 1689.69 亿元，同比增长 1.74%。 

 

荷斯坦 
1-5月乳品加工业毛利率和销售

利润率双降 

根据国家统计局数据，与 2019 年 1-4 月数据相比，1-5 月乳品加工业亏损企业减

少了 10 家，利润总额增幅下降 14.8 个百分点，毛利率和销售利润率分别下降 0.4

和 0.9 个百分点。2019 年 1-5 月，规模以上乳企主营业务收入收入 1547.9 亿元，

同比增长 9.0%；主营业务成本 1184.7 亿元，同比增长 9.89%；毛利率 23.5%，

比 1-4 月数据下降 0.4 个百分点；利润总额 150.6 亿元，同比增长 55.9%，销售

利润率 9.7%，比 1-4 月数据减少 0.9 个百分点。与 1-4 月数据比较，1-5 月收入

增幅略微缩小 0.03 个百分点，而成本增幅扩大了 0.5 个百分点，而营业费用、利

息支出增幅扩大，财务费用降幅缩小，因此利润总额增幅再次缩小，下降了 14.8

个百分点。 

 

酒业家 
百威英博 160 亿澳元向朝日集

团出售澳洲子公司 

7 月 19 日，国际啤酒企业百威英博在全球官方网站发布消息显示，百威英博已同

意以约 160 亿澳元（约合 113 亿美元、777 亿元人民币）的价格，将澳大利亚子

公司 Carlton & United Breweries（CUB）出售给日本饮料食品巨头朝日集团

（Asahi Group Holdings Ltd.）。百威英博从澳大利亚业务剥离中获得的大部分收

益，将用于还清债务，该交易预计于 2020 年第一季度完成。据了解，上述交易

价格为 CUB 2018 年调整后收益的 14.9 倍，包括利息、税项、折旧和摊销。而作

为交易的一部分，朝日集团将获得百威英博在澳大利亚市场的所有全球和国际品

牌组合的商业化权利。百威英博称，这一业务剥离的完成，将有助于百威英博在

亚太地区和全球其他快速增长市场的加速扩张。 

资料来源：公开资料，渤海证券 
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2.上市公司重要公告 

表 2：A 股上市公司重要公告汇总 

代码 公司名称 公告类型 主要内容 

002946 新乳业 

关于对外投资暨认

购及购买股份并签

署协议的公告 

公司为取得稳定优质的奶源供应，满足公司业务规模扩大和产品升级的战略需

求，拟通过股权投资的方式进行战略投资；而现代牧业是中国最大的专业从事

奶牛养殖、原料奶生产和销售的企业，拥有丰富的奶牛饲养经验。2019 年 7 月

18 日，公司召开了第一届董事会第十五次会议，审议通过了《关于对外投资暨

认购及购买股份并签署协议的议案》，同意公司以自有资金人民币 709,151,509

元认购及购买现代牧业 594,925,763 股股份，占现代牧业本次新发行股份后总

发行股本数的 9.2846%。本次对外投资尚需提交公司股东大会审议，并需取得

政府有关部门的备案或批准。 

 

603866 桃李面包 
2019年半年度业绩

快报公告 

报告期内，公司实现营业收入 255,790.06 万元，同比增长 18.06%；营业利润 

38,288.33 万元，同比增长 14.65%；利润总额 38,801.89 万元，同比增长

14.89%；实现归属于上市公司股东净利润 30,354.06 万元，同比增长 15.46%。

报告期内，公司实现营业收入同比增长 18.06%，其主要原因是：①公司不断强

化营销渠道，提高配送服务质量以增加单店销售额；②公司大力开拓新市场，

不断增加销售终端数量。报告期内，公司实现净利润同比增长 15.46%，其主要

原因是：公司销售收入的稳步增长促进了生产规模的扩大，公司整体规模效应

增强，有效降低了成本费用。 

 

002582 好想你 
2019年半年度业绩

快报 

报告期内，公司实现营业总收入 285,709.62 万元，同比增长 8.81%；营业利润

16,583.35 万元，同比增长 27.71%；利润总额 16,452.32 万元，同比增长

26.64%；归属于上市公司股东的净利润 12,695.27 万元，同比增长 22.94%。

报告期末，公司总资产 513,460.39 万元，较年初下降 7.29%；归属于上市公司

股东的所有者权益 333,645.78 元，较年初下降 0.13%。报告期内，公司营业总

收入、营业利润、利润总额、归属于上市公司股东的净利润等指标较上年同期

均有较快增长，主要原因系公司以客户为中心，稳步推进大单品策略；电商渠

道营业收入持续增长；毛利率提高所致。公司在本次业绩快报披露前未对 2019

年半年度业绩进行过预计披露。 

资料来源：公司公告，渤海证券 
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3.行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格小幅波动，整体呈平稳趋势。截至 2019 年 7 月 10 日，

主产区生鲜乳平均价为 3.58 元/公斤，环比上涨 0.3%，同比上涨 6.2%。 

图 1：主产区生鲜乳平均价  图 2：主产区生鲜乳价格变动趋势 

 

 

 
资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：Wind，渤海证券 

肉制品方面，仔猪、生猪、猪肉价格去年年初开始下跌，至去年 5 月份跌至相对

低点，随后开始探底回升并且延续涨价趋势，猪肉价格已创年内新高。截至 7 月

12 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 49.43 元/千克、18.30 元/千克、

25.08 元/千克，分别同比变动 99.88%、43.30%、40.74%，同比均有明显增幅，

价格创阶段性新高，长期来看猪价整体仍将继续反弹。 

图 3：22 省生猪价格及其变动趋势 图 4：22 省仔猪价格及其变动趋势 图 5：22 省猪肉价格及其变动趋势 

   

资料来源：Wind，渤海证券   
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4.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深300指数上涨 0.40%，食品饮料板块下跌1.85%，行业跑输市

场 2.25 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒下跌 2.62%，其他

饮料下跌 0.73%，食品下跌 0.61%。 

图 6：行业指数周涨跌幅排行 

 
资料来源：Wind，渤海证券 

个股方面，ST 椰岛、恰恰食品以及桃李面包涨幅居前，龙大肉食、天味食品以

及有友食品跌幅居前。 

表 3：cs 食品饮料行业内个股涨跌幅 

涨跌幅前五名 周涨跌幅（%） 涨跌幅后五名 周涨跌幅（%） 

ST 椰岛 7.31% 龙大肉食 -19.15% 

恰恰食品 5.46% 天味食品 -10.48% 

桃李面包 4.49% 有友食品 -9.75% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

根据 2019 年二季度基金持仓数据，公募基金持有食品饮料行业相关个股市值占

公募基金持仓总市值 17.91%，位列申万 28 个一级行业之首。从历史数据看，公

募基金持有食品饮料板块相关个股占持仓总市值比例环比提升 4.56 个百分点，为

近 10 年高点。从细分行业看，白酒持仓比例在今年二季度进一步提升 4.04 个百

分点至 13.44%，是食品饮料板块持仓比例继续上行的主要原因。食品饮料板块

中占公募基金总持仓比例最高的前五大个股分别为贵州茅台、五粮液、伊利股份、

泸州老窖及洋河股份，其中白酒行业占据四席。前五大重仓股在二季度均有明显

加仓，加仓幅度也随持仓占比高低正向加强。从公募基金对于食品饮料行业持仓

变动的情况来看，机构对于该行业仍然持认可态度。我们认为食品饮料板块能够

持续获得资金青睐获得超额收益原因有三：其一，稳健的基本面；其二，由基本

面所带来的行业比较的优越性；其三，外资对核心资产的持续增持。短期来看，

目前处于行业淡季，白酒企业大多选择淡季调整价格、梳理渠道，从实际情况看

目前量少价挺，国庆、中秋前后或会有预期差出现。长期来看，白酒尤其高端白

酒目前仍然是食品饮料行业乃至全行业当中确定性较强的板块，仍建议逢低配置

确定性较高的高端类白酒。在大众品方面，仍然建议长期关注基础消费品品牌化

机遇，寻找各细分领域的成长龙头，此外建议关注啤酒板块受益于结构化调整、

增值税下调带来的业绩释放。综上，我们仍给予行业“看好”的投资评级，推荐

五粮液（000858）、泸州老窖（000568）、青岛啤酒（600600）及安琪酵母（600298）。 

6.风险提示 

宏观经济下行风险；重大食品安全事件风险。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决
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