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2019 年 11 月 4 日 证券研究报告 

消费行业双周报 2019 年第 3期（总第 3期） 

华为空调产品通过国家 3C 认证，白酒行业三季度业绩

分化较为明显 

行业资讯速览： 

◆【食品饮料】秋糖会酱香型白酒、二锅头参展商多。10 月

25 日，是第 101 届全国糖酒商品交易会的第二天。有来自全国 40

多个国家和地区，超过 2600 家食品、酒类、调味品及相关行业技

术和服务企业参加了这次展会。中国网·中国酒频道在展会上发现

三个现象，酱酒参展商多、北京二锅头参展商多、国产葡萄酒参展

商少。（资料来源：中国网中国酒） 

◆【食品饮料】第十代泸特 11 月 1 日全面上市：定价 328 元，

将延续“控盘分利”模式。10 月 31 日，即将于 11 月 1 日在全国

上市的第十代泸州老窖老字号特曲首次公布了零售价：52 度特曲

的建议零售价为 328 元／瓶。有经销商透露说：“接下来将会在全

国市场分城市召开上市发布会。”此举标志着老字号特曲将全面进

入第十代时间。而作为“泸州老窖”品牌旗下的第一核心大单品，

两年来，老字号特曲的市场终端价已提升了近百元，为泸州老窖业

绩连续增长提供动力。这一次，第十代的定价 328 元，标志着老字

号特曲正式跨入次高端价位“门槛”。（资料来源：中国白酒网） 

◆【家用电器】华为空调产品通过国家 3C 认证。根据中国质

量认证中心 3C 认证网站信息显示，申请人/制造商均为华为技术

有限公司，生产厂为广东美的暖通设备有限公司，产品名称为空调

器（智能温控产品）的空调产品，于 2019 年 10 月 23 日通过了国

家 3C 认证。（资料来源：新浪科技） 

◆【家用电器】2019 中国厨电行业高峰论坛召开。10 月 25 日,

由中国家用电器协会指导、中国家电网主办的“2019 中国厨电行

业高峰论坛”在“美食之都”和“家电之都”的顺德盛大举行。本

次论坛以“厨智有道,领味中国”为主题,海尔、老板、西门子、万

和、华帝、万家乐、惠而浦、睿尚等一众国内外知名家电品牌,以

及奥维云网等行业数据机构代表相聚一堂,共同探讨厨房电器行业

的现状与未来,共谋行业发展新机遇。（资料来源：央广网）。 

◆【家用电器】2019 年三季度国内家电市场销售额 1745 亿

元。10 月 29 日，中国家用电器研究院和全国家用电器工业信息中

心联合发布了《2019 年中国家电行业三季度报告》。报告显示，
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2019 年三季度，国内市场销售额 1745 亿元，同比增长率-4.2%。

出口方面则保持着增长的势头，但增长幅度收窄，2019 年三季度

家电出口额 730 亿元，同比增长率为 1.7%。在众多家电品类中，

生活电器实现了 1.1%的增长，彩电、空调、冰箱、洗衣机、厨卫

电器都呈现不同幅度的下滑。（资料来源：中国家用电器研究院） 

公司动态： 

截至 2019 年 10 月 31 日，我们跟踪的上市公司三季报披露完

毕，2019 年三季度净利润增速分布如下： 

食品饮料行业 96 家公司中 23 家公司出现负增长，48 家公司

增速位于 0~30%，25 家公司增速大于 30%（其中16 家公司增速

大于 50%）。 

家用电器行业中 21 家公司出现负增长，22 家公司增速位于

0~30%之间，16 家公司增速大于 30%（其中13 家公司增速大于

50%）。 

休闲服务行业中 19 家公司增速小于 0，9 家公司增速位于

0~30%之间，5 家公司增速大于 30%。 

投资建议： 

2019 年前三季度白酒上市公司总收入和利润仍然保持较快增

速，第三季度单季略有放缓，同时板块内部分化较为明显，建议持

续关注高端白酒和次高端白酒龙头，同时密切关注业绩超预期标

的。随着房地产数据逐步好转，厨电板块第三季度业绩出现好转，

建议关注厨电板块龙头企业。 

风险提示： 

宏观经济下行致消费不振风险、成本提升和原材料价格上涨

过快风险、食品安全风险、上市公司经营失误风险。 
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1 行情回顾（2019.10.21-2019.11.01） 

本报告期（10.21-11.1），申万食品饮料指数涨幅为 2.31%，在申万 28 个一级行业中位居第

4 位，跑赢沪深 300 指数 0.16pct；申万家用电器指数涨幅为 9.39%，在申万一级行业中位居第

1 位，跑赢沪深 300 指数 7.25pct；申万休闲服务指数跌幅为 2.18%，在申万一级行业中位居第

28 位，跑输沪深 300 指数 4.33pct。 

图 1：本报告期（10.21-11.1）申万一级行业指数涨跌幅 

 
数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

估值方面，截至 11 月 1 日，食品饮料 PE(TTM)为 32.18x，排名居申万一级行业中第 10 位；

家用电器 PE(TTM)为 16.68x，排名居第 20 位；休闲服务 PE(TTM)为 33.29x，排名位居第 9 位。 

图 2：本报告期末（10.18）申万一级 PE 对比 

 
数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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1.1 食品饮料 

本报告期（10.21-11.1），申万食品饮料行业三级分类下，其他酒类、肉制品、啤酒板块涨

幅居前，期间涨幅为 8.15%、8.15%、4.37%；葡萄酒、食品综合、软饮料板块跌幅居前，跌幅

分别为 2.68%、0.68%、0.19%。 

图 3：本报告期（10.21-11.1）申万食品饮料三级行业涨跌幅 

 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

表 1：本报告期（10.21-11.1）申万食品饮料行业个股涨跌幅排行情况（剔除停牌股票） 

涨幅前 10 跌幅前 10 

股票名称 涨跌幅（%） 股票名称 涨跌幅（%） 

水井坊 17.82 天味食品 -17.30 

百润股份 17.66 双塔食品 -13.93 

日辰股份 17.64 金字火腿 -13.74 

双汇发展 16.54 仙乐健康 -12.56 

洽洽食品 16.11 妙可蓝多 -12.37 

龙大肉食 16.09 酒鬼酒 -11.82 

麦趣尔 15.17 顺鑫农业 -10.42 

得利斯 14.49 金种子酒 -9.73 

珠江啤酒 11.13 西王食品 -9.36 

重庆啤酒 10.15 威龙股份 -8.75 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

按照 2019 年 11 月 1 日收盘价计算，申万食品饮料行业 PE（TTM 整体法，剔除负值）为

32.37x，略低于历史 PE 均值（33.53x，从 2015 年 1 月起计算）。细分到申万三级子行业，其他
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酒类（65.15x）、调味发酵品（57.12x）、啤酒（37.51x）估值显著高于其他板块；白酒（32.17x）、

黄酒（31.95x）、食品综合（31.24x）、乳品（27.69x）、葡萄酒（24.23x）处于中间水平；肉制

品（22.83x）估值提升较快；软饮料（14.81x）估值仍然相对较低。 

图 4：申万食品饮料行业估值水平走势（PE，TTM 整体法，剔除负值） 

 
数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

图 5：申万食品饮料三级行业估值水平走势（PE，TTM 整体法，剔除负值） 

 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

1.2 家用电器 

本报告期（10.21-11.1），申万家用电器行业三级分类下，空调、冰箱、小家电板块涨幅居
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跌幅分别为 5.27%、0.2%、-1.22%。 

图 6：本报告期（10.21-11.1）申万家用电器三级行业涨跌幅 

 
数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

表 2：本报告期（10.21-11.1）申万家用电器行业个股涨跌幅排行情况（剔除停牌股票） 

涨幅前 10 跌幅前 10 

股票名称 涨跌幅（%） 股票名称 涨跌幅（%） 

新宝股份 34.28 同洲电子 -23.42 

华帝股份 17.24 天际股份 -10.57 

荣泰健康 11.65 小熊电器 -9.30 

海尔智家 11.28 立霸股份 -7.72 

美的集团 10.65 奥佳华 -7.23 

老板电器 10.57 春光科技 -7.17 

格力电器 9.49 *ST 中科 -7.11 

三花智控 8.25 朗迪集团 -5.96 

九阳股份 7.91 东方电热 -5.56 

星帅尔 7.58 顺威股份 -5.33 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

按照 2019 年 11 月 1 日收盘价计算，申万家用电器行业 PE（TTM 整体法，剔除负值）为

16.82x，继续维持在历史 PE 均值减 1 倍标准差线（11.81x）之上，与历史 PE 均值（21.89x，

从 2015 年 1 月起计算）仍存一定差距。细分到申万三级子行业，彩电（28.67x）、家电零部件

（28.57x）、其他视听器材（25.16x）估值高于其他板块；小家电（22.19x）处于中间水平；空

调（15.63x）、冰箱（12.30x）估值相对较低。 
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图 7：申万家用电器行业估值水平走势（PE，TTM 整体法，剔除负值） 

 
数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

图 8：申万家用电器三级行业估值水平走势（PE，TTM 整体法，剔除负值） 

 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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图 9：本报告期（10.21-11.1）申万休闲服务三级行业涨跌幅 

 
数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

表 3：本报告期（10.21-11.1）申万休闲服务行业个股涨跌幅排行情况（剔除停牌股票） 

涨幅前 10 跌幅前 10 

股票名称 涨跌幅（%） 股票名称 涨跌幅（%） 

大连圣亚 3.93 腾邦国际 -13.05 

天目湖 3.78 福成股份 -9.83 

峨眉山 A 3.67 长白山 -6.85 

丽江旅游 2.97 西安旅游 -6.69 

三特索道 1.76 中国国旅 -5.65 

华天酒店 1.54 岭南控股 -4.21 

西藏旅游 1.41 云南旅游 -3.97 

凯撒旅游 1.09 西安饮食 -3.94 

宋城演艺 0.87 金陵饭店 -3.58 

中青旅 0.58 首旅酒店 -3.57 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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III（32.43x）处于中间水平；酒店 III（21.19x）、自然景点（21.03x）估值相对较低。 
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图 10：休闲服务行业估值水平走势（PE，TTM 整体法，剔除负值） 

 
数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

图 11：休闲服务子行业估值水平走势（PE，TTM 整体法，剔除负值） 

 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

 

 

0

20

40

60

80

100

120
2
00
5-
10

2
00
6-
10

2
00
7-
10

2
00
8-
10

2
00
9-
10

2
01
0-
10

2
01
1-
10

2
01
2-
10

2
01
3-
10

2
01
4-
10

2
01
5-
10

2
01
6-
10

2
01
7-
10

2
01
8-
10

2
01
9-
10

休闲服务 均值 均值加1倍标准差 均值减1倍标准差

倍

0

50

100

150

200

250

300

350

2
01
8-
11

2
01
8-
12

2
01
9-
01

2
01
9-
02

2
01
9-
03

2
01
9-
04

2
01
9-
05

2
01
9-
06

2
01
9-
07

2
01
9-
08

2
01
9-
09

2
01
9-
10

2
01
9-
11

人工景点 自然景点 酒店Ⅲ 旅游综合Ⅲ 餐饮Ⅲ 其他休闲服务Ⅲ

倍



行业周报 

    13 / 32 

 请参阅最后一页的股票投资评级说明和法律声明 

2 行业数据 

2.1 数据跟踪 

图 12：主要品牌白酒线上零售价格（京东，周度数据，截至 2019.11.1） 

 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

图 13：主要品牌白酒线上零售价格（一号店，周度数据，截至 2019.11.1） 

 

数据来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

2013-1-4 2014-1-4 2015-1-4 2016-1-4 2017-1-4 2018-1-4 2019-1-4

飞天茅台(53度):500ml 五粮液(52度):500ml 洋河梦之蓝(M3)(52度):500ml

水井坊(52度):500ml 泸州老窖(52度):500ml

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2013-1-4 2014-1-4 2015-1-4 2016-1-4 2017-1-4 2018-1-4 2019-1-4

飞天茅台(53度):500ml 五粮液(52度):500ml 洋河梦之蓝(M3)(52度):500ml 水井坊(52度):500ml



行业周报 

    14 / 32 

 请参阅最后一页的股票投资评级说明和法律声明 

图 14：主产区生鲜乳平均价格及增速走势（周度数据，截至 2019.10.23） 

 
数据来源：Wind、农业部、长城国瑞证券研究所 

图 15：牛奶和酸奶零售价格走势（周度数据，截至 2019.10.25） 

 

数据来源：Wind、商务部、长城国瑞证券研究所 

2.2 本期发布 

10 月 23 日，海关总署公布 2019 年 9 月主要商品出口数据，其中： 
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累计出口 4,696 万台（YOY 为-4.2%），累计出口额 6,097,674 万元（YOY 为 0.1%）。 
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累计出口 4,256 万台（YOY 为 6.9%），累计出口额3,525,200 万元（YOY 为 9.4%）。 
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洗衣机当月出口 225 万台（YOY 为-2.7%），出口额 204,092 万元（YOY 为-4.5%），1-9

月累计出口 1,922 万台（YOY 为 10.0%），累计出口额 1,750,686 万元（YOY 为12.1%）。 

彩色电视机当月出口 893 万台（YOY 为-14.3%），出口额803,039 万元（YOY 为-26.2%），

1-9 月累计出口 7,118 万台（YOY 为 2.6%），累计出口额 6,750,139 万元（YOY 为-2.0%）。 

图 16：空调出口及同比增速（月度数据） 

 
数据来源：Wind、海关总署、长城国瑞证券研究所 

图 17：冰箱出口及同比增速（月度数据） 

 

数据来源：Wind、海关总署、长城国瑞证券研究所 
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图 18：洗衣机出口及同比增速（月度数据） 

 
数据来源：Wind、海关总署、长城国瑞证券研究所 

图 19：彩电出口及同比增速（月度数据） 

 
数据来源：Wind、海关总署、长城国瑞证券研究所 
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3.1 食品饮料 

◆秋糖会现象：抬眼就见酱酒、二锅头 

10 月 25 日，是第 101 届全国糖酒商品交易会的第二天。有来自全国 40 多个国家和地区，

超过 2600 家食品、酒类、调味品及相关行业技术和服务企业参加了这次展会。中国网·中国酒
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频道在展会上发现三个现象，酱酒参展商多、北京二锅头参展商多、国产葡萄酒参展商少。（资

料来源：中国网中国酒） 

◆第十代泸特 11 月 1 日全面上市：定价 328 元，将延续“控盘分利”模式 

10 月 31 日，即将于明日（11 月 1 日）在全国上市的第十代泸州老窖老字号特曲首次公布

了零售价：52 度特曲的建议零售价为 328 元／瓶。有经销商透露说：“接下来将会在全国市场

分城市召开上市发布会。”此举标志着老字号特曲将全面进入第十代时间。而作为“泸州老窖”

品牌旗下的第一核心大单品，两年来，老字号特曲的市场终端价已提升了近百元，为泸州老窖

业绩连续增长提供动力。这一次，第十代的定价 328 元，标志着老字号特曲正式跨入次高端价

位“门槛”。（资料来源：中国白酒网） 

◆国内首个酒类星级合作商平台成立 

11 月 1 日，以“酒酒聚力，合作共赢”为主题的河南省副食品有限公司星级合作商大会在

郑州隆重举行。河南省副食重构酒类零售终端，创建国内首个酒类星级合作商平台，开启了酒

类大商与零售终端客户战略合作的新篇章。河南省副食品公司成立于 1958 年，原属于国有企

业。2005 年改制成立河南省副食品有限公司，拥有多家全资子公司和分公司，是茅台、五粮液、

剑南春、泸州老窖等名酒的酒类大商，年销售额 20 多亿元。一线名酒单项销售额均居全国同行

前列。是河南酒类流通行业的龙头企业，在酒类行业具有标杆地位。（资料来源：糖酒快讯） 

3.2 家用电器 

◆华为空调产品通过国家 3C 认证 

根据中国质量认证中心 3C 认证网站信息显示，申请人/制造商均为华为技术有限公司，生

产厂为广东美的暖通设备有限公司，产品名称为空调器（智能温控产品）的空调产品，于 2019

年 10 月 23 日通过了国家 3C 认证。（资料来源：新浪科技） 

◆2019 中国厨电行业高峰论坛召开 

10 月 25 日,由中国家用电器协会指导、中国家电网主办的“2019 中国厨电行业高峰论坛”

在“美食之都”和“家电之都”的顺德盛大举行。本次论坛以“厨智有道,领味中国”为主题,海

尔、老板、西门子、万和、华帝、万家乐、惠而浦、睿尚等一众国内外知名家电品牌,以及奥维

云网等行业数据机构代表相聚一堂,共同探讨厨房电器行业的现状与未来,共谋行业发展新机遇。

（资料来源：央广网） 

◆2019 年三季度国内家电市场销售额 1745 亿元 

10 月 29 日，中国家用电器研究院和全国家用电器工业信息中心联合发布了《2019 年中国
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家电行业三季度报告》。报告显示，2019 年三季度，国内市场销售额 1745 亿元，同比增长率-

4.2%。出口方面则保持着增长的势头，但增长幅度收窄，2019 年三季度家电出口额 730 亿元，

同比增长率为 1.7%。在众多家电品类中，生活电器实现了 1.1%的增长，彩电、空调、冰箱、洗

衣机、厨卫电器都呈现不同幅度的下滑。（资料来源：中国家用电器研究院） 

3.3 休闲服务 

◆中国工业旅游产业发展大会唐山举办 

10 月 30 日消息，近日，第三届中国工业旅游产业发展联合大会在河北唐山举办。会上宣

布了新加入中国工业旅游产业发展联合体的单位名单，至此联合体成员单位达到 71 家。《中国

工业旅游产业发展联合体唐山共识》同期发布。 本届大会由中国旅游协会、工业和信息化部工

业文化发展中心、河北省文化和旅游厅、河北省工业和信息化厅、唐山市政府主办，主题为“工

业旅游：城市更新绿色发展”，主要内容包括开幕式、工业旅游发展论坛、唐山工业旅游项目

观摩等。会上，“网友最喜欢的十大工业旅游城市”和“网友最喜欢的十大工业旅游企业”评

选结果揭晓，中国工业旅游产业发展联合体还与腾讯签订了《腾讯助力中国工业旅游品牌计划

战略协议》。（资料来源：中国旅游报） 

◆湖北 16 家 A 级旅游景区摘牌 

湖北省 2019 年度 A 级旅游景区复核工作近日结束。10 月 30 日，湖北省文化和旅游厅宣

布，取消 3 家 4A 级、10 家 3A 级、3 家 2A 级旅游景区的质量等级，另有 7 家 4A 级、18 家 3A

级、2 家 2A 级旅游景区被通报批评或签发警告通知书并责令限期整改。据了解，此次 2019 年

度 A 级旅游景区复核工作，重点围绕生态资源保护、讲解服务、厕所革命、公共基础设施、安

全管理、经营环境、弘扬社会主义核心价值观等 7 个方面，通过“全面自查、交叉检查、重点

暗访、分类处置”的“四步法”，对全省 415 家 A 级旅游景区进行全覆盖检查。（资料来源：

环球旅讯） 
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4 公司动态 

4.1 重点公告 

表 4：本报告期（10.21-11.1）食品饮料行业上市公司重要公告摘选 

投资 

【龙大肉食】公司拟以自有资金出资设立烟台龙骧国际贸易有限公司（暂定名，具体以登记机关核准

为准）。注册资本拟为 2000 万元。公司设立贸易公司，增加了公司的采购和销售渠道，增加了公司

应对生猪市场价格波动风险的途径，能够为公司的快速发展创造新的经济增长点，增强公司的核心竞

争力。（20191031） 

【来伊份】与北京方圆金鼎投资管理有限公司于 2019 年 7 月 4 日签订了《产业基金合作框架协议》，

拟与方圆金鼎共同设立基金。基金将作为公司产业投资、并购平台，推进公司快速完成产业链布局，

打造产业生态，提高在产业领域内的市场地位。基金总规模为人民币 10 亿元，分期设立，公司出资

认缴不低于募集规模的 34%。（20191030） 

【天味食品】公司于 2019 年 3 月与成都市双流区人民政府以书面的方式签订了《食品、调味品产业

化生产基地扩建项目投资协议书》，并于 2019 年 10 月 29 日签订《食品、调味品产业化生产基地扩

建项目补充协议书》。食品、调味品产业化生产基地扩建项目总投资不低于人民币 4 亿元，本项目选

址位于双流西南航空港经济开发区，项目拟用地面积约 45.38 亩。（20191030） 

【千禾味业】公司拟建设年产 36 万吨调味品生产线项目，建设地点位于四川省眉山市东坡区城南岷

家渡，建设内容为年产 30 万吨酿造酱油、3 万吨蚝油、3 万吨黄豆酱产能，本项目需新增建设用地 350

亩，预计投资金额约为 5.7 亿元，以公司自筹资金投入。（20191026） 

回购 

【洋河股份】公司使用自有资金以集中竞价交易方式回购公司股份，回购资金总额不低于人民币 10

亿元（含）且不超过人民币 15 亿元（含），回购价格不超过人民币 135.00 元/股（含）。回购股份实

施期限为自公司第六届董事会第九次会议审议通过本次回购股份方案之日起 12 个月内。本次回购股

份用于对公司核心骨干员工实施股权激励或员工持股计划。（20191030） 

股权激励 

【安井食品】公司发布《2019 年限制性股票激励计划（草案）》，本激励计划拟授予的限制性股票数

量为 663.00 万股，占本激励计划草案公告时公司股本总额 23006.6649 万股的 2.88%。其中首次授予

633.00 万股。本激励计划首次授予的激励对象总人数为 233 人，授予价格为每股 26.97 元。（20191028） 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

表 5：本报告期（10.21-11.1）家用电器行业上市公司重要公告摘选 

投资 

【兆驰股份】公司全资下属公司 MTC Electronic Co., Limited 拟在越南海阳省海阳市投资设立兆驰（越

南）有限公司（暂定名，以主管部门核准登记的名称为准，以下简称“越南兆驰”），主要从事多媒

体视听产品、消费电子类产品以及 LED 产品的研发、生产与销售，总投资金额不超过 3000 万美元，

EMTC 将持有越南兆驰 100%的股权。（20191101） 

股权激励 

【秀强股份】公司发布《2019 年限制性股票激励计划（草案）》，本激励计划拟向激励对象授予限制

性股票 2,600 万股，约占本激励计划草案公告时公司总股本 59,295.24 万股的 4.38%。限制性股票的

授予价格为 1.83 元/股，激励计划授予的激励对象总人数 82 人。 

合同 

【惠而浦】“SANYO”三洋商标使用许可合同到期日为 2019 年 10 月 23 日；合同到期后过渡期为 6

个月，过渡期内公司可继续生产和消化标识有“SANYO”商标的成品和半成品库存；合同终止后，商

标所有人三洋电机株式会社及其关联方自合同终止之日起 7 年内不在中国大陆区域（商标许可区域）

生产和销售许可产品（洗衣机、微波炉），也不得许可任何第三方生产和销售；惠而浦中国经销商从

惠而浦中国或其上级经销商合法购买的三洋产品，不受此商标许可合同到期影响，仍将可以合法销售

和流通。惠而浦中国仍会对相关服务维修和备品备件供应负责。（20191024） 
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资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

表 6：本报告期（10.21-11.1）社会服务行业上市公司重要公告摘选 

股权激励 

【科锐国际】公司发布 2019 年限制性股票激励计划（草案），本激励计划拟授予激励对象的限制性

股票数量为 360.00 万股，占本激励计划草案公告日公司股本总额 18,000.00 万股的 2.00%。其中，首

次授予限制性股票 297.30 万股，本激励计划授予的激励对象共计 96 人，授予价格为 15.19 元/股。

（20191030） 

募资 

【桂林旅游】公司发布《2019 年度非公开发行 A 股股票预案》，本次发行股票数量合计不超过 7,202

万股，募集资金总额为不超过人民币 40,000.00 万元，扣除发行费用后全部用于补充流动资金及偿还

银行贷款。（20191029） 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

4.2 三季报业绩情况 

截至 2019 年 10 月 31 日，我们跟踪的上市公司三季报披露完毕，2019 年三季度业绩简况

如下： 

1）营业收入增速方面：食品饮料行业 96 家公司中 20 家公司负增长，62 家公司增速在

0~30%之间，14 家公司增速大于 30%。 

家用电器行业 59 家公司中 29 家公司增速小于 0，27 家公司增速在 0~30%之间，3 家公司

增速大于 30%。 

休闲服务行业 33 家公司中 10 家公司增速小于等于 0，21 家公司增速在 0~30%之间，2 家

公司增速大于 30%。 

2）净利润增速方面：食品饮料行业 96 家公司中 23 家公司出现负增长，48 家公司增速位

于 0~30%，25 家公司增速大于 30%（其中 16 家公司增速大于 50%）。 

家用电器行业中 21 家公司出现负增长，22 家公司增速位于 0~30%之间，16 家公司增速大

于 30%（其中13 家公司增速大于 50%）。 

休闲服务行业中 19 家公司增速小于 0，9 家公司增速位于 0~30%之间，5 家公司增速大于

30%。 
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图 20：食品饮料/家用电器/休闲服务行业上市公司 2019 年三季报营业收入增速分布 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

图 21：食品饮料/家用电器/休闲服务行业上市公司 2019 年三季度净利润增速分布 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

表 7：食品饮料/家用电器/休闲服务行业上市公司 2019 年三季报公示情况 

证券简称 申万三级 公告日期 
营业收入 

（百万元） 

营业收入增速

（%） 

净利润 

（百万元） 

净利润增速

（%） 

食品饮料 

泸州老窖 白酒 2019-10-31 11,476.90 23.90 3,795.29 37.96 

古井贡酒 白酒 2019-10-28 8,202.88 21.31 1,741.61 38.69 

酒鬼酒 白酒 2019-10-18 967.90 27.34 184.01 14.26 

五粮液 白酒 2019-10-31 37,101.63 26.84 12,543.55 32.12 

顺鑫农业 白酒 2019-10-26 11,061.93 20.19 664.69 23.93 

*ST 皇台 白酒 2019-10-30 39.58 316.44 -13.95 66.72 
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洋河股份 白酒 2019-10-30 21,097.73 0.63 7,146.33 1.53 

伊力特 白酒 2019-10-26 1,510.62 0.83 302.38 4.39 

金种子酒 白酒 2019-10-31 693.26 -13.12 -71.61 -4,507.33 

贵州茅台 白酒 2019-10-16 63,508.66 15.53 30,454.86 23.13 

老白干酒 白酒 2019-10-26 2,821.84 16.09 271.35 11.16 

舍得酒业 白酒 2019-10-26 1,843.44 16.01 302.90 10.93 

水井坊 白酒 2019-10-26 2,650.52 23.93 639.20 38.13 

山西汾酒 白酒 2019-10-26 9,126.53 25.72 1,695.91 33.36 

迎驾贡酒 白酒 2019-10-31 2,648.95 8.69 600.44 20.55 

今世缘 白酒 2019-10-31 4,115.58 30.13 1,293.83 25.74 

口子窖 白酒 2019-10-29 3,465.81 8.05 1,295.54 13.51 

金徽酒 白酒 2019-10-30 1,106.37 14.64 162.51 1.29 

古越龙山 黄酒 2019-10-25 1,263.26 -0.90 120.06 4.66 

金枫酒业 黄酒 2019-10-26 570.47 -1.83 18.71 -30.57 

会稽山 黄酒 2019-10-29 760.91 -2.80 81.69 -17.02 

燕京啤酒 啤酒 2019-10-29 10,370.16 1.34 639.32 4.65 

*ST 西发 啤酒 2019-10-31 233.01 -10.78 -54.40 -9,905.82 

兰州黄河 啤酒 2019-10-31 362.33 -12.15 16.65 149.11 

珠江啤酒 啤酒 2019-10-22 3,488.02 5.47 454.37 43.40 

重庆啤酒 啤酒 2019-10-24 3,025.31 3.47 593.88 54.39 

惠泉啤酒 啤酒 2019-10-25 499.51 0.75 27.61 12.27 

青岛啤酒 啤酒 2019-10-29 24,896.83 5.31 2,585.75 23.15 

张裕 A 葡萄酒 2019-10-30 3,526.38 -8.66 728.96 -5.30 

*ST 中葡 葡萄酒 2019-10-26 165.08 -41.78 1.40 101.67 

通葡股份 葡萄酒 2019-10-25 883.50 32.17 3.12 51.15 

莫高股份 葡萄酒 2019-10-31 120.33 -13.32 14.70 -28.13 

威龙股份 葡萄酒 2019-10-23 503.57 -9.16 22.47 -35.30 

百润股份 其他酒类 2019-10-28 1,016.26 19.09 228.55 75.23 

青青稞酒 其他酒类 2019-10-29 826.34 -13.17 27.53 -68.29 

ST 椰岛 其他酒类 2019-10-30 572.96 64.80 -129.98 20.19 

双汇发展 肉制品 2019-10-29 41,994.34 14.65 3,943.10 7.86 

得利斯 肉制品 2019-10-24 1,664.55 13.10 6.74 24.70 

金字火腿 肉制品 2019-10-22 168.13 -48.41 47.50 316.38 

煌上煌 肉制品 2019-10-23 1,677.46 15.28 211.55 25.33 

龙大肉食 肉制品 2019-10-31 10,874.36 84.59 153.66 20.74 

华统股份 肉制品 2019-10-24 5,394.09 46.94 89.66 -9.27 

上海梅林 肉制品 2019-10-26 17,719.82 5.33 332.96 12.10 

皇氏集团 乳品 2019-10-26 1,580.51 -2.13 20.14 145.60 

贝因美 乳品 2019-10-29 2,017.41 11.46 -105.94 -478.85 

燕塘乳业 乳品 2019-10-22 1,091.51 13.11 110.61 70.95 

科迪乳业 乳品 2019-10-31 748.56 -22.89 32.76 -69.70 

庄园牧场 乳品 2019-10-25 605.86 30.28 38.15 3.16 

新乳业 乳品 2019-10-29 4,221.61 13.32 178.62 1.88 
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天润乳业 乳品 2019-10-29 1,217.21 10.16 117.67 12.81 

三元股份 乳品 2019-10-30 6,283.01 10.74 205.01 47.45 

光明乳业 乳品 2019-10-29 17,137.37 8.25 443.97 11.27 

妙可蓝多 乳品 2019-10-29 1,158.85 50.77 14.50 404.90 

伊利股份 乳品 2019-10-31 68,676.62 11.98 5,630.69 11.55 

承德露露 软饮料 2019-10-23 1,772.28 5.88 362.83 3.60 

吉林森工 软饮料 2019-10-24 1,145.29 9.52 74.86 111.34 

维维股份 软饮料 2019-10-26 3,798.93 1.91 92.85 -5.49 

养元饮品 软饮料 2019-10-26 4,881.25 -15.21 1,730.58 -0.59 

香飘飘 软饮料 2019-10-26 2,380.02 41.67 132.23 57.41 

西王食品 食品综合 2019-10-31 4,206.18 -1.04 332.67 0.88 

黑芝麻 食品综合 2019-10-29 2,995.97 31.26 29.21 -40.72 

三全食品 食品综合 2019-10-22 4,209.99 0.43 116.59 30.26 

双塔食品 食品综合 2019-10-23 1,607.15 -10.35 147.53 194.30 

涪陵榨菜 食品综合 2019-10-26 1,604.38 3.83 517.96 -0.99 

洽洽食品 食品综合 2019-10-18 3,219.18 10.64 400.48 32.27 

好想你 食品综合 2019-10-22 4,041.05 13.44 130.58 21.24 

克明面业 食品综合 2019-10-22 2,249.70 12.56 132.61 -18.99 

海欣食品 食品综合 2019-10-23 877.60 20.44 12.39 -53.78 

麦趣尔 食品综合 2019-10-23 496.72 8.00 18.43 -28.67 

桂发祥 食品综合 2019-10-23 396.88 3.55 69.47 -2.10 

盐津铺子 食品综合 2019-10-29 981.47 30.12 89.77 62.92 

西麦食品 食品综合 2019-10-28 687.41 13.58 121.87 10.74 

汤臣倍健 食品综合 2019-10-25 4,380.97 28.04 1,190.94 12.56 

华宝股份 食品综合 2019-10-26 1,497.57 2.01 833.07 6.16 

三只松鼠 食品综合 2019-10-30 6,714.64 43.79 295.67 10.40 

仙乐健康 食品综合 2019-10-29 1,167.42 2.57 119.34 -12.34 

爱普股份 食品综合 2019-10-31 1,868.49 -0.05 122.28 26.84 

广州酒家 食品综合 2019-10-30 2,408.51 19.60 324.97 9.12 

安井食品 食品综合 2019-10-22 3,493.41 18.80 238.19 21.25 

绝味食品 食品综合 2019-10-24 3,885.81 18.98 614.17 26.06 

惠发食品 食品综合 2019-10-24 709.36 9.01 -40.34 -299.38 

有友食品 食品综合 2019-10-29 751.74 -12.96 151.08 5.47 

来伊份 食品综合 2019-10-30 2,914.68 2.39 15.07 12.38 

桃李面包 食品综合 2019-10-30 4,121.75 16.95 503.07 8.71 

元祖股份 食品综合 2019-10-30 1,789.00 8.84 275.33 6.94 

佳隆股份 调味发酵品 2019-10-29 220.48 -5.36 23.90 -23.35 

加加食品 调味发酵品 2019-10-24 1,474.24 12.36 104.99 1.47 

*ST 莲花 调味发酵品 2019-10-30 1,311.54 1.11 93.49 194.02 

恒顺醋业 调味发酵品 2019-10-29 1,330.22 7.62 250.64 14.81 

星湖科技 调味发酵品 2019-10-22 844.69 31.42 121.90 281.36 

中炬高新 调味发酵品 2019-10-31 3,530.58 11.57 545.59 12.32 

千禾味业 调味发酵品 2019-10-26 929.78 24.62 136.80 -21.36 
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海天味业 调味发酵品 2019-10-30 14,824.45 16.62 3,835.14 22.48 

天味食品 调味发酵品 2019-10-29 1,077.75 24.29 195.49 19.55 

安记食品 调味发酵品 2019-10-31 307.02 32.68 38.38 25.66 

日辰股份 调味发酵品 2019-10-29 201.71 21.71 55.60 23.41 

家用电器 

长虹美菱 冰箱 2019-10-18 13,041.04 -1.57 80.75 23.03 

海信家电 冰箱 2019-10-29 27,010.08 -6.24 1,348.96 17.62 

奥马电器 冰箱 2019-10-24 5,783.01 -5.26 298.97 9.93 

澳柯玛 冰箱 2019-10-30 4,908.50 12.50 87.29 77.29 

海尔智家 冰箱 2019-10-31 148,896.11 7.72 7,772.86 26.16 

深康佳 A 彩电 2019-10-31 41,681.25 40.05 450.49 4.81 

*ST 毅昌 彩电 2019-10-29 2,526.67 -30.44 12.61 102.98 

兆驰股份 彩电 2019-10-30 9,032.11 0.65 669.71 88.00 

海信电器 彩电 2019-10-23 23,643.72 -2.91 264.63 -21.10 

四川长虹 彩电 2019-10-29 62,209.62 7.56 38.49 -81.23 

ST 中新 彩电 2019-10-30 496.81 -91.28 -201.08 -325.17 

长虹华意 家电零部件 2019-10-18 6,944.09 2.76 61.19 -2.37 

盾安环境 家电零部件 2019-10-26 6,730.36 -0.43 508.04 1,127.83 

三花智控 家电零部件 2019-10-25 8,620.82 4.30 1,056.30 3.22 

*ST 中科 家电零部件 2019-10-25 1,245.53 0.13 -354.70 -555.21 

康盛股份 家电零部件 2019-10-25 1,511.40 -36.70 -156.35 -1,540.82 

顺威股份 家电零部件 2019-10-29 1,248.03 -0.62 8.22 159.22 

星帅尔 家电零部件 2019-10-25 515.27 68.46 113.67 49.31 

秀强股份 家电零部件 2019-10-26 971.60 -8.12 108.76 27.95 

东方电热 家电零部件 2019-10-29 1,770.63 -2.50 68.12 -48.60 

天银机电 家电零部件 2019-10-29 636.34 10.25 107.03 8.35 

汉宇集团 家电零部件 2019-10-28 622.85 5.52 110.84 -7.70 

聚隆科技 家电零部件 2019-10-30 214.99 6.40 54.29 119.61 

海立股份 家电零部件 2019-10-30 9,365.59 -2.93 191.49 -4.59 

日出东方 家电零部件 2019-10-31 2,327.80 2.70 44.71 205.89 

立霸股份 家电零部件 2019-10-29 936.25 5.76 113.29 86.91 

三星新材 家电零部件 2019-10-26 248.03 -4.23 46.99 -6.78 

春光科技 家电零部件 2019-10-29 400.02 11.14 76.03 1.49 

奇精机械 家电零部件 2019-10-26 1,164.68 20.92 55.80 7.10 

朗迪集团 家电零部件 2019-10-29 1,217.53 0.23 85.78 -10.31 

美的集团 空调 2019-10-31 221,774.06 6.93 21,315.97 19.08 

格力电器 空调 2019-10-31 156,676.30 4.42 22,117.50 4.73 

依米康 空调 2019-10-29 743.66 -21.81 24.25 -59.69 

春兰股份 空调 2019-10-31 152.92 -74.00 43.15 -58.36 

四川九洲 其它视听器材 2019-10-31 1,943.84 -22.19 -5.98 -125.98 

创维数字 其它视听器材 2019-10-25 6,282.00 8.97 497.45 114.92 

同洲电子 其它视听器材 2019-10-25 672.24 12.06 -28.91 58.08 

银河电子 其它视听器材 2019-10-22 897.05 -19.25 162.82 23.46 
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高斯贝尔 其它视听器材 2019-10-25 412.83 -33.90 -28.25 3.88 

惠而浦 洗衣机 2019-10-30 4,086.82 -11.93 -69.21 -119.53 

苏泊尔 小家电 2019-10-30 14,896.32 11.22 1,248.40 13.04 

华帝股份 小家电 2019-10-30 4,274.96 -7.98 516.92 16.87 

九阳股份 小家电 2019-10-31 6,254.99 15.02 617.83 8.54 

*ST 德奥 小家电 2019-10-25 298.44 -45.01 9.06 114.14 

爱仕达 小家电 2019-10-26 2,511.37 10.82 108.28 -5.21 

圣莱达 小家电 2019-10-31 81.22 -27.50 -44.07 -1,278.64 

老板电器 小家电 2019-10-29 5,625.02 4.29 1,085.63 7.31 

万和电气 小家电 2019-10-26 4,793.66 -9.41 445.72 20.93 

奥佳华 小家电 2019-10-29 3,809.75 0.83 206.17 -33.29 

浙江美大 小家电 2019-10-22 1,142.16 22.38 304.50 23.12 

新宝股份 小家电 2019-10-29 6,826.67 9.19 518.86 44.88 

金莱特 小家电 2019-10-28 663.94 -2.61 37.46 360.88 

天际股份 小家电 2019-10-25 565.78 -8.09 379.08 673.02 

小熊电器 小家电 2019-10-30 1,720.79 30.56 167.61 40.52 

融捷健康 小家电 2019-10-30 530.63 -26.64 -15.06 -133.09 

开能健康 小家电 2019-10-29 721.13 14.19 70.27 -78.34 

莱克电气 小家电 2019-10-30 4,211.74 -1.19 382.36 12.98 

荣泰健康 小家电 2019-10-29 1,629.10 -7.32 208.95 13.69 

飞科电器 小家电 2019-10-30 2,720.28 -3.51 530.36 -14.55 

社会服务 

西安饮食 餐饮Ⅲ 2019-10-19 394.21 5.10 -23.68 -467.25 

全聚德 餐饮Ⅲ 2019-10-22 1,190.96 -12.62 52.60 -59.09 

ST 云网 餐饮Ⅲ 2019-10-29 59.81 2.83 -17.06 -9.28 

华天酒店 酒店Ⅲ 2019-10-26 881.90 25.02 -182.25 11.32 

西安旅游 酒店Ⅲ 2019-10-19 654.93 4.89 -4.54 57.04 

大东海 A 酒店Ⅲ 2019-10-19 17.89 -18.57 -0.40 -167.03 

首旅酒店 酒店Ⅲ 2019-10-30 6,230.67 -2.16 719.19 -10.27 

锦江酒店 酒店Ⅲ 2019-10-31 11,282.09 2.97 873.23 0.15 

金陵饭店 酒店Ⅲ 2019-10-31 925.73 17.67 59.88 -0.12 

岭南控股 旅游综合Ⅲ 2019-10-30 6,160.19 16.73 237.99 46.92 

凯撒旅游 旅游综合Ⅲ 2019-10-31 5,947.05 -14.15 216.16 -30.65 

丽江旅游 旅游综合Ⅲ 2019-10-23 558.35 -0.29 184.77 -8.94 

云南旅游 旅游综合Ⅲ 2019-10-28 1,574.24 -11.42 63.28 -41.83 

三特索道 旅游综合Ⅲ 2019-10-31 522.54 3.76 18.01 -88.66 

众信旅游 旅游综合Ⅲ 2019-10-30 9,588.45 1.62 114.68 -45.09 

腾邦国际 旅游综合Ⅲ 2019-10-30 3,167.97 -29.25 -134.47 -145.75 

中青旅 旅游综合Ⅲ 2019-10-30 9,544.73 6.90 544.81 -0.33 

国旅联合 旅游综合Ⅲ 2019-10-30 255.88 30.59 -2.20 86.89 

海航创新 旅游综合Ⅲ 2019-10-31 6.03 25.02 -49.51 -1,213.38 

曲江文旅 旅游综合Ⅲ 2019-10-26 988.57 0.16 102.53 -9.59 

中国国旅 旅游综合Ⅲ 2019-10-30 35,584.34 4.35 4,195.61 55.09 
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科锐国际 其他休闲服务Ⅲ 2019-10-25 2,615.52 80.14 114.91 24.81 

福成股份 其他休闲服务Ⅲ 2019-10-30 1,122.18 1.76 160.04 10.76 

宋城演艺 人工景点 2019-10-23 2,206.17 -10.71 1,270.08 10.69 

大连圣亚 人工景点 2019-10-30 275.65 -8.01 73.04 -20.02 

张家界 自然景点 2019-10-30 324.26 -11.39 39.82 -27.29 

峨眉山 A 自然景点 2019-10-26 872.87 3.04 186.30 10.34 

桂林旅游 自然景点 2019-10-30 475.47 8.24 54.97 -30.45 

黄山旅游 自然景点 2019-10-29 1,238.94 4.08 336.00 -20.16 

西藏旅游 自然景点 2019-10-25 156.17 5.66 24.97 19.53 

长白山 自然景点 2019-10-25 385.48 0.40 82.14 6.59 

天目湖 自然景点 2019-10-31 386.90 5.31 114.94 21.48 

九华旅游 自然景点 2019-10-15 417.24 14.96 107.22 33.60 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

4.3 重点细分行业三季报总结 

4.3.2 白酒行业 

2019 年三季度，申万白酒行业 18 家公司合计营业收入 1834.40 亿元，同比增长 17.34%，

合计净利润 630.09 亿元，同比增长 22.84%；第三季度单季合计营业收入 551.09 亿元，同比增

长 13.18%，合计净利润 187.29 亿元，同比增长 16.18%。 

三季度各公司收入和利润增速分化较为明显，今世缘前三季度/第三季度单季收入增速达

30.13%/32.27%，而洋河股份前三季度/第三季度单季收入增速仅为 0.63%/-20.61%。 

图 22：白酒行业上市公司 2019 年三季度及单季度营业收入增速分布 

 

注：为便于比较，*st 皇台、金种子酒、金徽酒未进入图表（波动太大） 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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图 23：白酒行业上市公司 2019 年三季度及单季度净利润增速分布 

 

注：为便于比较，*st 皇台、金种子酒、金徽酒未进入图表（波动太大） 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

4.3.2 调味发酵品 

2019 年三季度，申万调味发酵品行业 11 家上市公司合计营业收入 260.52 亿元，同比增长

15.24%，合计净利润 54.02 亿元，同比增长 25.17%；第三季度单季合计营业收入 85 亿元，同比

增长 14.82%，合计净利润 15.78 亿元，同比增长 20.22%。 

图 24：调味发酵品行业上市公司 2019 年三季度及单季度营业收入增速分布 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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图 25：调味发酵品行业上市公司 2019 年三季度及单季度净利润增速分布 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

4.4 三季度公募基金重仓情况 

截至 2019 年 9 月 30 日，A 股食品饮料行业（申万）共有 50 家上市公司进入公募基金重仓

名单（统计涉及 4937 只股票型、混合型基金，证监会基金分类）；家电行业共有 20 家上市公

司进入基金重仓名单；休闲服务行业共 12 家公司进入名单。从重仓股持仓市值来看，食品饮料

行业持仓市值在 1 亿元以上的公司数量为 32 家，家电行业为 12 家，休闲服务行业共 5 家。 

图 26：2019 年 9 月底公募基金参与数量排名（食品饮料行业） 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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图 27：2019 年 9 月底公募基金参与数量排名（家用电器行业） 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

图 28：2019 年 9 月底公募基金参与数量排名（休闲服务行业） 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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图 29：2019 年 9 月底公募基金持股市值排名（食品饮料行业，亿元） 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 

图 30：2019 年 9 月底公募基金持股市值排名（家用电器行业，亿元） 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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图 31：2019 年 9 月底公募基金持股市值排名（休闲服务行业，亿元） 

 

资料来源：Wind、长城国瑞证券研究所 
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股票投资评级说明 

证券的投资评级： 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入：相对强于市场表现 20%以上； 

增持：相对强于市场表现 10%～20%； 

中性：相对市场表现在－10%～＋10%之间波动； 

减持：相对弱于市场表现 10%以下。 

行业的投资评级： 

以报告日后的 6 个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好：行业超越整体市场表现； 

中性：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡：行业弱于整体市场表现。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级

体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比

如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点

与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指数。 

 

法律声明：“股市有风险，入市需谨慎” 

长城国瑞证券有限公司已通过中国证监会核准开展证券投资咨询业务。在本机构、本人所知情

的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系。本报告中的

信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息

已做最新变更，在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价

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

资者据此投资，投资风险自我承担。本报告版权归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任

何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制、刊载或转发，否则，本公司将保留随时追究其法

律责任的权利。 

 


