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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

涪陵榨菜将建全球榨菜出口基地 

茅台加大春节供应量 发货政策出“新规” 

从高端畅饮升级限定牧场 金典开启乳业新纪元 

 上市公司重要公告 

老白干酒：发布股东集中竞价减持股份计划公告 

安琪酵母：预计 2020 年归母净利润同比增加 50%到 55% 

今世缘  ：预计 2020 年归母净利润同比增加 6.3%左右 

 行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格继续小幅上涨。截至 2021 年 1 月 13 日，主产区生

鲜乳平均价为 4.24 元/公斤，环比上涨 0.50%，同比上涨 10.70%。 

肉制品方面，仔猪、生猪、猪肉价格于 2019 年 5 月份开始探底回升并且延

续涨价趋势，去年十一前后价格开始出现明显下滑，猪肉价格中期向下趋势

确立。截至今年 1 月 15 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 101.29

元/千克、36.29 元/千克、51.64 元/千克，分别同比变动-3.33%、-2.45%、

2.34%，短期由于年底需求增加价格小幅反弹，中期来看猪价恐将继续回落。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数下跌 1.82%，食品饮料板块下跌 6.28%，行业跑

输市场 4.46 个百分点，位列中信 30 个一级行业末位。其中，酒类下跌 7.13%，

饮料下跌 3.77%，食品下跌 3.97%。 

个股方面，珠江啤酒、ST 威龙以及甘源食品涨幅居前，酒鬼酒、口子窖以及

泸州老窖跌幅居前。 

 投资建议 

本周，食品饮料板块大幅下挫，尤其白酒板块调整最为明显。我们认为，市

场表现一方面与各地疫情有所反复担心影响白酒动销有关，但更为重要的在

于板块此前过热的情绪及博弈。在相对乐观情况下，我们希望板块能够以时

间换空间，消化估值行稳致远。长期来看，白酒作为可选消费的顺周期品种，

业绩仍将环比持续改善，行业天然属性仍存，需求将会继续得到确认，且从

批价来看行业仍运行在景气周期，仍然建议优选确定性较高的高端白酒，同

时继续关注次高端的具体情况。此外，乳制品行业从上游情况来看，生鲜乳

价格在产量明显增长的前提下价格同向增长，显示下游需求强劲。同时，乳
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制品行业上游生鲜乳价格持续温和上涨，或将促使企业收缩费用投放，利润

弹性得以释放，建议积极关注。综上，我们暂给予行业“中性”的投资评级，

继续推荐五粮液（000858）、今世缘（603369）、洋河股份（002304）、伊利

股份（600887）以及双汇发展（000895）。 

 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 

食品商务网 
涪陵榨菜将建全球榨菜

出口基地 

日前，以“云赏涪州乡韵共品中国榨菜”为主题的第三届中国重庆·涪陵榨菜产

业博览会暨重庆市乡村振兴示范村开园仪式在重庆涪陵举行。涪陵区委副书记、

区长种及灵表示，近年来，涪陵区致力于把榨菜作为“第一名片”精心打造，榨

菜产业产值达到 120 亿元，产品远销全国各地，出口 52 个国家和地区，形成了

完整的榨菜产业链和产业化经营发展格局，成功创建了国家农业科技园区、国家

现代农业产业园和重庆唯一的全国绿色食品原料（青莱头）标准化生产基地，牵

头组建了“中国酱腌菜产业联盟”并举办首届高峰论坛。据了解，过去两年，涪

陵区已成功举办两届中国重庆·涪陵榨菜产业博览会，累计实现销售成交额 178.1

亿元、产业项目签约额 81.8 亿元。种及灵表示，当前涪陵区正按照《成渝地区双

城经济圈建设规划纲要》中关于打造全球泡（榨）菜出口基地的谋划部署，积极

参与、努力建设全球榨菜出口基地。 

 

酒说 
茅台加大春节供应量 发

货政策出“新规” 

近日，茅台集团应对新冠肺炎疫情防控领导小组召开会议，除提到对集团疫情的

防控工作外，还表示茅台酒供应不仅正常进行，还会有所增加，但具体供应量数

据、增量渠道以及具体措施、实施时间等消息并未透露。酒说对此进行了调查，

一位经销商透露，2021 年 1 月的计划用酒公司刚刚收到，但 2 月的计划还未下单，

1 月底才会下单 2 月的计划，正常情况下，2 月 13 日左右就能收到当月的计划用

酒了。对于茅台酒的供应量问题，该经销商表示，自己公司并未增加，有可能是

其他渠道的供应量超过去年同期。联系到去年 12 月 31 日，贵州茅台酒销售公司

透露，自营系统要在春节特殊时间节点加大茅台酒投放量，可能春节期间茅台酒

增加的供应量主要体现在自营系统方面。此外，酒说还在本次市场调查过程中了

解到，以前茅台酒的计划可以提前 2 个月甚至一个季度下单，但是从今年开始，

只能提前一个月下单下一个月的计划。大部分经销商推断，酒厂此举主要还是为

了给市场降温，怕有黄牛等投机分子囤货倒货，令茅台酒价格居高不下。 

 

中国网 
从高端畅饮升级限定牧

场 金典开启乳业新纪元 

提起“有机奶”，金典或许会成为绝大多数消费者第一个闯入脑海的品牌。从国内

有机奶的首创者到领航者，金典不断缔造着奶业神话。市场销售破百亿、有机奶

销售额破世界纪录……回望过往，皆为序章。面对不断变化升级的消费需求，站

在 2021 开年，金典这个“高端有机领导者”又有新动作。近日，金典携手京东

启动限定牧场计划，将上线【限定牧场】系列网红新品-心牧已久，引发消费者广

泛关注。据悉，此计划将为消费者定制来自专属黄金奶源带鄂尔多斯有机牧场的

产品，由原产地直达餐桌，开启乳品行业全新的极致高端体验。从【高端畅饮】

升级到【限定牧场】，金典似乎每一次都走在了行业前排。2007 年伊利响应品质

牛奶的消费需求，打造了国内首款有机牛奶-金典有机纯牛奶，填补了中国有机奶

市场的空白。并在此后不断进行品质及营养升级，历经多年打磨，金典甚至可以

称为【高端有机奶】品类的代名词。而这一次【限定牧场】全新品类的推出，或

将引发新一波的消费潮流。 

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 

600559 老白干酒 
股东集中竞价减持

股份计划公告 

截至本公告披露日，河北衡水老白干酒业股份有限公司（以下简称：公司或老

白干酒）股东佳沃集团有限公司（以下简称：佳沃集团）持有公司股份 45,945,288

股，占公司总股本 897,287,444 股的 5.12%。佳沃集团计划自公告发布之日起

15 个交易日后的 3 个月内，拟通过集中竞价交易方式减持不超过 8,972,874 股

公司股份，拟减持股份不超过公司总股本的 1%，任意连续 90 日内通过证券交

易所集中竞价交易减持股份的总数不超过公司股份总数的 1%。若减持计划期间

公司有送股、资本公积金转增股本、配股等股份变更事项，上述拟减持股份数

量将相应进行调整。本次减持计划是佳沃集团根据自身战略发展变化需要进行

的减持。在减持计划期间内，佳沃集团将根据市场情况、公司股价情况等情形

择机决定是否实施本次股份减持计划。 

 

600298 安琪酵母 
2020 年年度业绩

预增公告 

经财务部门初步测算，预计 2020 年实现归属于上市公司股东的净利润在

135,225.00 万元和 139,732.50 万元之间，与上年同期（法定披露数据）相比，

将增加 45,075.00 万元到 49,582.50 万元，同比增加 50%到 55%。上年同期业

绩情况：（一）归属于上市公司股东的净利润 90,150.00 万元；（二）上年同期

每股收益 1.0939 元。预计 2020 年公司主营业务收入增长 15%-17%。家庭消

费业务、电商业务增长迅速；下游衍生品中动物营养、微生物营养、YE 食品调

味、酿造与生物能源等业务保持良好的增长态势，核心产品销售收入增长、产

能利用率提升使得毛利率有所提升，导致公司 2020 年业绩较去年同期同比增

长。公司不存在影响本次业绩预增公告内容准确性的重大不确定因素。 

603369 今世缘 2020年度业绩预告 

 

经财务部门初步测算，预计 2020 年度实现营业收入 51 亿元左右，与上年同期

（法定披露数据）相比增加 2.3 亿元左右，同比增加 4.7%左右；预计实现归属

于上市公司股东的净利润 15.5 亿元左右，与上年同期（法定披露数据）相比增

加 0.92 亿元左右，同比增加 6.3%左右。预计归属于上市公司股东的扣除非经

常性损益的净利润 15.4 亿元左右，与上年同期（法定披露数据）相比增加 1.01

亿元左右，同比增加 7%左右。主营业务影响：（1）公司牢牢把握“543”酒缘

大业发展方向，全力聚焦白酒主业，加速构建品牌全国化新格局，深化“五力

工程”，“品牌+渠道”双驱动营销体系建设成效明显，市场份额不断拓展，产品

销售收入稳步增长；（2）产品结构进一步优化，尤其是公司“特 A+类”产品销

售增长较好（指含税出厂指导价 300 元以上白酒产品），收入增速超过 13% ，

占公司收入比重也进一步提高,达到 60%。 

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上涨。截至 2021 年 1 月 13 日，主产区生鲜乳

平均价为 4.24 元/公斤，环比上涨 0.50%，同比上涨 10.70%。 

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、猪肉价格于 2019 年 5 月份开始探底回升并且延续涨

价趋势，去年十一前后价格开始出现明显下滑，猪肉价格中期向下趋势确立。截

至今年 1 月 15 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 101.29 元/千克、

36.29 元/千克、51.64 元/千克，分别同比变动-3.33%、-2.45%、2.34%，短期由

于年底需求增加价格小幅反弹，中期来看猪价恐将继续回落。 

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 1.82%，食品饮料板块下跌6.28%，行业跑输市

场 4.46 个百分点，位列中信 30 个一级行业末位。其中，酒类下跌 7.13%，饮料

下跌 3.77%，食品下跌 3.97%。 

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，珠江啤酒、ST 威龙以及甘源食品涨幅居前，酒鬼酒、口子窖以及泸

州老窖跌幅居前。 

表 3：cs 食品饮料行业内个股涨跌幅 

涨跌幅前三名 周涨跌幅（%） 涨跌幅后三名 周涨跌幅（%） 

珠江啤酒 14.60% 酒鬼酒 -20.75% 

ST 威龙 13.85% 口子窖 -15.59% 

甘源食品 10.26% 泸州老窖 -13.97% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

本周，食品饮料板块大幅下挫，尤其白酒板块调整最为明显。我们认为，市场表

现一方面与各地疫情有所反复或将影响白酒动销有关，但更为重要的在于板块此

前过热的情绪及博弈。在相对乐观情况下，我们希望板块能够以时间换空间，消

化估值行稳致远。长期来看，白酒作为可选消费的顺周期品种，业绩仍将环比持

续改善，行业天然属性仍存，需求将会继续得到确认，且从批价来看行业仍运行

在景气周期，仍然建议优选确定性较高的高端白酒，同时继续关注次高端的具体

情况。此外，乳制品行业从上游情况来看，生鲜乳价格在产量明显增长的前提下

价格同向增长，显示下游需求强劲。同时，乳制品行业上游生鲜乳价格持续温和

上涨，或将促使企业收缩费用投放，利润弹性得以释放，建议积极关注。综上，

我们暂给予行业“中性”的投资评级，继续推荐五粮液（000858）、今世缘（603369）、

洋河股份（002304）、伊利股份（600887）以及双汇发展（000895）。 

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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