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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

2019 年 1-9 月饮料制造业营业收入增长 5.7% 

蒙牛乳业并购提速 6 亿澳元欲再收购乳企 

进军清香大本营 牛栏山落子山西吕梁 

传闻纷纷“落地” 白酒品牌旺季涨价 

 上市公司重要公告 

泸州老窖：发布关于实施智能化包装中心技改项目的公告 

华统股份：发布关于收购控股孙公司兰溪华统牧业有限公司 100%股权的公

告 

山西汾酒：发布关于收购山西杏花村汾酒集团有限责任公司汾青酒厂 100%

股权暨关联交易的公告 

 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 11 月 20 日，主产区

生鲜乳平均价为 3.83 元/公斤，环比持平，同比上涨 7.6%。 

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 22 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 93.88 元/千克、

32.64 元/千克、48.86 元/千克，分别同比变动 319.86%、147.09%、142.96%，

同比均有明显增幅，环比价格小幅回落，中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 0.83%，食品饮料板块下跌 2.47%，行业跑

输市场 1.64 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒下跌 2.63%，

其他饮料下降 1.53%，食品下跌 2.30%。 

个股方面，*ST 莲花、中宠股份及酒鬼酒涨幅居前，ST 威龙、得利斯及金字

火腿跌幅居前。 

 投资建议 

本周，食品饮料板块部分个股受到外资以及公募机构影响调整幅度较大，整

体表现相对沪深 300 略显弱势。白酒方面，年关将近并且今年春节早于往年，

预计白酒旺季或将提前到来，建议密切关注渠道打款以及批价情况。从确定

性来看，展望明年白酒行业整体增速放缓是不争的事实，但是一线白酒增长
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路径清晰，仍然是食品饮料行业的首选，部分个股估值已回落至合理区间以

下，建议年底积极配置。在大众品方面，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）。此外，建议持续关注竞争格

局改善、以利润为企业导向、长期存在结构调整及提价预期的啤酒板块，推

荐青岛啤酒（600600）、重庆啤酒（600132）。 

 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 

轻工业网 
2019 年 1-9 月饮料制造

业营业收入增长 5.7% 

2019 年 1-9 月，饮料制造业汇总企业单位数 1855 个，亏损企业数 321 个，营业

收入同比增长 5.7%,其中：碳酸饮料制造业营业收入同比增长 9.21%；瓶（罐）

装饮用水制造业营业收入同比增长 5.99%；果菜汁及果菜汁饮料制造业营业收入

同比增长 10.77%;含乳饮料和植物蛋白饮料制造业营业收入同比增长 1.15%；固

体饮料制造业营业收入同比增长 7.13%;茶饮料及其他软饮料制造业营业收入同

比增长 3.42%。 

 

第一财经 
蒙牛乳业并购提速 6 亿

澳元欲再收购乳企 

今年以来蒙牛乳业的并购正在提速。刚刚完成君乐宝乳业的交割，蒙牛乳业

（02319.HK）就宣布了一笔新交易，拟以 6 亿澳元收购澳洲乳品和饮料公司

Lion-Dairy & Drinks Pty Ltd，这也是 9 月宣布将以 14.6 亿澳元的代价收购澳大利

亚有机奶粉和婴幼儿食品品牌贝拉米之后的又一大动作。另一方面，蒙牛也希望

这家乳企业务能与此前宣布收购的贝拉米奶粉业务形成互补，进一步拓展东南亚

和中国市场。 

 

佳酿网 
进军清香大本营 牛栏山

落子山西吕梁 

继异地建设河北香河和四川成都两大生产基地后，牛栏山全国化布局再进一程。

11 月 18 日，牛栏山酒厂母公司顺鑫农业发布公告称，为提高公司白酒产能，满

足市场需求，公司拟成立北京顺鑫农业股份有限公司牛栏山酒厂山西吕梁生产基

地。在业内人士看来，牛栏山落子清香型大本营山西吕梁，对其未来的发展将具

有深远的战略意义。首先牛栏山突破了产地的限制，从市场到生产进一步加速了

全国化；其次，牛栏山也突破了基酒的限制。 

   

中国食品报 
传闻纷纷“落地” 白酒

品牌旺季涨价 

进入白酒旺季，各酒企纷纷在春节前采取行动，针对不同产品进行涨价。近期，

有市场传闻称，水井坊旗下产品将全线涨价。该消息传了几天后，终于“落地”。

近日，水井坊发布通知称，公司已于 11 月 12 日正式下发《关于调整部分水井坊

产品建议零售价的通知》。无独有偶，希望在旺季通过调价获得更多市场的酒企不

止一家。11 月 11 日，酒鬼酒发布通知称，2020 年 1 月 1 日起，52 度 500 毫升

内参酒配额内战略价每瓶上调 50 元；湖南省内 52 度 500 毫升内参酒暂停供货；

自 2019 年 12 月 1 日起执行 2020 年合同配额。11 月 16 日，国窖公司华北大区

下发河北区域 52 度国窖 1573 经典装价格调整的通知。 

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 

000568 泸州老窖 

关于实施智能化包

装中心技改项目的

公告 

基于泸州老窖股份有限公司（以下简称“公司”）的中长期发展战略以及对白酒

行业、企业自身实际情况的深入分析，公司拟以全资子公司泸州老窖酿酒有限

责任公司（以下简称“酿酒公司”）为主体，投资实施智能化包装中心技改项目，

打造自动化、智能化的现代化包装基地，推动公司包装物流体系的转型升级。

项目总投资 188,617.6 万元，所需资金由酿酒公司自筹解决。该项目已经公司

第九届董事会十四次会议审议通过，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，无需提交股东大会审议。本项目的效益计算期为 15 年（包

含建设期），全部投资内部收益率（税后）为 27.40%，全部投资动态回收期（税

后）为 4.10 年。项目建成后可大幅提高公司成品酒生产效率、供应保障能力，

更好满足公司未来产能需要及消费者需求，进一步提升公司核心竞争力。本项

目将在不影响正常生产经营的前提下，利用公司自有资金投资建设，不会影响

公司主营业务的正常发展。 

 

002840 华统股份 

关于收购控股孙公

司兰溪华统牧业有

限公司 100%股权

的公告 

2019 年 11 月 25 日，浙江华统肉制品股份有限公司（ 以下简称“公司”或“华

统股份”）与控股子公司正康（义乌）猪业有限公司（以下简称“正康猪业”）

签署了《兰溪华统牧业有限公司转股协议》，公司决定按兰溪华统牧业有限公司

（以下简称“兰溪牧业”）实缴资本，以自有资金 2,100 万元人民币收购正康猪

业持有的兰溪牧业 100%的股权，收购完成后兰溪牧业将由公司的控股孙公司

变更为全资子公司，兰溪牧业剩余未实缴资本将由公司按其章程约定实缴出资。

本次收购属于公司同一控制下的股权转让，不会损害公司及中小股东的利益，

不会对公司的财务状况和经营成果产生重大影响。通过本次收购有利于公司加

强对兰溪牧业的控制，提升管理效率，优化资源配置，有利于加快公司主营业

务发展，符合公司的长远规划及发展战略。 

 

600809 山西汾酒 

关于收购山西杏花

村汾酒集团有限责

任公司汾青酒厂

100%股权暨关联

交易的公告 

为提升公司市场竞争力和盈利能力，提高白酒产能，同时进一步减少同业竞争

和关联交易，山西杏花村汾酒厂股份有限公司（以下简称“公司”、山西汾酒”）

拟支付 19,725.12 万元收购山西杏花村汾酒集团有限责任公司汾青酒厂（以下

简称“汾青酒厂”）100%股权。公司与山西杏花村汾酒集团有限责任公司（以

下简称“汾酒集团”）已就此交易于 2019 年 11 月 25 日，在山西省汾阳市签署

了交易协议。本次交易完成后，汾青酒厂将成为公司的全资子公司。本次交易

有利于扩大公司白酒产量，加强对包装材料的掌控能力，优化酒类生产供应链

资源，同时减少同业竞争和关联交易，符合公司长远发展战略。本次交易后汾

青酒厂纳入公司合并报表范围。 

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 11 月 20 日，主产区生鲜

乳平均价为 3.83 元/公斤，环比持平，同比上涨 7.6%。 

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 22 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 93.88 元/千克、32.64 元/

千克、48.86 元/千克，分别同比变动 319.86%、147.09%、142.96%，同比均有

明显增幅，环比价格小幅回落，中期来看猪价整体仍将维持高位。 

图 3：22 省仔猪价格及其变动趋势 图 4：22 省生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 0.83%，食品饮料板块下跌2.47%，行业跑输市

场 1.64 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，白酒下跌 2.63%，其他

饮料下降 1.53%，食品下跌 2.30%。 

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，*ST 莲花、中宠股份及酒鬼酒涨幅居前，ST 威龙、得利斯及金字火腿

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（%） 

*ST 莲花 16.18% ST 威龙 -15.98% 

中宠股份 6.86% 得利斯 -13.97% 

酒鬼酒 3.74% 金字火腿 -9.43% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

本周，食品饮料板块部分个股收到外资以及公募机构影响调整幅度较大，整体表

现相对沪深 300 略显弱势。白酒方面，年关将近并且今年春节早于往年，预计白

酒旺季或将提前到来，建议密切关注渠道打款以及批价情况。从确定性来看，展

望明年白酒行业整体增速继续放缓是不争的事实，但是一线白酒增长路径清晰，

仍然是食品饮料行业的首选，部分个股估值已回落至合理区间以下，建议年底积

极配置。在大众品方面，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）。此外，建议持续关注竞争格局改善、以利润为企业导向、长期存在

结构调整及提价预期的啤酒板块，推荐青岛啤酒（600600）、重庆啤酒（600132）。 

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% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。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，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司

的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获

得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。  
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