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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

稳固奶源布局 蒙牛或入股宁夏骏华农牧 

包装牛奶进口：1-8 月+36.6%至 57.2 万吨  

1-8 月酒类进口总量下降 41.9％ 中低端葡萄酒受影响 

 上市公司重要公告 

妙可蓝多：发布关于终止筹划重大资产重组的公告 

金字火腿：发布关于新产品发布的公告 

汤臣倍健：发布关于与 Fonterra 签署《战略合作协议》的公告 

 行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格继续小幅攀升。截至 2019 年 10 月 2 日，主产区生

鲜乳平均价为 3.75 元/公斤，环比微增 0.5%，同比上涨 7.8%。 

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 10 月 11 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 72.70 元/千克、

32.19 元/千克、42.32 元/千克，分别同比变动 181.46%、129.93%、89.52%，

同比均有明显增幅，价格继续小幅攀升，长期来看猪价整体仍将维持高位。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数下跌 2.07%，食品饮料板块下跌 0.90%，行业跑

输市场 1.17 个百分点，位列中信 29 个一级行业中游。其中，白酒上涨 0.80%，

其他饮料下跌 0.18%，食品上涨 1.58%。 

个股方面，金字火腿、日辰股份以及天味食品涨幅居前，酒鬼酒、金徽酒以

及元祖股份跌幅居前。 

 投资建议 

本周，国务院公布《减税后仰低收入划分改革推进方案》，该方案引发市场对

于白酒板块的担忧，叠加贵州茅台本周披露三季报业绩略低于预期，导致白

酒板块有所调整。对于消费税的影响，我们认为短期尚不构成实质性的利空，

但从长期来看不排除对于次高端白酒类的负面影响。而贵州茅台三季报业绩

方面，我们认为与上半年整顿经销商及理顺直销渠道有关，随着直营方案落

地四季度有望加大供货力度，全年业绩仍然将维持稳健。在大众品方面，虽

然中报显示部分细分领域龙头业绩不达预期，但对于消费品我们建议将时间

轴拉长，不要过度放大由于短期经营瑕疵所带来的业绩波动。综上，我们仍
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给予行业“看好”的投资评级，继续推荐五粮液（000858）、今世缘（603369）、

伊利股份（600887）以及涪陵榨菜（002507）。 

 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 

新京报 
稳固奶源布局 蒙牛或入

股宁夏骏华农牧 

新三板挂牌乳企骏华农牧日前与蒙牛乳业、中粮糖业签订三方合作协议。蒙牛乳

业或以债转股或参股等形式收购骏华农牧股份，骏华农牧拟收购中粮糖业全资子

公司中粮屯河惠农番茄制品有限公司（简称“惠农公司”）全部股权。骏华农牧公

告显示，三方近期签署战略合作框架协议。在奶源合作方面，骏华农牧与蒙牛乳

业拟在生鲜乳购销方面深度合作，蒙牛将提供累计不超过 1 亿元的扶持资金，支

持后者扩大规模。在项目合作方面，蒙牛乳业拟以债转股或参股等形式收购骏华

农牧股份，整合双方平台、技术、品牌等方面资源。本次协议签订后，骏华农牧

还将立即参与惠农公司的重整，收购其全部股权。如重整成功后，骏华农牧将启

动新建 1 个 3000-5000 头规模的标准化牧场，并与蒙牛建立合作关系。目前惠农

公司已被破产管理人接管。 

 

荷斯坦 
包装牛奶进口：1-8 月

+36.6%至 57.2 万吨  

1-8 月我国进口包装牛奶+36.6%至 57.2 万吨，预计全年进口在 90 万吨左右，将

创历史新高。进口价格下降促进进口量增长，1-8 月进口平均价 1226 美元/吨，

同比下降 8.8%；单月价格在 1100-1300 美元之间波动，8 月，平均价格为 1249

美元/吨，同比下降 13.1%。据中国海关统计，2019 年 1-8 月中国共进口鲜奶 57.21

万吨，同比增加 36.6%，进口额 7.01 亿美元，同比增长 24.6%。其中，从欧盟进

口 30.81 万吨，占 53.9%，同比增加 37.9%，从新西兰进口 18.25 万吨，占 31.9%，

同比增加 37%，从澳大利亚进口 6.97 万吨，占 12.2%，同比增加 31.8%。8 月

进口包装牛奶 7.23 万吨，同比增加 22.7%，进口额 0.9 亿美元，同比增长 6.6%，

其中，从欧盟进口 4.23 万吨，占 58.6%，同比增加 42.2%，从新西兰进口 2.03

万吨，占 28.1%，同比减少 1.8%，从澳大利亚进口 0.82 万吨，占 11.3%，同比

增加 27.3%。 

 

佳酿网 

1-8月酒类进口总量下降

41.9％ 中低端葡萄酒受

影响 

10 月 14 日，中国食品土畜进出口商会酒类进出口商分会发布《2019 年 1-8 月酒

类进口统计分析》。报告期内进口酒类市场延续颓势，量额跌幅较 1-7 月微幅扩大，

进口总量 11.2 亿升，同比下降 41.9%，进口总额 33.5 亿美元，同比下降 15.0%。

各主要酒类中，葡萄酒量额降幅与前 7 月持平；啤酒量额降幅均扩大 3 个百分点；

烈酒金额增幅扩大，数量增速回调 3 个百分点。近年来，国内进口酒市场纷纷被

外国烈酒企业看中，并不断对其加码。其中，作为全球烈酒巨头的保乐力加投建

了中国首家标志性的麦芽威士忌酒厂正式在四川峨眉山破土动工，进军国内市场

的战略也逐渐启动;洋河股份联手帝亚吉欧成立江苏洋河帝亚吉欧酒业有限公司

推出中仕忌等。 

 

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 

600882 妙可蓝多 
关于终止筹划重大

资产重组的公告 

上海妙可蓝多食品科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2018 年 9 月 15

日发布了《关于签署重大资产重组意向性协议的公告》（公告编号：2018-095），

披露了公司拟以支付现金方式受让渤海华美八期（上海）股权投资基金合伙企

业（有限合伙）、吉林省耀禾经贸有限公司合计持有的长春市联鑫投资咨询有限

公司（以下简称“长春联鑫”）100.00%股权的相关事项（以下简称“本次重组”）。 

上述公告披露后，公司积极组织推进本次重大资产重组工作。现经公司审慎研

究，公司决定终止筹划本次重组事项。终止筹划本次重组事项不会对公司日常

经营和财务状况造成重大不利影响，不会影响公司未来的发展规划，亦不存在

损害公司及广大股东的利益的情形。 

 

002515 金字火腿 
关于新产品发布的

公告 

公司此次推出的植物肉产品，所有成分来自于植物，主要原料是从大豆、豌豆、

小麦等植物中提取的植物蛋白，依据肉的生物化学成分与三维构造，采用现代

化食品加工技术与装备，精确模拟肉的成分和构造，使其营养组分、口感和风

味接近真肉的一种植物基肉类制品（简称“植物肉”）。该产品由公司与美国杜

邦公司在中国全资拥有的子公司丹尼斯克（中国）投资有限公司技术合作研发，

具有科技、健康、绿色等特点。新产品的推出，丰富了公司的产品结构，有助

于公司拓展新市场、培育新业务。本次推出的新产品的销售情况将取决于市场

规模和市场认可度，公司尚无法预测对公司经营业绩的影响程度。敬请广大投

资者理性投资，注意投资风险。 

 

300146 汤臣倍健 

关于与 Fonterra 签

署《战略合作协议》

的公告 

为持续聚焦“新功能、新原料、新技术”的协同创新性研发，2019 年 10 月 14

日，公司与新西兰 Fonterra Limited（恒天然集团，以下简称“恒天然”）签署

《战略合作协议》（以下简称“协议”），双方将围绕乳蛋白和特定益生菌领域开

展广泛合作，合作方向包括特殊功能性蛋白、特定益生菌、抗衰老功能成分等

原料的筛选、功能评价研究以及产品开发，并基于乳蛋白的精准营养干预方向

开展联合研究。本次公司与恒天然的战略合作，将进一步提高公司在全人群健

康和精准营养解决方案方向的创新能力，有利于公司进一步扩展和完善在乳蛋

白功能食品领域的布局。同时，依托于恒天然在益生菌领域的科研和技术优势，

进一步提高公司在特定人群和功能领域的益生菌产品创新力。本协议为合作的

框架协议，不涉及具体金额，对公司当年及后续年度经营业绩的影响存在不确

定性。 

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，生鲜乳价格继续小幅攀升。截至 2019 年 10 月 2 日，主产区生鲜乳

平均价为 3.75 元/公斤，环比微增 0.5%，同比上涨 7.8%。 

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 10

月 11 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 72.70 元/千克、32.19 元/

千克、42.32 元/千克，分别同比变动 181.46%、129.93%、89.52%，同比均有

明显增幅，价格继续小幅攀升，长期来看猪价整体仍将维持高位。 

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指数下跌 2.07%，食品饮料板块下跌0.90%，行业跑输市

场 1.17 个百分点，位列中信 29 个一级行业中游。其中，白酒上涨 0.80%，其他

饮料下跌 0.18%，食品上涨 1.58%。 

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，金字火腿、日辰股份以及天味食品涨幅居前，酒鬼酒、金徽酒以及元

祖股份跌幅居前。 

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（%） 

金字火腿 21.96% 酒鬼酒 -6.23% 

日辰股份 17.39% 金徽酒 -6.13% 

天味食品 11.92% 元祖股份 -4.90% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

本周，国务院公布《减税后仰低收入划分改革推进方案》，该方案引发市场对于白

酒板块的担忧，叠加贵州茅台本周披露三季报业绩略低于预期，导致白酒板块有

所调整。对于消费税的影响，我们认为短期尚不构成实质性的利空，但从长期来

看不排除对于次高端白酒类的负面影响。而贵州茅台三季报业绩方面，我们认为

与上半年整顿经销商及理顺直销渠道有关，随着直营方案落地四季度有望加大供

货力度，全年业绩仍然将维持稳健。在大众品方面，虽然中报显示部分细分领域

龙头业绩不达预期，但对于消费品我们建议将时间轴拉长，不要过度放大由于短

期经营瑕疵所带来的业绩波动。综上，我们仍给予行业“看好”的投资评级，继

续推荐五粮液（000858）、今世缘（603369）、伊利股份（600887）以及涪陵榨

菜（002507）。 

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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