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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

亚洲市场增速迅猛 嘉士伯 Q3 营收增长 5.3% 

全渠道运营 左右坚果行业下半场局面 

乳业品质升级势在必行 

 上市公司重要公告 

华统股份：发布关于与温氏食品集团设立合资公司从事生猪养殖业务的公告 

洋河股份：发布回购报告书 

龙大肉食：发布关于出资设立全资子公司的公告 

 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 30 日，主产区

生鲜乳平均价为 3.81 元/公斤，环比微增 0.3%，同比上涨 7.9%。 

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 11 月 01 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 96.36 元/千克、

40.98 元/千克、55.93 元/千克，分别同比变动 314.99%、206.51%、159.06%，

同比均有明显增幅，环比价格基本持平，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 指数上涨 2.41%，食品饮料板块上涨 1.79%，行业跑

输市场 0.62 个百分点，位列中信 29 个一级行业中上游。其中，白酒上涨

0.86%，其他饮料上涨 0.39%，食品上涨 3.96%。 

个股方面，百润股份、金达威及伊利股份涨幅居前，科迪乳业、贝因美以及

得利斯跌幅居前。 

 投资建议 

2019 年前三季度，食品饮料板块营收及净利润增速分别达到 13.9%/20.1%，

整体呈现稳定增长趋势。其中，白酒板块在去年高基数的影响下增速有所回

落，不同公司业绩持续分化，高端白酒仍更加具有确定性。在大众品方面，

乳制品、肉制品板块表现相对突出，调味品实现稳增长。对于食品饮料板块，

我们仍坚持此前的观点，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，优选估值合理且对上游议价能力较强、竞争环境良好

的细分类龙头。综上，我们仍给予行业“看好”的投资评级，继续推荐五粮
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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 

英为财情 
亚洲市场增速迅猛 嘉士

伯 Q3 营收增长 5.3% 

丹麦啤酒公司嘉士伯(CSE:CARLa)在当地时间周四公布了其 2019 财年第三季度

财报。第三季度营收增长 185.3 亿丹麦克朗，同比增长 5.3%，高于此前的市场预

测的 182 亿丹麦克朗。按照地域来看，西欧地区是其营收最大的地区，收入 102

亿丹麦克朗，同比增长 0.2%；东欧地区营收增长 3.7%至 32.7 亿丹麦克朗；亚洲

地区增速迅猛，同比增长 18.7%至 50.3 亿丹麦克朗，增幅是所有市场最大的。该

公司并未披露具体的盈利状况，但是嘉士伯预期 2019 全年营业利润将实现 10%

的有机增长。嘉士伯 CEO Cees’t Hart 对公司本季度的表现十分满意，“与去年

同期相比，我们的营收增长较为强劲，我们对此感到高兴。”值得注意的是，该公

司在一份声明中表示即将完成对柬埔寨最大酿酒生产商之一的 Cambrew 剩余

25%的股份的收购，对该酿酒商的收购将对嘉士伯在亚洲市场的销售有一定的推

动作用。截至周四收盘发稿，嘉士伯 A 类股在丹麦哥本哈根交易所中的股价为 912

丹麦克朗，微跌 0.87%。 

 

中国食品报 
全渠道运营 左右坚果行

业下半场局面 

在当今消费升级时代下，国内休闲食品市场迎来高速增长，其中以坚果市场的前

景尤为广阔。据《2019 坚果炒货行业消费洞察趋势白皮书》显示，2018 年国内

休闲零食销售份额中，坚果类食品以 17%的占比位居第二，仅次于咸味小吃，市

场份额近万亿，增速达 12%。面对市场机会，大量休闲食品品牌都挤入这条赛道，

洽洽食品与三只松鼠之外，百草味、良品铺子、沃隆等都在加大对坚果市场的投

入力度，行业竞争也愈发白热化。为保持品牌竞争力，许多坚果企业已经逐步实

施全渠道发展模式，为新零售加码。为打通线上线下渠道，各大企业已经逐步实

施全渠道发展模式，为新零售加码。业内人士认为，目前三只松鼠、好想你、洽

洽食品等企业仍有着较为明显的优势，但整体而言，我国坚果食品电商市场中，

市场集中度仍相对较为分散。随着头部企业进入资本市场，未来我国“互联网+”

坚果食品行业内的头部企业将巩固其优势地位，实现市场集中度的提升。 

 

中国食品报 乳业品质升级势在必行 

凯度消费者指数研究北方区总经理赵晖表示，中国快消品市场较去年上涨 5.4%，

消费升级得益于生活方式提升与需求的转变。从数据来看，液态奶年度微弱增长，

但仍高于食品饮料总体 2.3%的增速。户均需求仍是增长阻碍，市场增长依然是依

赖家庭自然增长及均价的持续提升。“虽然行业存在着液态奶年度微弱增长等挑

战，但是市场仍存在新零售时代下市场增长驱动等发展机遇。”在新形势下，能否

把握住乳业新旧动能转化的这一重要节点，培育新动能，构筑新业态，推动行业

健康可持续发展，成为摆在乳企面前的首要问题。赵昕表示，其中，“一高两新”

是乳业实现高质量发展的必然路径，即以品质为核心，推动乳业高质量发展；以

创新为驱动，激发乳业发展的新动能；坚持开放，构筑行业发展新业态。 

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 

002840 华统股份 

关于与温氏食品集

团股份有限公司设

立合资公司 

从事生猪养殖业务

的公告 

为增强浙江华统肉制品股份有限公司（ 以下简称“公司”）与温氏食品集团股

份有限公司（以下简称“温氏股份”）对非洲猪瘟的共同抵御能力、实现双方优

势互补、合作共赢，以及为推进公司与温氏股份于 2019 年 3 月 4 日签订的《战

略合作框架协议》，经公司与温氏股份协商一致，双方于 2019 年 11 月 4 日签

订了《生猪养殖业务合作协议》，决定拟在浙江省义乌市共同投资设立浙江温氏

华统牧业有限公司（以下简称“温氏华统”）（公司名称以工商登记机关核准为

准）。温氏华统注册资本为人民币 40,000 万元，由温氏股份控股，公司参股。

其中温氏股份拟以现金出资 20,400 万元，持有温氏华统 51%的股权；公司拟

以自有资金出资 17,350 万元，剩余部分拟按江苏华统牧业有限公司 100%股权

评估价值作价 2 ,250 万元出资，合计出资 19,600 万元，持有温氏华统 49%的

股权。 

 

002304 洋河股份 回购报告书 

江苏洋河酒厂股份有限公司（以下简称“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），若按回购总金额上

限 15 亿元人民币，回购价格上限人民币 135.00 元/股进行测算，预计可回购股

份数量约为 11,111,111 股，占公司目前总股本比例为 0.737%，具体回购股份

的数量、金额以回购期满时实际回购的股份数量、金额为准。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。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

购股份用于对核心骨干员工实施股权激励或员工持股计划，可能因股权激励或

员工持股计划未能经公司董事会和股东大会等决策机构审议通过、激励对象放

弃认购等原因，导致已回购股票无法全部授出的风险。 

 

002726 龙大肉食 
关于出资设立全资

子公司的公告 

山东龙大肉食品股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 10 月 30 日召开

的第四届董事会第七次会议，审议通过了《关于出资设立全资子公司的议案》，

根据公司经营发展需要，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，以下简称“烟台龙骧”）。注册资本拟

为 2000 万元。本次对外投资设立子公司不构成关联交易，亦不构成《上市公

司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组，无需经过股东大会批准。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。 

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 30 日，主产区生鲜

乳平均价为 3.81 元/公斤，环比微增 0.3%，同比上涨 7.9%。 

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 11

月 01 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 96.36 元/千克、40.98 元/

千克、55.93 元/千克，分别同比变动 314.99%、206.51%、159.06%，同比均有

明显增幅，环比价格基本持平，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指数上涨 2.41%，食品饮料板块上涨1.79%，行业跑输市

场 0.62 个百分点，位列中信 29 个一级行业中上游。其中，白酒上涨 0.86%，其

他饮料上涨 0.39%，食品上涨 3.96%。 

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，百润股份、金达威及伊利股份涨幅居前，科迪乳业、贝因美以及得利

斯跌幅居前。 

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（%） 

百润股份 13.75% 科迪乳业 -22.77% 

金达威 11.69% 贝因美 -12.74% 

伊利股份 8.67% 得利斯 -8.97% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

2019 年前三季度，食品饮料板块营收及净利润增速分别达到 13.9%/20.1%，整

体呈现稳定增长趋势。其中，白酒板块在去年高基数的影响下增速有所回落，不

同公司业绩持续分化，高端白酒仍更加具有确定性。在大众品方面，乳制品、肉

制品板块表现相对突出，调味品实现稳增长。对于食品饮料板块，我们仍坚持此

前的观点，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，优选估值合理且对上游议价能力较强、竞争环境良好的细分类龙头。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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