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白酒板块深度回调，把握调整中的机会                  看好 

2021 年 8 月 2 日   行业研究/定期报告 

食品饮料行业近一年市场表现   核心观点 

上周大盘大幅调整，通信、有色金属和电子板块涨幅居前；食品饮料和农

林牧渔板块跌幅居前。上周，沪深 300 下跌 5.46%，收于 4811.17 点，其中

食品饮料行业下跌 13.03%，跑输沪深 300 指数 7.57 个百分点，在 28 个申

万一级子行业中排名第 27。白酒和休闲服务板块调整幅度较大，直接原因

是此前筹码集中度过高，公募基金调仓所致，叠加中秋需求受疫情影响，

水井坊中报数据显示二季度亏损等利空因素，白酒深度回调。周末茅台披

露中报，业绩符合市场预期，稳定白酒板块信心。我们认为目前白酒估值

已到合理区间，配置价值进一步凸显。 

 行业走势回顾 

市场整体表现，上周，沪深 300 下跌 5.46%，收于 4811.17 点，其中食品饮

料行业下跌 13.03%，跑输沪深 300 指数 7.57 个百分点，在 28 个申万一级

子行业中排名第 27。细分领域方面，上周，食品饮料子板块均处于下跌状

态，其中啤酒跌幅最大，下跌 17.39%，其次是白酒（-15.90%）、其他酒类

（-15.22%）、黄酒（-12.24%）。个股方面，仙乐健康（17.09%）、嘉必优

（13.19%）、科拓生物（11.67%）、贝因美（5.71 %）有领涨表现。 

 本周行业要闻及重要公告 

（1）7 月 30 日，贵州茅台酒股份有限公司发布 2021 年半年度报告，报告

显示，2020 上半年公司实现营业收入 490.87 亿元，同比增长 11.68%；实

现归属于上市公司股东的净利润 246.54 亿元，同比增长 9.08%。（2）酒说

报道，7 月 30 日，泸州老窖国窖酒类销售股份有限公司下发文件，决定即

日起停止接收国窖 1573 订单及暂停国窖 1573 货物的供应。（3）水井坊发

布公告，公司与梁明锋和国威公司经过多轮磋商、深入探讨后，在合资项

目的若干重要商业安排问题上难以达成一致，水井坊决定根据框架协议的

相关规定向对方发出友好通知，终止框架协议和合资项目且双方均不承担

任何责任。未来，双方仍将继续探讨潜在的合作机会，将继续利用各种资

源和优势，推动公司持续健康发展。 

投资建议 

紧握一线白酒，寻找高弹性二、三线；大众品步入 Q3，高基数效应逐

步消失，建议布局食品板块。 

风险提示：疫情超预期的风险、食品安全风险、市场风格转变风险 
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1.行业走势回顾 

市场整体表现，上周，沪深 300 下跌 5.46%，收于 4811.17 点，

其中食品饮料行业下跌 13.03%，跑输沪深 300 指数 7.57 个百分点，

在 28 个申万一级子行业中排名第 27。  

     图1：申万一级行业及沪深300指数涨跌幅对比（%） 

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

细分领域方面，上周，食品饮料子板块均处于下跌状态，其中啤

酒跌幅最大，下跌 17.39%，其次是白酒（-15.90%）、其他酒类

（-15.22%）、黄酒（-12.24%）。 

图 1： 食品饮料行业各子板块涨跌幅对比（%）  

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

个股方面，仙乐健康（17.09%）、嘉必优（13.19%）、科拓生物
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（11.67%）、贝因美（5.71 %）、三元股份（0.99 %）有领涨表现。 

表 1 ：食品饮料行业个股涨跌幅（%）  

证券简称 股价（元） 
周涨跌幅

（%） 

所属申万 

三级行业 
证券简称 股价（元） 

周涨跌幅

（%） 

所属申万 

三级行业 

仙乐健康 64.46  17.09  食品综合 水井坊 102.24  -28.77  白酒 

嘉必优 50.02  13.19  食品综合 海南椰岛 20.03  -22.63  其他酒类 

科拓生物 34.55  11.67  食品综合 今世缘 41.12  -22.00  白酒 

贝因美 5.74  5.71  乳品 舍得酒业 181.01  -21.84  白酒 

三元股份 5.10  0.99  乳品 泸州老窖 171.10  -20.97  白酒 

ST 威龙 8.80  0.34  葡萄酒 重庆啤酒 154.51  -20.32  啤酒 

熊猫乳品 32.64  0.18  乳品 酒鬼酒 191.87  -19.89  白酒 

元祖股份 15.86  -0.25  食品综合 青青稞酒 19.11  -19.84  其他酒类 

洽洽食品 37.73  -0.26  食品综合 山西汾酒 286.00  -19.38  白酒 

千禾味业 24.01  -0.37  调味发酵品 五粮液 220.75  -18.61  白酒 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

估值方面，截至本周末食品饮料板块动态市盈率为 40.48，

位于申万一级行业中上游位置。食品饮料子板块中，本周其他

酒类（79.11）估值排名第一，调味品发酵品（64.85）排名第二，

啤酒（44.88）排名第三位；肉制品（14.98）、乳品（26.54）、食

品综合（27.68）估值分列最后三位。 

图 3：申万一级行业市盈率 TTM（截止本周末）      图 4：食品饮料子板块动态市盈率（截至本周末）                                                                                                                                                                                        

 

资料来源：wind、山西证券研究所                   资料来源：wind、山西证券研究所 
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2 行业重点数据跟踪 

随着贵州茅台、五粮液等一批价止跌回升，贵州茅台、五粮

液、泸州老窖等高端酒价格持续上涨：目前散瓶茅台 2800元左右，

整箱茅台 3300 元以上的价格，虽然公司采取拆箱政策稳定批价，

批价仍上行；普五批价上行至 990-1000 元，国窖价格已升至 920

元左右，高端酒呈现整体繁荣。另外从中、高端酒零售价格来看，

截止2021年7月2日五粮液(52度，500ml）、泸州老窖(52度，500ml）

的最新零售价格分别为 1389 元/瓶、438 元/瓶。 

图 5：茅台、五粮液一批价情况     

 

资料来源：酒说仁怀公众号，山西证券研究所         

图 6：飞天茅台（53度）出厂价及一号店价格     图 7: 五粮液、泸州老窖、洋河零售价格跟踪 

     

资料来源：wind、山西证券研究所                    资料来源：wind、山西证券研究所 
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猪肉价格方面，截至 2020 年 7 月 23 日，22 个省猪肉均价

（周） 为 23.57 元/千克，同比减少 53.04%；生猪均价（周）为

16.10 元/ 千克，同比下降 56.72%；仔猪均价（周）为 44.25 元/

千克，同比减少 61.98%。奶价方面，截至 2021 年 7 月 21 日，我

国奶牛主产省（区）生鲜乳平均价格 4.32 元/公斤，同比上涨

19.70%。  

图 8：22 个省每周仔猪、生猪、猪肉均价(元/千克) 图 9：22 个省仔猪、生猪、猪肉均价周同比          

 

资料来源：wind、山西证券研究所                    资料来源：wind、山西证券研究所 

图 10：牛奶主产省（区）生鲜乳平均价 （元/公斤）    

 

 

资料来源:wind、山西证券研究所                                     
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3.本周行业要闻及重点公告 

表 2：上周食品饮料行业重要资讯 

序列 资讯标题 主要内容 

1 

 

仁帅酒业并入茅台保健酒

业公司 

酒说报道，7 月 25 日，贵州省仁怀市仁帅酒业有限公司工商登记发生变更，

贵州茅台酒厂（集团）保健酒业成为仁帅酒业的大股东，贵州省人民政府国

有资产监督管理委员会成为仁帅酒业的实际控制人。 

 

2 
高瓴资本拟投资贵州金沙

25.791％股份 

酒说报道，7 月 27 日，据国家市场监督管理总局发布经营者集中简易案件公

示显示，珠海高瓴岩恒股权投资合伙企业（有限合伙）及其关联方拟对贵州

金沙窖酒酒业有限公司进行投资。公示显示，本次交易完成后，高瓴岩恒及

其关联方将合计持有金沙窖酒 25.791%的股权。 

 

3 国窖 1573 停货 

酒说报道，7 月 30 日，泸州老窖国窖酒类销售股份有限公司下发文件，决定

即日起停止接收国窖 1573 订单及暂停国窖 1573 货物的供应。 

 

4 
泸州老窖窖龄酒系列产品

停货 

酒说报道，7 月 31 日，泸州老窖窖龄酒类销售股份有限公司发布通知，即日

起，停止接收百年泸州老窖窖龄酒 30 年、60 年、90 年系列产品订单及货物

供应。 

 

5 郎酒庄园十二星座酒上市 

酒说报道，7 月 27 日，郎酒庄园敬天台揭幕礼暨郎酒庄园星座酒亮相活动火

热举行，历经两年蜕变，郎酒庄园敬天台闪耀亮相。活动现场，郎酒庄园星

座酒惊喜亮相。郎酒庄园星座酒是郎酒庄园敬天台原产地体验专属纪念酒，

仅在郎酒庄园敬天台有售。 

 

6 
肆拾玖坊完成 6 亿 B 轮融

资 

酒说报道，7 月 30 日，有消息称，肆拾玖坊已于日前完成 6 亿元人民币 B 轮

融资，本轮融资由 CMC 资本独家投资。今年 4 月 21 日，肆拾玖坊宣布完成

由凯辉基金领投、酒业巨头之一保乐力加旗下创享欢聚投资基金跟投的 A 轮

融资。截至目前，肆拾玖坊在全国已拥有 1500 家新零售体验店、2500 家新

零售经销商。过去六年，肆拾玖坊年均复合增长率为 116%。肆拾玖坊创始人

兼 CEO 张传宗表示，本轮融资将继续用于深耕扩大茅台镇的产能布局，加大

顶级酿酒人才的引进和技术团队的梯队培养，进一步巩固人才和产品优势，

构建更完整的品质管控体系。同时在增加老酒储备、提升数据化应用、深化

完善用户体验场景以及品牌建设方面加大力度。 

 

资料来源：糖酒快讯、微信公众号，酒说、云酒头条等 

表 3： 上市公司上周重要公告 

代码 简称 公告概要 主要内容 
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代码 简称 公告概要 主要内容 

600519.SH 贵州茅台 

 

茅台上半年营收  490.87 

亿 

7月30日，贵州茅台酒股份有限公司发布2021 年半年度报告，

报告显示，2020上半年公司实现营业收入 490.87 亿元，同比

增长 11.68%；实现归属于上市公司股东的净利润 246.54亿

元，同比增长 9.08%。完成基酒产量 5.03 万吨，其中茅台酒

基酒产量 3.78 万吨、系列酒基酒产量1.25 万吨。报告期内，

营业收入增长主要是本期销量增加及产品结构变化，产品结

构方面茅台酒429.5亿元，酱香系列酒占60.6亿元；渠道分布

来看，批发代理依然是核心达到390.05亿，直销95亿；市场分

布方面国内是478亿，国外市场12亿元。 

 

603369.SH 今世缘 
今世缘拟实施酒库输酒管

道项目 

7月26日，今世缘发布公告称，为提高生产效率，拟实施陶坛

酒库输酒管道制作项目。经招标，江苏聚缘机械设备有限公

司中标该项目，项目交易金额为3284.5万元。 

 

600779.SH 水井坊 水井坊终止酱酒合资项目 

公司发布公告，公司与梁明锋和国威公司经过多轮磋商、深

入探讨后，在合资项目的若干重要商业安排问题上难以达成

一致，水井坊决定根据框架协议的相关规定向对方发出友好

通知，终止框架协议和合资项目且双方均不承担任何责任。

未来，双方仍将继续探讨潜在的合作机会，将继续利用各种

资源和优势，推动公司持续健康发展。 

 

600616.SH 金枫酒业 
金枫酒业：副总经理邓广

寿辞职 

7月26日，金枫酒业发布公告称，公司董事会近日收到公司副

总经理邓广寿的辞职申请。因个人原因，邓广寿请求辞去公

司副总经理职务。辞去上述职务后，邓广寿将不再担任公司

任何职务。公司营销工作将暂时由公司总经理负责。 

 

603779.SH ST 威龙 ST 威龙董秘辞职 

7月27日，*ST威龙发布公告，公司董事会秘书刘玉磊因个人

原因申请辞去公司董事会秘书职务，在公司正式聘任新的董

事会秘书之前，公司指定由公司副总经理郑琳琳代行董事会

秘书的职责。 

 

资料来源：wind、山西证券研究所 

                    4.一周重要事项提醒 

                                       表 4：一周重要事项提醒 

代码 简称 时间 重要事项概要 
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002304.SZ      洋河股份 2021-8-2 股东大会召开 

603779.SH ST威龙 2021-8-2 股东大会召开 

300146.SZ 汤臣倍健 2021-8-6 中报预计披露 

资料来源：wind、山西证券研究所 

5. 投资建议 

紧握一线白酒，寻找高弹性二、三线；大众品步入 Q3，高基

数效应逐步消失，建议布局食品板块。 
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