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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 

多元需求成零食未来发展趋势 

加大布局 酱酒迎来井喷之年 

国产奶粉发展进入“快车道” 君乐宝旗帜乳业开辟鲜活奶粉新赛道 

 上市公司重要公告 

巴比食品：关于签署对外投资合作协议的公告 

三只松鼠：关于回购股份方案的公告 

安井食品：2020 年度业绩预增公告 

 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 20 日，主产区生

鲜乳平均价为 4.26 元/公斤，环比上涨 0.50%，同比上涨 10.10%。 

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 22 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 102.35

元/千克、35.94 元/千克、52.17 元/千克，分别同比变动-13.54%、-1.91%、

1.76%，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 指数上涨 0.94%，食品饮料板块上涨 2.20%，行业跑

赢市场 1.26 个百分点，位列中信 30 个一级行业中上游。其中，酒类上涨

2.66%，饮料下跌 0.31%，食品上涨 1.73%。 

个股方面，安井食品、三全食品及嘉必优涨幅居前，青海春天、皇台酒业以

及金枫酒业跌幅居前。 

 投资建议 

本周，食品饮料板块小幅反弹，板块整体震荡走势主要体现了疫情反复下市

场的情绪以及资金的博弈。我们认为，目前来看白酒企业发货节奏良好，回

款进度正常。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

端的动销情况。此外，乳制品行业从上游情况来看，生鲜乳价格仍然在温和

上涨，目前价格已经接近 2014 年高点，显示下游需求强劲。在此我们强调，
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本轮生鲜乳价格的上涨，主要是由于需求结构的改变所导致的，进口大包粉

的情况将不会成为扰动国内生鲜乳价格的最主要因素。同时，乳制品行业上

游生鲜乳价格上涨，或将促使企业收缩费用投放，利润弹性得以释放，建议

积极关注相关标的。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 

中国食品报 
多元需求成零食未来发

展趋势 

有数据显示，中国休闲食品市场规模目前已突破万亿元。2020 年以来，受疫情影

响，以坚果炒货为代表的休闲食品销售持续增长。许多休闲食品“后浪”乘势崛

起，吸引越来越多的消费者和资本关注。去年 12 月 2 日，以健康麦片为核心产

品的王饱饱完成数亿元 C 轮融资；同期以水果麦片为核心产品的好麦多获得 1.5

亿元新一轮融资；去年 12 月 3 日，以儿童食品为核心产品的启旭哆猫猫获数百

万美元天使轮融资；去年 12 月 9 日，以低度茶果酒为核心产品的落饮完成数百

万美元天使轮融资。这些新锐品牌将目光放在了国际品牌做得不足的地方。例如，

中国麦片市场被卡乐比、桂格等国际大牌掌控，市场上裸燕麦营养丰富但口感不

佳，膨化型麦片则会添加淀粉和大米粉，口感不错但营养不够。同时，这些品牌

还意识到，产品不仅要注重休闲功能，还应不断满足人们在情感、时尚、文化等

方面的多元需求，个性化、互动性、社交化是休闲零食发展的大趋势。 

 

中国酒业新闻 
加大布局 酱酒迎来井喷

之年 

尽管受新冠肺炎疫情的影响，2020 年的酱酒市场依然延续了前几年的热度，甚至

再创新高，有人将 2020 年作为酱酒的井喷之年。近年来，市场的热捧促使产能

快速增加，首先是南方以茅台镇、赤水河为代表的传统酱酒企业，如习酒、郎酒、

贵州醇、金沙、国台等品牌;其次是北方具有悠久历史的酱酒生产企业，也纷纷加

大产能;再就是原先没有酱酒产品的企业开始上马酱酒，劲酒在茅台镇上马酱酒，

洋河收购贵州贵酒、厚工坊迎宾酒业，湖北白云边上马酱酒项目。与此同时，酱

酒热也吸引了投资者、业外资本蜂拥而入，“贴牌热”居高不下。据了解，在遵义

产区酱酒厂开发定制产品的深圳酒商就超过 200 家，而东莞赴贵州定制企业自用

酒的企业则多达 3000 余家。据华夏酒报记者了解，因需求太过旺盛，酱酒产业

链上游的玻璃瓶、包装盒、陶瓷瓶、瓶盖等供应商几乎都出现产品供不应求的状

况，多家供应商已停止接单，大部分酱酒产品配套的企业订单排期至几个月后。 

 

中国网 

国产奶粉发展进入“快车

道” 君乐宝旗帜乳业开

辟鲜活奶粉新赛道 

1 月 24 日，由君乐宝集团旗帜乳业主办的“0124 旗帜国粉日”启动发布会在京

召开。会上，旗帜乳业联合社会各界宣布将每年的 1 月 24 日设立为“旗帜国粉

日”，即旗帜国产奶粉粉丝互动日，开启国货奶粉正当潮的新元年。同时，国家奶

业科技创新联盟理事长、农业农村部食物与营养发展研究所所长王加启在会上发

布“2021 年度旗帜婴幼儿配方乳粉质量评价报告”，旗帜奶粉以更高的鲜活指标

开辟行业鲜活奶粉新赛道。“旗帜乳业将不辱使命、不断创新，以更高的标准，更

严的要求，做中国奶业发展的推动者和见证者。”君乐宝乳业集团董事长兼总裁魏

立华表示。发布会上，旗帜乳业宣布 2021 年将展开全方位战略焕新，走上从品

质标杆到品牌提速的发展快车道，开启国产奶粉快速发展的新元年。 “今天，我

们颠覆消费者审视一罐好奶粉的标准：提出’鲜活好奶粉’的主张，为市场和消

费者提供了更珍贵、更优质的鲜活奶粉新选择。”君乐宝乳业集团副总裁、旗帜事

业部总经理林国人表示，未来 3-5 年，旗帜乳业致力于打造最好的中国奶粉品牌。。 

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 

605338 巴比食品 
关于签署对外投资

合作协议的公告 

中饮巴比食品股份有限公司（以下简称“本公司”或“公司”）为优化产能布局、

拓宽市场区域，拟与王勇、王竹林、丁剑锋、陈向军 4 位自然人（以下简称“交

易对方”）签署《投资合作协议》（以下简称“协议”），约定由交易对方（或交

易对方设立的主体）设立目标公司，自设立的目标公司正式运营满 12 个月（自

目标公司设立的第四个月起为开始正式运营时间），并达到协议约定的收购先决

条件后，本公司依据协议约定的条件通过受让股权或受让股权+增资方式实现持

有目标公司 70%的股权。交易对方应在目标公司设立后三个月内，将其合法拥

有或通过相关协议、授权安排等可控制/使用（包括授权其他方使用）的“好礼

客”“早宜点”品牌相关的全部资产及业务重组注入目标公司。本次对外投资有

助于公司优化产能布局、拓宽市场区域、有利于公司提升销售规模和盈利能力，

增强公司的整体竞争力，是公司将区域销售网络的覆盖拓宽至全国市场的重要

一步，符合公司长期发展战略及全体股东的利益。 

 

300783 三只松鼠 
关于回购股份方

案的公告 

三只松鼠股份有限公司（以下简称“公司”）拟使用自有资金以集中竞价交易的

方式回购公司部分社会公众股份，全部用于实施股权激励计划或员工持股计划。

回购资金总额：不低于人民币 10,000 万元且不超过人民币 20,000 万元；回购

价格：不超过人民币 65.00 元/股；回购数量：以回购股份价格上限人民币 65.00

元/股计算，按不低于人民币 10,000 万元的回购金额下限测算，预计回购数量

为 1,538,462 股，占公司当前总股本的 0.3837%；按不超过人民币 20,000 万

元的回购金额上限测算，预计回购数量为 3,076,923 股，占公司当前总股本的

0.7673%，具体回购股份的数量以回购结束时实际回购的股份数量为准；回购

期限：自董事会审议通过本回购股份方案之日起不超过 6 个月；回购用途：本

次回购的股份将全部用于实施股权激励计划或员工持股计划。 

603345 安井食品 
2020年度业绩预增

公告 

 

经公司财务部门初步测算，预计公司 2020 年度实现营业收入 69.65 亿元左右，

较去年同期增加 16.98 亿元左右，同比增加 32.24%左右。经公司财务部门初步

测算，预计公司 2020 年度实现归属于上市公司股东的净利润为 6.00 亿元左右，

与上年同期相比增加 2.27 亿元左右，同比增加 60.86%左右。公司积极应对外

部消费环境的变化，及时顺势而为将渠道策略由“餐饮流通渠道为主，商超电

商渠道为辅”调整为“BC 兼顾，双轮驱动”，加大 BC 类超市经销商的开发力

度，B 端和 C 端渠道同步发力，全面提升全渠道大单品竞争力，不断提高速冻

食品市场占有率。与此同时公司持续优化商业模式，通过“主食发力、均衡发

展”的产品策略、视觉营销的品牌宣传模式、高质中高价的产品定价模式、“销

地产”的工厂基地建设模式以及“销地研”的销售研发策略，并坚持贯彻“马

上去做、用心去做”的企业执行文化，使得公司经营管理水平不断提升，生产

成本、期间费用比逐年下降，产品结构的优化升级进一步带动利润提升。 

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 20 日，主产区生鲜乳

平均价为 4.26 元/公斤，环比上涨 0.50%，同比上涨 10.10%。 

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 22 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 102.35 元/千克、

35.94 元/千克、52.17 元/千克，分别同比变动-13.54%、-1.91%、1.76%，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指数上涨 0.94%，食品饮料板块上涨2.20%，行业跑赢市

场 1.26 个百分点，位列中信 30 个一级行业中上游。其中，酒类上涨 2.66%，饮

料下跌 0.31%，食品上涨 1.73%。 

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，安井食品、三全食品及嘉必优涨幅居前，青海春天、皇台酒业以及金

枫酒业跌幅居前。 

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（%） 

安井食品 29.51% 青海春天 -12.65% 

三全食品 21.29% 皇台酒业 -12.10% 

嘉必优 17.35% 金枫酒业 -11.75% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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5.投资建议 

本周，食品饮料板块小幅反弹，板块整体震荡走势主要体现了疫情反复下市场的

情绪以及资金的博弈。我们认为，目前来看白酒企业发货节奏良好，回款进度正

常。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动销情况。此外，乳制

品行业从上游情况来看，生鲜乳价格仍然在温和上涨，目前价格已经接近 2014

年高点，显示下游需求强劲。在此我们强调，本轮生鲜乳价格的上涨，主要是由

于需求结构的改变所导致的，进口大包粉的情况将不会成为扰动国内生鲜乳价格

的最主要因素。同时，乳制品行业上游生鲜乳价格上涨，或将促使企业收缩费用

投放，利润弹性得以释放，建议积极关注相关标的。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% 
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