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核心观点 

 7 月消费数据公布，食饮保持稳健增长态势。8 月 12 日-8 月 16 日，食品

饮料行业（+6.4%）跑赢沪深 300 指数（+2.1%），行业涨跌幅排名 2/29。

平安观测食品饮料子板块中，涨跌幅最前依次为啤酒（+9.4%）、白酒

（+7.8%）、大市值（+4.4%）、黄酒（+5.3%），和乳制品（+4.5%）。7 月

份社零售总额同比+7.6%，较 6 月下降 2.2pcts，限额以上商品零售总额同

比+2.6%，环比下降 7.2pcts，主因汽车销售的变化。粮油&食品类、饮料

类、烟酒类零售额分别同比+9.9%、+9.7%、+10.9%，分别环比提升 0.1、

0.6、2.7pcts，实现稳中有升。餐饮作为白酒、调味品主要消费场景，7

月社零餐饮收入、限额以上餐饮收入分别同比+9.4%、+7.3%，环比略下

降 0.1、0.3pcts。综合看，食品饮料仍展现出必需品的消费韧性，各品类

均继续保持稳健增长势头。 

 高端化驱动啤酒增长，汤臣或将进行新并购。1）百威英博表示，在中

国第二季度的收入增长 7.1％，销量+0.6％，每百公升收入+6.5%，主要

受到高端化的驱动和收入管理计划的支持。公司表示电商正成为越来越

重要的业务渠道，将持续在这一渠道推动两位数的销量增长。除百威英

博外，本周青岛啤酒 1H19 业绩也超出市场预期，或因产品高端化和增

值税下调的影响；2）8 月 15 日，汤臣倍健董事长汤晖表示公司下一个

并购，很可能是面向女性群体或抗衰老领域，公司国际化的平台一直在

打造，部分项目处于谈判过程中。近年来海外保健品广受国内消费者欢

迎，公司或能通过并购持续完善产品矩阵，打造新增长点。 

 生猪价已超 20 元，能繁母猪数加速下滑。原奶 19 年 8 月 7 日 3.62 元/

千克，同比+7.1%。生猪 8 月 9 日 20.6 元/千克，同比+49.2%；19 年 7

月能繁母猪数量 2165 万头，同比-31.9%；生猪定点屠宰量 1730 万头，

同比-11.3%。白条鸡 8 月 7 日 21.6 元/千克，同比+14.4%。玉米 8 月 9

日 2 元/千克，同比+4.1%；豆粕 3 元/千克，同比-7.1%。面粉 8 月 9 日

3.3 元/吨，同比持平；国内大豆 8 月 10 日 3443 元/吨，同比-1.3%，广西

白糖 8 月 17 日现货价 5677 元/吨，同比+7.5%。浮法玻璃 8 月 15 日 1531

元/吨，同比-4.5%。瓦楞纸 8 月 10 日 3261 元/吨，同比-29.3%。 

 风险提示：1、宏观经济疲软的风险；2、业绩不达预期的风险；3、重大

食品安全事件的风险。 
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行业动态：高端化驱动啤酒增长，汤臣或将进行新并购  

1） 百威英博近期表示，在中国第二季度的收入增长 7.1％，销量+0.6％，每百公升收入+6.5%，主要受到高端化的驱动和收入管理计划

的支持。公司表示电商正成为越来越重要的业务渠道，将持续在这一渠道推动两位数的销量增长。除百威英博外，本周青岛啤酒 1H19

业绩也超出市场预期，或因产品高端化和增值税下调的影响。 

2） 8 月 15 日，汤臣倍健董事长汤晖表示公司下一个并购，很可能是面向女性群体或抗衰老领域，公司国际化的平台一直在打造，部分项

目处于谈判过程中。近年来海外保健品广受国内消费者欢迎，公司或能通过并购持续完善产品矩阵，打造新增长点。 

3） 8 月 15 日水井坊证实，因发现部分经销商跨区销售，日前对共计 46 家经销商进行处罚。水井坊表示，公司将一如既往地对渠道管理

实施精细化的运作模式，按照既定的生意目标，对市场、渠道和区域进行精耕细作的运营。 

4） 本周大北农表示，公司今年 200 万头的目标基本可以完成，目前公司的战略重心仍以养猪为主。公司 2020 年的出栏目标为 500 万头。 

5） 本周伊利证实和优然牧业受邀参加辉山乳业重组竞标，项目还在商谈中，还存在不确定性。目前流传的投资方案显示，伊利作为重组

方，拟投资 15 亿获得新辉山公司 67%的股权。2017 年 3 月辉山牧业由于负责财务的副总裁葛坤失联,并有多笔贷款逾期,资金链断裂，

同年 11 月辉山乳业集团核心公司进入破产重整，开始进入重组阶段。 

 

产业数据跟踪：生猪价已超 20 元，能繁母猪数加速下滑 

图表1 重要产业数据跟踪 

 
单位 最新值 同比（%） 环比（%） 更新时间 

社零总额 亿元 33073 +7.6 -2.4 2019-07 

餐饮收入 亿元 3658 +9.4 -1.8 2019-07 

人均食品烟酒消费支出（累计值） 元 2950 +4.8 - 2019-06 

原奶价格 元/千克 3.62 +7.1 +0.3 2019-08-07 

生猪价格 元/千克 20.6 +49.2 +12.7 2019-08-09 

能繁母猪数 万头 2165 -31.9 -8.9 2019-07 

生猪定点屠宰量 万头 1730 -11.3 -1.6 2019-07 

白条鸡价格 元/千克 21.6 +14.4 +1.4 2019-08-07 

玉米价格 元/千克 2 +4.1 +0.5 2019-08-09 

豆粕价格 元/千克 3 -7.1 +1 2019-08-09 

面粉价格 元/公斤 3.3 持平 持平 2019-08-09 

国内大豆价格 元/吨 3443 -1.3 +1.5 2019-08-10 

国际大豆价格 元/吨 2431 -9.9 -2.2 2019-08-10 

柳州白糖价格 元/吨 5677 +7.5 +6 2019-08-17 

国际原糖价格 元/吨 1939 +15.6 +0.9 2019-08-17 

进口大麦价格 元/吨 1900 +15.6 +0.9 2019-06 

进口大麦数量 万吨 23 -61 -25.8 2019-06 

进口葡萄酒价格 元/千升 35728 -15.2 +0.3 2019-06 

进口葡萄酒数量 千升 58906 +9 -5.4 2019-06 

浮法玻璃价格 元/吨 1531 -4.5 +3 2019-08-15 

瓦楞纸价格 元/吨 3261 -29.3 -3.9 2019-08-10 
 

资料来源：WIND，平安证券研究所 
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二级市场信息：食品饮料全线飘红，啤酒&白酒涨幅最大 

8 月 12 日-8 月 16 日，食品饮料行业（+6.4%）跑赢沪深 300 指数（+2.1%），行业涨跌幅排名 2/29。平安观测食品饮料子板块中，涨跌幅

最前依次为啤酒（+9.4%）、白酒（+7.8%）、大市值（+4.4%）、黄酒（+5.3%），和乳制品（+4.5%）。 

 

图表2 过去一周，啤酒涨幅最大 图表3 过去一月，啤酒涨幅最大 

 

 

备注：股价截止8月16日 

资料来源：WIND、平安证券研究所  

备注：股价截止8月16日 

资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表4 PE 比值: 非白酒食品饮料/沪深 300 为 2.6，白酒板块/沪深 300 比值为 2.7 

 

资料来源： WIND、平安证券研究所 

1.0%

1.9%

2.1%

3.0%

3.1%

3.2%

3.6%

4.4%

4.5%

5.3%

5.8%

6.4%

7.8%

9.4%

0% 2% 4% 6% 8% 10%

肉制品

其他类

沪深300

葡萄酒

小市值

低估蓝筹

调味品

高估值

乳制品

黄酒

大市值

食品饮料

白酒

啤酒

-11.2%

-7.6%

-6.6%

-5.6%

-5.6%

-5.1%

-2.9%

-2.5%

-0.2%

0.0%

0.4%

1.0%

3.3%

4.0%

-15% -10% -5% 0% 5%

乳制品

肉制品

低估蓝筹

黄酒

小市值

葡萄酒

其他类

沪深300

高估值

食品饮料

调味品

大市值

白酒

啤酒



 

 

 

 

 食品饮料·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款  4 / 6 

 

图表5 过去一周，沪深港股通北上资金持股数变化 图表6 最新交易日，北上资金持股占比前十（%） 

 

 

备注：分别列示一周沪（深）股通持股数增持&减持前十 

资料来源：WIND、平安证券研究所  

备注：列示一周沪（深）股通持股占总股本比例前十 

资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表7 重点公司年度盈利预测 

股票名称 最新收盘价 
EPS（元/股） P/E 

评级 19 年 EPS 预测值调整 
2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

贵州茅台 1054.60  28.02 33.13 36.24 37.6 31.8 29.1 推荐 
 

五粮液 126.30  3.45 4.53 5.04 36.6 27.9 25.1 推荐 
 

洋河股份 105.40  5.38 6.23 7.27 19.6 16.9 14.5 推荐  

泸州老窖 86.00  2.38 3.21 3.81 36.1 26.8 22.6 推荐  

均值         32.5 25.9 22.8 
 

 

老白干酒 12.23  0.39 0.54 0.68 31.4 22.6 18.0 推荐  

山西汾酒 69.71  1.68 2.29 2.80 41.4 30.4 24.9 推荐  

酒鬼酒 27.70  0.69 0.84 1.09 40.4 33.1 25.5 中性  

水井坊 45.26  1.19 1.59 1.94 38.1 28.4 23.3 中性  

均值         37.8 28.6 22.9 
 

 

伊利股份 28.70  1.06 1.28 1.58 27.2 22.4 18.2 强烈推荐  

均值         27.2 22.4 18.2 
 

 

双汇发展 21.87  1.49 1.37 1.39 14.7 16.0 15.7 强烈推荐 ↓8%(2019 年 8 月 14 日) 

均值         14.7 16.0 15.7 
 

 

海天味业 103.19  1.62 1.95 2.41 63.8 53.0 42.8 推荐  

安琪酵母 27.25  1.04 1.20 1.44 26.2 22.7 18.9 推荐  

均值         45.0 37.8 30.8 
 

 

汤臣倍健 19.73  0.68 0.89 1.10 28.9 22.2 18.0 强烈推荐  

桃李面包 47.21  0.97 1.14 1.45 48.5 41.3 32.5 推荐  

养元饮品 31.33  2.69 3.08 3.21 11.6 10.2 9.7 推荐  

绝味食品 38.50  1.12 1.28 1.50 34.5 30.0 25.7 推荐  

克明面业 12.62  0.57 0.62 0.80 22.3 20.4 15.8 推荐 ↓10%(2019 年 08 月 06 日) 

元祖股份 20.60  1.01 1.35 1.54 20.4 15.2 13.4 推荐  

三全食品 10.35  0.13 0.16 0.20 81.4 65.3 50.9 推荐  

大北农 4.83  0.12 0.26 0.71 40.4 18.5 6.8 推荐 
 

均值         36.0 27.9 21.6 
   

资料来源：WIND，平安证券研究所 
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图表8 A&H 股上市公司重要事件备忘录                                                     更新日期 2019-8-16 

发生日期 接受调研（本周） 发生日期 中报披露（下周） 发生日期 中报披露（下周） 

2019-08-09 安迪苏  2019-08-19 天福 2019-08-23 中炬高新 

2019-08-12 涪陵榨菜 2019-08-20 星湖科技 2019-08-23 ST 椰岛 

  2019-08-20 ST 莲花 2019-08-23 克莉丝汀 

  2019-08-20 颐海国际 2019-08-23 通天酒业 

发生日期 股东大会召开（下周） 2019-08-20 H&H 国际控股 2019-08-23 桂发祥 

2019-08-20 克莉丝汀 2019-08-20 得利斯 2019-08-24 金徽酒 

2019-08-20 中国旺旺 2019-08-21 中国淀粉 2019-08-24 天润乳业 

2019-08-22 舍得酒业 2019-08-21 酒鬼酒 2019-08-24 重庆啤酒 

2019-08-23 安井食品 2019-08-22 惠发食品 2019-08-24 ST 中葡 

  2019-08-22 安德利果汁 2019-08-24 华宝股份 

  2019-08-22 龙辉国际控股 2019-08-24 好想你 

  2019-08-22 华统股份 2019-08-24 顺鑫农业 

  2019-08-22 龙大肉食 2019-08-24 广东甘化 

  2019-08-22 珠江啤酒   

  2019-08-22 大北农   

  2019-08-22 三全食品   

资料来源： WIND、平安证券研究所 

 

风险提示 

1、 宏观经济疲软的风险：经济增速下滑，消费升级不达预期，导致消费端增速放缓； 

2、 业绩不达预期的风险：当前食品饮料板块市场预期较高，若后续报表数据不达预期或将再次引起业绩、估值双杀的风险； 

3、 重大食品安全事件的风险：消费者对食品安全问题尤为敏感，若发生重大食品安全事故，短期内消费者对某个品牌、品类乃至整个子行

业信心降至冰点且信心重塑需要很长一段时间，从而造成业绩不达预期。 
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证券市场是一个风险无时不在的市场。您在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清

醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。 

市场有风险，投资需谨慎。 
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明文批准，不得更改或以任何方式传送、复印或派发此报告的材料、内容及其复印本予任何其他人。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被平安证券认为可靠，但平安证券不能担保其准确性或完整性，报告中的信息
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