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市场表现 
 行情回顾：上周各大指数全线上涨，上证综指、深证成指、

创业板指和沪深 300 指数涨跌幅分别为+1.13%、+3.97%、

+8.68%和+2.05%。申万 28 个一级行业指数中，涨跌幅排名前

三的分别电气设备、医药生物和化工，涨跌幅为+10.21%、

+7.79%和+6.68%；排名后三位的是建筑装饰、非银金融和通信，

涨跌幅分别为-2.10%、-1.53%和-1.44%。食品饮料板块上涨

+0.49%，跑输沪深 300 指数 1.56 个百分点。食品饮料子板块

表现不一，涨跌幅排名前三的分别是其他酒类（+11.71%）、食

品综合（+6.23%）和啤酒（+5.97%）。 

 行业及上市公司信息回顾：西王食品预盈 3.8 亿，2020 年

经营业绩大幅好转；饲料市场每吨最高上涨 600 元，我国大豆

玉米进口价格涨幅超过 40%；全球最大番茄酱制造商亨氏斥巨

资收购福达食品；今世缘 2020 年预实现营收 51 亿；牛羊肉价

格每公斤超 74 元，已连续 7 周上呈涨态势；冰峰饮料预计于

2021 年 5 月 31 日前递交 IPO 申请材料；金沙酒业 2020 年销

售收入同比增长 79%；贝因美 2020年预计净利润超 5400 万元，

总经理包秀飞离职；2020 年阿根廷葡萄酒出口 39.5 万千升，

增长 27%；韵达正式开通青海至上海牛羊肉冷链专线。 

 本周观点：南下资金近期有所加速，持有港股市值占比在

逐步提升。南下偏好金融科技行业，北上偏向金融消费行业，

但无论北上还是南下，我们始终认为，风格偏好最终还是要落

实到核心价值，食品饮料板块凭借其高 ROE、增长稳健且确定

性较高，当中的优质企业依然值得中长期持有。今年开年虽然

多地疫情反复，但就目前来看，白酒开门红仍然是大概率事件，

较好的基本面体现了其核心资产价值所在，食品饮料板块也依

然是受疫情影响相对较小的板块，经过回调，高估值有望逐步

消化至健康合理的区间。建议关注一线白酒龙头、速冻食品、

复合调味料、奶酪等各细分子行业以及此类行业中极具代表性

的上市公司，如贵州茅台、安井食品、天味食品、妙可蓝多等。 

 风险提示：新冠疫情导致消费增速不达预期、行业政策变

动风险、食品安全问题等。 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

指数表现（最近一年） 
 

指数/板块 
过去一周涨

跌（%） 

过去一月涨

跌（%） 

年初至今

涨跌（%） 

上证综指        1.13         6.24      18.25  

深证成指        3.97        12.81      49.83  

创业板指        8.68        20.77      86.76  

沪深300        2.05        11.40      35.96  

SW食品饮料        0.49         7.94      88.21  

SW饮料制造        0.29         8.13      96.57  

SW食品加工        1.00        7.46      70.73  

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1. 市场行情回顾 

1.1 上周 SW 食品饮料跑输沪深 300 指数 

上周各大指数全线上涨，上证综指、深证成指、创业板指和沪深 300 指数涨跌幅

分别为+1.13%、+3.97%、+8.68%和+2.05%。 

申万 28 个一级行业指数中，涨跌幅排名前三的分别电气设备、医药生物和化工，

涨跌幅为+10.21%、+7.79%和+6.68%；排名后三位的是建筑装饰、非银金融和通信，涨

跌幅分别为-2.10%、-1.53%和-1.44%。食品饮料板块上涨+0.49%，跑输沪深 300 指数

1.56 个百分点，列倒数第十位。 

 

1.2 上周 SW 食品饮料各子板块表现 

报告期内，食品饮料各子板块表现不一，涨跌幅排名前三的分别是其他酒类

（+11.71%）、食品综合（+6.23%）和啤酒（+5.97%），黄酒（-4.14%）、肉制品（-3.51%）

和软饮料（-2.88%）分列后三位。 

2020 年 12 月下旬以来南下资金加速流入港股，近期有所加速，南下持有港股市值

占比在逐步提升。南下偏好金融科技行业，北上偏向金融消费行业，上周食品饮料板

块表现欠佳，主要是北上资金有所流出，但无论北上也好，南下也罢，我们始终认为，

风格偏好最终还是要落实到核心价值，两极分化将是未来的主要趋势，食品饮料板块

凭借其高 ROE、增长稳健且确定性较高，当中的优质企业依然值得中长期持有。 

 

图表 1：上周 SW 一级行业指数排名（单位：%） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.3 2020 年初至今 SW 食品饮料指数排名第三位 

2020年初至今，申万食品饮料指数上涨88.21%，而同期沪深300指数上涨35.96%，

食品饮料跑赢大盘 52.25 个百分点，涨幅排名在申万 28 个一级行业指数中列第三位，

位于电气设备（+121.54%）和休闲服务（+93.41%）之后；排名后三位的是房地产、纺

织服装和通信，分别为-12.69%、-10.29%和-9.31%。 

各子行业中，排名前三的分别是其他酒类（+215.35%）、调味发酵品（+110.42%）

和白酒（+98.62%），葡萄酒（+11.15%）、软饮料（+12.07%）和肉制品（+44.56%）分

列后三位。 

图表 3：2020 年初至今 SW 一级行业排名（%） 
 

图表 4：2020 年初至今 SW 食品饮料各子行业排名（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.4 估值处于历史高位 

截至 2021年 1月 24日，食品饮料行业动态估值为 56.17X，在所有申万一级行业

排中从高到低排第四位，处于近四年的高位，较上周基本持平。 

图表 5：SW 一级行业估值水平（单位：倍） 
 

图表 6：SW 食品饮料静态估值（PE/TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

2. 行业及公司动态回顾 

2.1西王食品预盈 3.8 亿，2020 年经营业绩大幅好转 

1月 21日，西王食品发布2020年度业绩预告，公司预计盈利3.4亿元到3.8亿元之间。

2019 年，西王食品曾亏损 7.52 亿元，2020 年公司成功实现扭亏为盈。对于 2020 年扭

亏，西王食品称，主要是 2019 年计提了资产减值，导致当年亏损。西王食品主要从事

预包装食品的批发兼零售，主要产品为西王牌玉米胚芽油及鲜胚玉米胚芽油。2011 年，

公司通过借壳金德发展登陆 A 股市场。近年来，西王食品积极拓展产业链，布局营养

补给品，实现双主业发展。当年，公司实现的营业收入为 18.70 亿元、净利润为 1.17

亿元，同比下降 22.95%、35.07%。           

           ------长江商报 

2.2饲料市场每吨最高上涨 600 元，我国大豆玉米进口价格涨幅超过 40% 

1 月 20 日，饲料市场再次传来料价疯涨的消息，每吨最高上涨 600 元。国内玉米

价格连续9个月快速攀升，其中5至12月份玉米价格累计上涨超过同期价格增长幅度。

另外，豆粕价格在 6 至 11 月份期间也持续上涨了 7.43%。2021 年 1 月 16 日，豆粕已

涨破 4000 元/吨，部分地区报价更是高达 4670 元/吨，破了历史最高记录 4500 元/吨，
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月涨幅超过 1000 元/吨。据了解，海大、通威、新希望、正大、特驱、安佑等饲料企

业的猪料、禽料、鱼料等多个品种纷纷涨价，最大涨幅达到 300 元/吨。 

海关总署公布了 2020年全年进口数据，2020 年 1-12月我国粮食累计进口 14262.1

万吨，同比增加 3117.5 万吨，增幅 27.97%。大豆全年进口总量在预期之下突破一亿关

口。2020 年 1-12 月大豆进口量达到创纪录的 10032.7 万吨，比 2019 年的 8851.3 万吨

增长 13.3%。 

实际上，1995 年之前我国还是大豆净出口国，随着后来肉蛋奶和油脂的需求大幅增加，

大豆的进口规模越来越大，直至今年首次突破 1亿大关，突破历史极值。 

            ------中研网 

2.3 全球最大番茄酱制造商亨氏斥巨资收购福达食品 

1 月 20 日，全球营养食品工业巨头亨氏公司宣布将从新加坡私人股权公司

Transpac Industrial HoldinGS 手中收购福达食品集团(Foodstar)，收购价包括 1.65

亿美元现金以及到 2014 年视财务表现而需额外支付的红利。这项交易尚需获得中国监

管机构的批准。亨氏是全球营养食品工业领导者之一，其分公司和分支机构遍布全球

110 多个国家和地区，拥有 150 多种全球数一数二的着名品牌，其主要产品包括调味品

(番茄酱和各种调味酱)和正餐及快餐食品(冷冻食品、婴儿食品、小食开胃食品和汤、

意大利面食)，其中调味品业务在全球 140 个国家年销售额高达 25亿美元。 

据了解，亨氏认为此项交易将扩大亨氏在中国的立足点，使其销售额每年增加 3

亿美元，并预计并购可以帮助其在调味品领域实现每年 7%至 8%的后续增长。  

               ------搜狐 

2.4 今世缘 2020 年预实现营收 51亿，加速构建品牌全国化进程 

1 月 19 日，A股公司今世缘(603369.SH)预计 2020 年度实现营业收入 51 亿元左右，与

上年同期相比增加 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，与上年同期相比增加 0.92 亿元左右，同比增加 6.3%左右。

今世缘表示：公司本次业绩预增主要原因是公司产品销售稳步增长及产品结构进一步

优化。 

公司全力聚焦白酒主业，加速构建品牌全国化新格局，市场份额不断拓展，产品销售

收入稳步增长。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%。                

            ------资本邦 

2.5 牛羊肉价格每公斤超 74元，已连续 7周上呈涨态势 

1 月 18 日消息，据央视财经报道，临近春节，猪、牛、羊等肉类价格最近又开始出现

上涨。随着年前肉类需求的提升，之前有所回落的猪肉价格，又开始反弹，而牛羊肉

的价格更是连续刷新了近期的新高。数据显示，截至 2021 年第 1周，羊肉批发价已连

续7周上涨，从2020年第47周的69.22元/公斤涨到2021年第 1周的74.87元/公斤，
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涨幅 8.16%；2021 年第 1周，牛肉价格继续上涨，平均价格为 76.95 元/公斤，同比涨

9.2%。 

从全国范围来看，由于受生态环保压力加大、部分主产省区禁牧面积扩大等因素影响，

肉羊养殖成本上涨，小散户退出加快，肉羊的出栏出现减少。数据显示，2020 年前三

季度全国羊出栏同比减少 733 万只，降幅 3.4%；羊肉产量 324 万吨，同比减少 6万吨。 

------联商网 

2.6 冰峰饮料预计于 2021年 5 月 31日前递交 IPO申请材料 

1 月 21 日，陕西证监局发布的《华创证券有限责任公司关于对西安冰峰饮料股份

有限公司进行首次公开发行股票并上市辅导的备案申请》(以下简称《申请》)显示，

冰峰饮料拟在深交所中小板上市，预计于 2021 年 5 月 31 日前递交 IPO 申请材料，募

集资金不低于 4.6 亿元。 公开资料显示，冰峰饮料是西安汽水品牌，已有超过 60 年

的历史。早在 1948 年，冰峰橙味汽水玻璃瓶装正式上市。近年来，冰峰饮料推出多款

产品。2012 年，冰峰橙味汽水罐装上市；2015 年，冰峰酸梅汤植物饮品罐装上市；2016

年，冰峰果果玻璃瓶装上市；2018 年，冰峰汽水摩登罐装上市；2019 年，冰峰橙味汽

水 70周年纪念罐装上市;2020 年，冰峰茯茶、一气呵橙、低糖酸梅汤、摩登罐装上市。 

《申请》文件显示，2017 至 2019 年，冰峰饮料的营收分别为 2.51 亿元、2.84 亿

元和 3.02亿元;营业利润分别为 7634 万元、8969 万元和 9208 万元;净利润分别为 5731

万元、6752 万元和 8144 万元。无论是营收或是净利润，均呈现出稳定上升趋势。目前，

冰峰饮料拥有两条玻璃瓶汽水生产线，大线 2.4 万瓶/小时，小线 1.8 万瓶/小时。

冰峰饮料采用经销和直销两种主要销售模式，其中，以经销模式为主，直销收入金额

比例较小。 

------和讯 

2.7金沙酒业 2020年销售收入同比增长 79% 

随着酱酒热潮的持续，部分酱酒企业业绩也实现大幅增长。1 月 17 日，以“合聚

成金 行稳致远”为主题的 2021 金沙酒业经销商大会在线上召开。据了解，金沙酒业

2020 年实现逆市上扬，销售收入突破 27.3 亿，同比增长高达 79%。对于业绩的增长，

记者向金沙酒业发去采访提纲，截至发稿，企业并未给予回复。 

白酒营销专家蔡学飞表示，金沙酒业业绩的增长，主要得益于酱酒品类全国性扩张，

带动了金沙酒业以及产区内酱酒的全国性多产品招商发展。随着金沙酒业品牌力的不

断提升，以摘要为主导的中高端产品，在点状市场表现抢眼，促进了企业的整体发展。

值得注意的是，在大会上，金沙酒业总结了十三五获得的显着成果。据了解，相较于

十三五初，金沙酒业销售额增长了 658%，品牌价值从 86.09 亿元增长至 604.94 亿元，

累计创税增长 3 倍。从 2018 年起，金沙酒业连续两年每年增长超 10 亿销售收入，经

销商数量增长近 3倍，销量达十三五初累计销量达 2倍，高端酒占比达 60%。 

------北京商报 
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2.8 贝因美 2020 年预计净利润超 5400万元，总经理包秀飞离职 

1 月 15 日晚间，贝因美(002570.SZ)发布公告称，由于个人原因，包秀飞先生申

请辞去公司总经理职务。辞职后，包秀飞先生不再担任公司及下属子公司的任何职务。

同时，公告称，决定聘任公司董事长谢宏先生兼任总经理一职，任期自第七届董事会

第三十六次会议审议通过之日起至公司第七届董事会任期届满之日止。 

公开资料显示，包秀飞，1969 年出生，中国国籍，工商管理硕士。2018 年 7 月 1

日起担任贝因美总经理，曾先后任职于在杭州娃哈哈集团有限公司、上海百事食品有

限公司、惠氏营养品(中国)有限公司、荷兰皇家菲仕兰中国业务集团。 

数据显示，2018 年，贝因美实现营收 24.91 亿元。归属于母公司股东的净利润为

4111.36 万元，扣除非经常性损益的净利润为-2.17 亿元。2019 年，贝因美实现营收

27.85 亿元，同比增长 11.83%，净利润为-1.03 亿元，同比减少 350.73%，扣除非经

常性损益的净利润为-1.38 亿元。2020 年前三季度贝因美实现营收约 22.05 亿元，同

比增长 9.30%；净利润约 5080 万元，同比增长 147.95%。但其中包含大部分政府补助，

扣非后归属于上市公司股东的净利润仍亏损 1438.52 万元。 

贝因美也在今日公布了其 2020 年度业绩预告，公告显示，2020 年贝因美净利润

为 5400 万元-8000 万元间。 

------中国网 

2.9 2020 年阿根廷葡萄酒出口 39.5万千升，增长 27% 

2020 年，阿根廷葡萄酒出口量达到 39.5 万千升，同比增长 26.7%。数据显示，

2020 年的出口量是过去 12 年中最高的。2020 年出口总量中有 20.2 万千升属于瓶装

酒，19.3 万千升散装，分别比 2019 年同期增长了 5.7%和 59.8%。 

------中国白酒网 

2.10 韵达正式开通青海至上海牛羊肉冷链专线 

1 月 18 日消息，《电商报》获悉，近日，随着一辆满载牛羊肉的韵达冷藏车，从

韵达青海西宁公司出发，经过 30 个小时的长途行驶，顺利抵达韵达上海分拨中心，

韵达青海牛羊肉冷链专线正式开通。 

据悉，2020 年 12 月，韵达冷链团队前往陕西、甘肃、宁夏、青海调研当地牛羊

肉电商产业发展情况时，韵达冷链团队了解到因青海冷链物流发展滞后，当地许多得

天独厚的产品很难走出省门实现优质优价，特别是当地最具特色的高原有机牛羊肉外

销一直缺乏便利、高效的物流寄递服务渠道。 为响应当地政府推动牛羊肉电商产业

发展的号召，韵达冷链团队经过周密筹备，于近期正式开通青海至上海两地冷链运输

专线，通过提供集干线运输、城市配送于一体的全程冷链专业运输服务，助力当地牛

羊肉电商产业发展，让青海最具特色的高原有机牛羊肉走出西北，外销至华东地区。 

------电商报 
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3. 本周观点 

去年年末南下资金加速流入港股，近期有所加速，南下持有港股市值占比在逐步

提升。南下偏好金融科技行业，北上偏向金融消费行业，但无论北上也好，南下也罢，

我们始终认为，风格偏好最终还是要落实到核心价值，两极分化将是未来的主要趋势，

食品饮料板块凭借其高 ROE、增长稳健且确定性较高，当中的优质企业依然值得中长期

持有。 

今年开年虽然多地疫情反复，但就目前来看，白酒开门红仍然是大概率事件，较

好的基本面体现了其核心资产价值所在，食品饮料板块也依然是受疫情影响相对较小

的板块，经过回调，高估值有望逐步消化至健康合理的区间。 

建议关注一线白酒龙头、速冻食品、复合调味料、奶酪等各细分子行业以及此类

行业中极具代表性的上市公司，如贵州茅台、安井食品、天味食品、妙可蓝多等。 

 

4. 风险提示 

新冠疫情导致消费增速不达预期、行业政策变动风险、食品安全问题等。 
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万蓉：华鑫证券分析师，商业管理硕士，2007 年 7 月加入华鑫证券研发部。 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

  

华鑫证券有限责任公司投资评级说明 

分析师简介 
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