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[Table_Summary] 
投资要点： 

 行情回顾。上周，食品饮料板块上涨幅度 3.89%，同期上证综指上涨幅度为 2.61%。

本年食品饮料上涨幅度 66.29%，同期上证综指上涨幅度 16.18%。上周食品饮料

子版块中，涨跌幅表现排在前三名的分别是白酒、软饮料及调味品； 

 

 白酒板块：高端名酒确定性延续。从中秋备货情况来看，高端酒比去年表现好。目

前茅台批价上涨至 2400 元，市场上供不应求，经销商 8-9 月份货陆续到达。茅台

缺货利好五粮液动销，第八代普五终端零售价站上千元以上。五粮液及老窖目前都

在控货挺价，国窖 1573 价格紧跟普五，经销商打款价由 820 元提高至 860 元。

古井贡酒 Q2 业绩超预期，古 8 及以上的产品在除合肥外的安徽各地占比已达到

30%左右，在滁州、六安、阜阳等地区古 8 及以上产品上半年实现翻倍增长。高端

白酒价格跟踪：飞天茅台一批价 2400 元，第八代五粮液一批价 950-960 元，国窖

1573 一批价约 790 元； 

 

 调味品板块：中炬高新维持稳健增长。中炬高新上半年实现收入增长 10.03%，归

母净利润在高基数下同比增长 7.99%，经营性现金流同比增长 63.59%。美味鲜营

收同比增长 15.26%，其中，酱油和酱稳健增长，增速分别达 10.44%、12.01%，

蚝油、料酒增速分别达 60.93%和 65.63%；上半年东部、南部、中西部、北部收

入同比增速分别达 12.13%、11.87%、24.49%、20.78%，经销商净增加 111 家。

公司通过举办相关赛事及培训配合终端推广，餐饮渠道收入实现快速增长，同比增

速高达 41.49%。上半年毛利率同比下降 0.38%，主要受原材料谷氨酸、包材等价

格上涨影响； 

 

 投资建议：高端白酒中秋备货情况好于同期。茅台目前在市场上供不应求，一批价

上涨至 2400 元，需求较为强劲。茅台价格上涨利好五粮液及泸州老窖，五粮液及

老窖均采取控货挺价。五粮液自去年年底改革以来，批价维持上涨趋势，泸州老窖

价格紧跟五粮液。重点关注高端白酒龙头贵州茅台、五粮液，以及预期低点的洋河

股份等；啤酒板块结构升级叠加减税效果，盈利改善明显，建议关注华润啤酒等；

乳制品建议关注伊利股份；大众食品建议关注竞争格局好、定价能力强的细分龙头

及具备渠道优势的细分龙头，如洽洽瓜子等； 

 

 风险因素。经济出现严重低迷；食品安全问题。 

 

  

 

-35%

-26%

-17%

-8%

1%

10%

06-18 09-18 12-18 03-19 06-19

食品饮料 沪深300



                                                                               2 
 

 

 

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
                                                                                                                      

[Table_Page] 
行业研究•食品饮料行业 

 
目  录 

  

1. 上周市场回顾 ............................................................................................................. 4 

1.1 食品饮料板块走势 ........................................................................................... 4 

1.2 个股涨跌幅回顾 ............................................................................................... 4 

2. 行业资讯 .................................................................................................................... 5 

2.1 红花郎提价 40 元 ............................................................................................ 5 

2.2 小定量装有望成为烘焙产品未来主流包装形式 ............................................... 5 

3. 公司公告 .................................................................................................................... 5 

4. 行业数据跟踪 ............................................................................................................. 6 

 

  



                                                                               3 
 

 

 

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
                                                                                                                      

[Table_Page] 
行业研究•食品饮料行业 

 
图表目录 

  

图 1 申万一级子行业周涨跌幅（%） ................................................................................. 4 

图 2 食品饮料子版块涨跌幅（%） ..................................................................................... 4 

图 3 食品饮料板块估值情况 ............................................................................................... 4 

图 4 国内原奶价格走势 ...................................................................................................... 7 

图 5 全国牛奶零售价格走势 ............................................................................................... 7 

图 6 京东 52 度五粮液价格走势（500ml） ........................................................................ 7 

图 7 京东梦之蓝 M3 (52 度) 价格走势（500ml） .............................................................. 7 

图 8 国内啤酒产量（万千升） ........................................................................................... 7 

图 9 国内速冻米面食品产量（万吨） ................................................................................. 7 

 
 
  



                                                                               4 
 

 

 

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
                                                                                                                      

[Table_Page] 
行业研究•食品饮料行业 

 1. 上周市场回顾 

1.1 食品饮料板块走势 

上周，食品饮料板块上涨幅度 3.89%，同期上证综指上涨幅度为 2.61%。本年食品

饮料上涨幅度 66.29%，同期上证综指上涨幅度 16.18%。上周食品饮料子版块中，涨跌

幅表现排在前三名的分别是白酒、软饮料及调味品。 

 

图 1 申万一级子行业周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

 
图 2 食品饮料子版块涨跌幅（%）  图 3 食品饮料板块估值情况 

 

 

 
资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

1.2 个股涨跌幅回顾 

上周食品饮料板块涨幅前五的个股为深粮控股(11.91%)、珠江啤酒(9.42%)、广州

酒家(8.28%)、顺鑫农业(8.08%)、古井贡酒(7.43%)。跌幅前五的个股为科迪乳业(-

8.39%)、百润股份(-7.41%)、三全食品(-6.57%)、盐津铺子(-3.26%)、迎驾贡酒(-

2.85%)。 
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 表 1 上周食品饮料个股表现 

涨跌幅前五 涨跌幅后五 

公司代码 公司名称 周涨跌幅(%) 公司代码 公司名称 周涨跌幅(%) 

000019.SZ 深粮控股 11.91  002770.SZ 科迪乳业 -8.39  

002461.SZ 珠江啤酒 9.42  002568.SZ 百润股份 -7.41  

603043.SH 广州酒家 8.28  002216.SZ 三全食品 -6.57  

000860.SZ 顺鑫农业 8.08  002847.SZ 盐津铺子 -3.26  

000596.SZ 古井贡酒 7.43  603198.SH 迎驾贡酒 -2.85  

资料来源：Wind，德邦研究所 

 

2. 行业资讯 

2.1 红花郎提价 40 元 

继 8 月 6 日红花郎（15）停货后，8 月 16 日公司发文通知，自 9 月 1 日起，红花

郎（15）终端建议供货价执行新的价格体系。据经销商称，出厂价看似提升 40 元，实际

真实涨幅不止这些。2019 年以来，补贴、返利与赠酒政策的减少甚至是取消，经销商实

际拿货综合成本高了很多。 

2018 年郎酒百亿业绩中，酱香部分占到了 60 亿以上，核心产品是青花郎、红花郎

（15）和红花郎（10），以及一系列纪念特通产品。目前青花郎的目标终端价为 1198 元，

红花郎（15）为 698 元，红花郎（10）为 458 元，市场成交价与目标价还有一定距离。 

纵观郎酒近 3 年郎酒价格政策的变化不难看出，红花郎的价格提升，对青花郎的价

格跃进起到了有效的铺垫作用。可以预见，未来红花郎（15）将继续向 700 元价格带迈

进，并与青花郎形成战略联动，从而实现郎酒在高端白酒特别是高端酱酒领域的完整布

局。在不间断的政策调控中，郎酒产品价格梯队持续上移。 

进入 2018 年，郎酒公司再施重拳，不断加强对渠道、联盟商的管理力度，并对价格

体系做进一步调整。 

 

2.2 小定量装有望成为烘焙产品未来主流包装形式 

过去，烘焙行业散装称重和定量装一直是两大主流形式，2018 年起，小定量装烘焙

产品出现较大增量，有望成为未来新兴的主流包装形式。 

在中国烘焙市场，盼盼、达利园、好丽友、回头客等传统强势品牌高度集中，长久

把持着终端陈列面。在此背景下，越来越多的新兴企业开始减少定量装的规格，以小定

量装切入细分领域和消费人群，规避强势品牌，通过包装规格的改变，实现对保质期、

价格带等维度上的差异化升级，继而现有的强势品牌进行错位竞争。 

越来越多的烘焙企业推出了小定量装产品。福建然利食品有限公司旗下的明星产品

“然利手工蛋糕”同时推出了 100g 和 120g 两种规格的单品，产品保质期为 60 天。福

建好运来食品有限公司推出了一款新欧乐满格华夫，以华夫饼本身形态呈现为原型，设

计俏皮卡通形象 ，并辅以透明外包装，净含量为 76g。有数据统计，截至目前，小定量

烘焙糕点的销量增长速度，已经明显高于散装和其他大定量产品。 

 

3. 公司公告 

【中炬高新】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 23.92 亿元，同比
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 增加 10.03%；归母净利润为 3.66 亿元，同比增加 7.99%；19Q2 公司实现营收 11.61

亿元，同比增加 13.78%；归母净利润为 1.77 亿元，同比增加 4.43%。 

【桂发祥】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 2.63 亿元，同比增加

2.46%；归母净利润为 4580.14 万元，同比增加 0.45%；19Q2 公司实现营收 1.07 亿元，

同比增加 5.15%；归母净利润为 1802.15 万元，同比增加 9.97%。 

【泸州老窖】2019 年公司向合格投资者公开发行公司债券（第一期），规模不超过

25 亿元。 

【珠江啤酒】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 21.09 亿元，同比

增长 5.49%；归母净利润为 2.12 亿元，同比增长 35.92%；19Q2 公司实现营收 13.58

亿元，同比增长 5.97%；归母净利润为 1.82 亿元，同比增长 32.06%。 

【龙大肉食】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 60.98 亿元，同比

增长 68.30%；归母净利润为 9556.92 万元，同比增长 10.12%；19Q2 公司实现营收

33.64 亿元，同比增长 88.74%；归母净利润为 1529.20 万元，同比增长 91.10%。 

【三全食品】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 30.42 亿元，同比

下降 1.15%；归母净利润为 8876.82 万元，同比增长 8.01%；19Q2 公司实现营收 11.34

亿元，同比下降 10.07%；归母净利润为 4859.22 万元，同比下降 9.91%。 

【水井坊】公司拟向 13 名激励对象授予 24.22 万股限制性股票。 

【酒鬼酒】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 7.09 亿元，同比增长

35.41%；归母净利润为 1.56 亿元，同比增长 36.13%；19Q2 公司实现营收 3.63 亿元，

同比增长 40.49%，归母净利润 8317.73 万元，同比增长 60.14%。 

【颐海国际】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 16.56 亿元，同比

增长 64.9%；拥有人应占净利润为 2.70 亿元，同比增长 46.5%。 

【得利斯】公司公布了 2019 年中报，报告期内公司实现营收 11.14 亿元，同比增

长 14.48%；归母净利润为 228.81 万元，同比增长 57.08%。 

【古井贡酒】公司公布了 2019 年中报，报告期内实现营业收入 59.88 亿元，同比

增长 25.19%；归母净利润 12.48 亿元，同比增长 39.88%。 

 

4. 行业数据跟踪 

全国主产区生鲜乳最新价格 3.62 元/公斤，与去年同期相比提升了 6%。 

高端白酒终端价格及批价维持上涨趋势。飞天茅台一批价 2300 元以上，第八代五

粮液一批价 970 元左右，国窖 1573 一批价约 790 元。 

 

 

 

 

 

 



                                                                               7 
 

 

 

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
                                                                                                                      

[Table_Page] 
行业研究•食品饮料行业 

 图 4 国内原奶价格走势  图 5 全国牛奶零售价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 
图 6 京东 52 度五粮液价格走势（500ml）  图 7 京东梦之蓝 M3 (52 度) 价格走势（500ml） 

 

 

 
资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 
图 8 国内啤酒产量（万千升）  图 9 国内速冻米面食品产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 
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