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重点股票  
2021E 2022E 2023E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

贵州茅台 42.67  39.16  49.62  33.68  56.55  29.55  推荐  

五粮液  6.29  35.93  7.53  30.01  8.83  25.59  推荐  

山西汾酒 4.11  75.08  5.58  55.35  7.27  42.50  推荐  

安井食品 3.26  50.77  4.19  39.50  5.37  30.82  推荐  

伊利股份 1.40  25.29  1.65  21.45  1.95  18.15  推荐  

泸州老窖 5.21  34.27  6.75  26.45  8.41  21.23  谨慎推荐 

海天味业 1.79  64.09  2.12  54.18  2.50  45.89  谨慎推荐 
 

资料来源：Wind，财信证券  

 

投资要点： 

 市场行情回顾：2021 年 7 月，沪深 300 指数下跌 7.90%，食品饮料板

块（总市值加权平均）下跌 19.21%，跑输沪深 300 指数 11.30 个百分

点，在申万 28 个一级子行业中排名第 27 位。  

 疫情扩散白酒动销略受影响，对 Q3 白酒动销谨慎乐观。7 月下旬新冠

疫情再次在局部地区扩散，宴请、会议等消费场景受到短暂影响，动

销略有放缓，但多数品牌库存仍处低位。高端白酒价格方面，当前茅

台散瓶/整箱批价分别在 3000 元/3750 元左右，维持平稳走势；普五价

格维持在 980-1000 元区间，疫情发生后批价中枢略有下降。近期国窖

公告暂停发货，停货挺价策略清晰，为旺季放量提前做准备。次高端

白酒渠道反馈同样略受疫情影响，剔除疫情影响后动销基本正常。往

后看，疫情发展形势仍有一定不确定性，但相较去年我国疫情管控更

加成熟，疫情风险整体可控，预计疫情对中秋旺季白酒消费需求的影

响有限，我们对 Q3 白酒动销持谨慎乐观态度。 

 白酒板块受情绪扰动较多，行业基本面依然稳健。近期白酒白块大幅

调整，我们分析主要原因如下：一是市场担忧白酒行业遭政策打压；

二是担忧疫情扩散对白酒中秋动销造成不利影响，三是前期茅台批价

阶段性快速冲高引发市场对行业风险的担忧。我们认为从中长期维度

来看，白酒行业基本面依然稳健，整体风险可控。此轮白酒周期中，

大众需求成为主导力量，居民收入水平提高+消费升级使得需求基础更

坚实，供给端，优质供给增多，消费者对产品品类和价格带的选择更

为自由，行业维持健康发展趋势，因此我们认为针对白酒行业的政策

更多是规范性而非打压性的，无需过度担忧。此外此轮白酒周期中行

业龙头坚持稳健经营策略，相较于短期爆发式增长，更重视行业更长、

更持续的健康发展，对于提价、扩产等保持谨慎，并加强市场管控将

库存控制在合理水平，高端白酒需求稳定、格局清晰，行业风险较小。

次高端白酒不排除有局部过热的可能性，部分次高端酒企快速在全国

招商铺货或积累一定库存风险，同时近年来酱酒热浪潮吸引众多资本

入局，酱酒产能扩张明显，若后续需求有所松动，次高端行业或将面
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临一定的调整风险，需要后续持续跟踪。建议理性看待白酒板块短期

情绪扰动，我们继续推荐稳健增长的高端白酒以及发展根基深厚、品

牌渠道优势突出的次高端白酒，建议关注经营明显改善、渠道管理能

力强的次高端酒企。 

 风险提示： 食品安全风险；宏观经济大幅下行冲击消费风险；恶性通

胀风险。  

 

 

  



 

此报告仅供内部客户参考                            -3-                           请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

 
 

内容目录 

1 市场行情回顾 ........................................................................................................... 4 

2 行业估值 .................................................................................................................. 6 

3 行业观点 .................................................................................................................. 7 

4 行业数据跟踪 ........................................................................................................... 8 

5 行业与公司资讯 ..................................................................................................... 10 

5.1 行业新闻跟踪 ....................................................................................................................................... 10 

5.2 公司动态跟踪 ....................................................................................................................................... 11 

6 主要风险提示 ......................................................................................................... 13 

 

图表目录 

图 1：报告期内申万一级子行业涨跌幅（总市值加权平均） ......................................... 4 

图 2：报告期内申万食品饮料行业子板块涨跌幅（总市值加权平均） ........................... 4 

图 3：食品饮料行业 PE以及相对全部 A股的估值溢价................................................. 6 

图 4：食品饮料子行业 PE及其与历史平均相对比情况 ................................................. 6 

图 5：白酒当月产量(万千升)与同比增速(%) ................................................................. 8 

图 6：白酒累计产量(万千升)与同比增速(%) ................................................................. 8 

图 7：平均价:豆粕(元/公斤） ....................................................................................... 8 

图 8：平均价:玉米(元/公斤） ....................................................................................... 8 

图 9：进口大麦平均单价(美元/吨) ................................................................................ 8 

图 10：瓦楞纸均价(元/吨) ............................................................................................ 8 

图 11：生鲜乳价格(元/公斤)与同比增速(%) .................................................................. 9 

图 12：婴幼儿奶粉零售价 ............................................................................................ 9 

图 13：仔猪与猪肉价格(元/公斤).................................................................................. 9 

图 14：牛肉价格(元/公斤) ............................................................................................ 9 

 

表 1：报告期内个股涨跌幅前十位................................................................................ 5 

 
 

  



 

此报告仅供内部客户参考                            -4-                           请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

1 市场行情回顾 

2021年7月，沪深300指数下跌7.90%，食品饮料板块（总市值加权平均）下跌19.21%，

跑输沪深 300指数 11.30个百分点，在申万 28个一级子行业中排名第 27位。 

图 1：报告期内申万一级子行业涨跌幅（总市值加权平均） 

 

资料来源：Wind，财信证券 

食品饮料子版块全部下跌，跌幅居前的子版块为其他酒类（-24.80%）、啤酒（-23.84%）

和葡萄酒（-21.14%），白酒板块本月下跌 20.96%，乳品（-11.16%）跌幅最小。 

图 2：报告期内申万食品饮料行业子板块涨跌幅（总市值加权平均） 

 

资料来源：Wind，财信证券 
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个股表现方面，2021年 7月涨幅最大的 5只股票分别为仙乐健康、燕塘乳业、青海

春天、嘉必优和三元股份；跌幅最大的 5只股票为盐津铺子、ST 通葡、安井食品、妙可

蓝多和*ST 中葡。 

表 1：报告期内个股涨跌幅前十位 

证券代码 证券简称 涨幅（%） 证券代码 证券简称 跌幅（%） 

300791.SZ 仙乐健康 16.35 002847.SZ 盐津铺子 -45.73 

002732.SZ 燕塘乳业 13.59 600365.SH ST 通葡 -36.93 

600381.SH 青海春天 10.94 603345.SH 安井食品 -36.17 

688089.SH 嘉必优 9.77 600882.SH 妙可蓝多 -35.63 

600429.SH 三元股份 9.21 600084.SH *ST 中葡 -30.64 

603779.SH ST 威龙 6.15 600600.SH 青岛啤酒 -30.58 

600300.SH ST 维维 6.10 603536.SH 惠发食品 -27.56 

002570.SZ 贝因美 -1.20 000568.SZ 泸州老窖 -27.48 

200596.SZ 古井贡 B -2.33 002568.SZ 百润股份 -26.65 

002481.SZ 双塔食品 -2.34 000995.SZ 皇台酒业 -26.46 

资料来源：Wind，财信证券  
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2 行业估值 

7月末，食品饮料板块 PE（历史 TTM_整体法）为 39倍，板块估值继续环比回落，

处于历史 87.13%分位（十年区间），板块 PE为全部 A股的 1.96倍。近十年食品饮料板

块平均 PE为 30倍，相对全部 A股的估值溢价为 72%。 

图 3：食品饮料行业 PE以及相对全部 A股的估值溢价 

 

资料来源：Wind，财信证券  

三级子板块中其他酒类板块 PE最高，为 106.9倍；葡萄酒、调味发酵品、啤酒板块

的 PE分别为 105.8/60.5/48.9倍；肉制品板块 PE最低，为 15.3倍。 

图 4：食品饮料子行业 PE及其与历史平均相对比情况 

 

资料来源：Wind，财信证券 
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3 行业观点 

疫情扩散白酒动销略受影响，对 Q3 白酒动销谨慎乐观。7 月下旬新冠疫情再次在局

部地区扩散，宴请、会议等消费场景受到短暂影响，动销略有放缓，但多数品牌库存仍

处低位。高端白酒价格方面，当前茅台散瓶/整箱批价分别在 3000 元/3750 元左右，维持

平稳走势；普五价格维持在 980-1000 元区间，疫情发生后批价中枢略有下降。近期国窖

公告暂停发货，停货挺价策略清晰，为旺季放量提前做准备。次高端白酒渠道反馈同样

略受疫情影响，剔除疫情影响后动销基本正常。往后看，疫情发展形势仍有一定不确定

性，但相较去年我国疫情管控更加成熟，疫苗接种度较高，疫情风险整体可控，预计疫

情对中秋旺季白酒消费需求的影响有限，我们对 Q3 白酒动销持谨慎乐观态度。 

白酒板块受情绪扰动较多，行业基本面依然稳健。近期白酒白块大幅调整，我们分

析主要原因如下：一是市场担忧白酒行业遭政策打压；二是担忧疫情扩散对白酒中秋动

销造成不利影响，三是前期茅台批价阶段性快速冲高引发市场对行业风险的担忧。我们

认为从中长期维度来看，白酒行业基本面依然稳健，整体风险可控。此轮白酒周期中，

大众需求成为主导力量，居民收入水平提高+消费升级使得需求基础更坚实，供给端，优

质供给增多，消费者对产品品类和价格带的选择更为自由，行业维持健康发展趋势，因

此我们认为针对白酒行业的政策更多是规范性而非打压性的，无需过度担忧。此外此轮

白酒周期中行业龙头坚持稳健经营策略，相较于短期爆发式增长，更重视行业更长、更

持续的健康发展，对于提价、扩产等保持谨慎，并加强市场管控将库存控制在合理水平，

高端白酒需求稳定、格局清晰，行业风险较小。次高端白酒不排除有局部过热的可能性，

部分次高端酒企快速在全国招商铺货或积累一定库存风险，同时近年来酱酒热浪潮吸引

众多资本入局，酱酒产能扩张明显，若后续需求有所松动，次高端行业或将面临一定的

调整风险，需要后续持续跟踪。建议理性看待白酒板块短期情绪扰动，我们继续推荐稳

健增长的高端白酒以及发展根基深厚、品牌渠道优势突出的次高端白酒，建议关注经营

明显改善、渠道管理能力强的次高端酒企。 

大众食品边际改善信号释放，关注优质行业龙头。上半年食品板块整体受到去年高

基数、上游成本上涨、渠道结构变化、终端需求偏软的压制。乳制品方面，疫后需求保

持旺盛，上游原奶价格高位震荡，上半年乳企盈利承压，但公司采取提价、减促等策略，

下半年盈利改善可期；调味品方面，渠道库存继续消化，渠道反馈近期疫情再次抬头以

来 C 端需求有所催化，渠道备货积极性有所提高，预计 8 月库存将加速去化；其他食品

方面，速冻食品商超渠道 4 月压力峰值已过，6 月企稳，7 月基本恢复正常；休闲零食积

极拥抱新零售渠道、线上销售数据好转。综合来看，大众食品边际改善趋势正逐步增强，

在消费升级、渠道变迁的大背景下，行业龙头的适应能力与竞争优势更加突出，有望进

一步提升市场份额，建议积极关注。 
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4 行业数据跟踪 

图 5：白酒当月产量(万千升)与同比增速(%)  图 6：白酒累计产量(万千升)与同比增速(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

图 7：平均价:豆粕(元/公斤）  图 8：平均价:玉米(元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

图 9：进口大麦平均单价(美元/吨)  图 10：瓦楞纸均价(元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 
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图 11：生鲜乳价格(元/公斤)与同比增速(%)  图 12：婴幼儿奶粉零售价  

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

图 13：仔猪与猪肉价格(元/公斤)  图 14：牛肉价格(元/公斤) 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 
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5 行业与公司资讯 

5.1 行业新闻跟踪 

7 月 4 日，据中酒协消息，2021 年 1-5 月，全国酿酒产业规模以上企业完成酿酒总

产量 2276.93 万千升，同比增长 11.80%；完成产品销售收入 3786.44 亿元，同比增长 23.10%；

实现利润总额 849.08 亿元，同比增长 38.72%。（微酒） 

7 月 5 日，剑南春官方公众号显示，目前剑南春不仅拥有全国领先的酿酒储能基地，

更有即将投产的白酒庄园，原酒储存能力翻倍。（酒业家） 

近日，汾酒党委书记、董事长李秋喜等人前往沁县调研汾酒生态循环产业链实施推

进情况，共同谋划生态循环产业链发展。调研期间，李秋喜提出五点要求：一是认清优

势，坚定信念，推进生态产业链加速落地；二是提前谋划、宏观把控，确保有机种植依

轨运行；三是明确职责、各司其职，推进肉牛养殖协调发展；四是强化管理、实施考核，

激发基地建设内生动力；五是聚焦环保，持续发展，推动基地环境质量稳步提升。（酒业

家） 

7 月 12 日，百威亚太宣布，成功与由中国银行牵头的银团签订总共 5 亿美元可持续

发展表现挂勾循环贷款，其规模为亚太区消费品上市公司中同类交易中最大之一。根据

协定，此次绿色贷款为期三年。当公司达成预定的环境、社会及管治(ESG)目标时，百威

亚太将享有分层优惠贷款利率。（微酒） 

7 月 16 日，泸州老窖窖龄酒类销售股份有限公司天津片区发布《关于调整百年泸州

老窖窖龄酒 30 年终端开票价格的通知》。自 2021 年 8 月 10 日起，百年泸州老窖窖龄酒

38 度 30 年终端开票价上调 10 元/瓶。（微酒） 

7 月 21 日晚间，宜宾五粮液股份有限公司（以下简称“五粮液”）发出《关于对公司

董事会选举副董事长、任免高级管理人员的独立意见》公告。公告显示，同意五粮液董

事会选举邹涛为副董事长，聘任邹涛为总经理、刘明为总工程师；朱忠玉、唐圣云不再

担任公司副总经理职务。（酒业家） 

茅台葡萄酒上半年销售收入同比增 84%，利润同比增 58.8%。今年上半年，茅台葡

萄酒公司实现了业绩增长及结构性调整的“双提升”，销售收入同比增加 84%，利润同比

增长 58.8%，生产量同比增长 102%，销售成品酒同比增长 45.6%。（酒业家） 

7 月 27 日，微酒从市场获悉，泸州沪欣酒类销售有限公司发布调价通知。文件显示，

经我司研究决定，自 8 月 1 日起，上海区域的 52 度泸州老窖特曲第十代（常规装）终端

结算价上调 40 元/瓶，价格体系建议按以下标准执行：团购指导价 358 元/瓶，建议零售

价 428 元/瓶。微酒记者经采访后得知，此次泸特仅在上海区域内进行了终端结算价的调

整，但其余地区后续或许会跟进这一动作。对此，有经销商认为，市场对泸特有一定的

涨价预期，原因有三：第一，今年泸特的市场销售情况达到预期；二是持续推动特曲价
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格的提升符合老窖一直以来的品牌复兴战略；三是淡季调价盘会使得市场更容易消化。

（微酒） 

2021 年 1-6 月，全国酿酒行业规模以上企业完成酿酒总产量 2834.24 万千升，同比

增长 6.80%；完成产品销售收入 4691.19 亿元，同比增长 19.16%；实现利润总额 1084.23

亿元，同比增长 29.39%。（微酒） 

5.2 公司动态跟踪 

【立高食品】公司于 2020 年 10 月 12 日召开第一届董事会第二十一次会议、2020

年 10 月 27 日召开 2020 年第二次临时股东大会，审议通过了《关于全资子公司拟投资建

设南沙生产及研发基地项目的议案》，同意全资子公司广州奥昆食品有限公司(简称“广

州奥昆”)以参加土地“招拍挂”的方式取得广州市南沙区工业用地使用权，用于在广州

市南沙区投资建设冷冻烘焙半成品生产线和中央工厂冷链物流中心，并设立奥昆食品全

球研发中心及实验室，完善奥昆食品总部及生产基地的生产资源布局。（公司公告） 

【良品铺子】公司于 2021 年 7 月 6 日召开第二届董事会第六次会议，会议审议通过

了《关于以集中竞价交易方式回购股份方案的议案》，拟用自有资金不低于人民币 7,500

万元、不超过人民币 15,000 万元，以集中竞价交易方式回购公司股份，回购价格不超过

69.85 元/股。本次回购股份拟用于实施股权激励计划或员工持股计划。（公司公告） 

【妙可蓝多】经上海妙可蓝多食品科技股份有限公司（以下简称“公司”）财务部门

初步测算，预计公司 2021 年半年度实现归属于上市公司股东的净利润 9,500.00 万元—

11,000.00 万元，与上年同期 3,222.21 万元相比，将增加 6,277.79 万元—7,777.79 万元，

同比增加 194.83%—241.38%。预计公司 2021 年半年度实现归属于上市公司股东的扣除

非经常性损益的净利润为9,300.00万元—10,800.00万元，与上年同期1,913.28万元相比，

将增加 7,386.72 万元—8,886.72 万元，同比增加 386.08%—464.48%。（公司公告） 

【燕塘乳业】公司发布 2021 年上半年业绩预告，预计归属于上市公司股东的净利润

较同期增长 80%至 100%，盈利 10,820.53 万元至 12022.81 万元，基本每股收益为 0.69 元

/股至 0.76 元/股。（公司公告） 

【山西汾酒】公司发布 2021 年上半年业绩预告。公司预计 2021 年半年度实现营业

收入与上年同期相比增加 48.30 亿元—55.20 亿元，同比将增加 70%-80%；归属于上市公

司股东的净利润与上年同期相比增加 17.66 亿元—20.87 亿元，同比将增加 110%-130%。

（公司公告） 

【舍得酒业】公司发布 2021 年上半年业绩预告。预计公司 2021 年上半年实现归属

于上市公司股东的净利润为 71,000.00 万元到 75,000.00 万元，与上年同期相比增加

54,580.77 万元到 58,580.77 万元，同比增长 332.42%到 356.78%。（公司公告） 

【青青稞酒】2021 年半年度业绩预告：预计报告期实现归属于上市公司股东的净利

润 7,000 万元-8,000 万元，上年同期亏损 3,506.64 万元，整体业绩实现扭亏为盈。（公司



 

此报告仅供内部客户参考                            -12-                           请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

公告） 

【盐津铺子】2021 年半年度业绩预告：预计报告期实现归属于上市公司股东的净利

润为 4,500 万-5,500 万，同比下降 57.68%-65.38%。（公司公告） 

【克朋面业】2021 年半年度业绩预告：预计报告期实现归属于上市公司股东的净利

润为 3,800 万-5,700 万，同比下降 74.39%-82.93%。（公司公告） 

【珠江啤酒】2021 年半年度业绩预告：预计报告期实现归属于上市公司股东的净利

润为 29,503.30 万元-34,422.85 万元，同比增长 20%-40%。（公司公告） 

【桃李面包】桃李面包 2021H1 实现营业收入同比增长 7.32%；营业利润 46,710.00

万元，同比下降 11.73%；利润总额 47,397.29 万元，同比下降 11.67%；实现归属于上市

公司股东净利润 36,935.16 万元，同比下降 11.57%。利润下滑的主要原因是：①去年同期

受国家阶段性社保减免政策影响，公司各项成本费用低于本期；②去年同期受疫情影响，

促销活动相对较少，返货率及折让率都低于本期。（公司公告） 

【山西汾酒】公司董事会决议通过多个项目：投资建设新增 1 万吨原酒产能项目，

总投资估算 48969.50 万元；投资建设新增 5.88 万吨原酒储能项目，总投资估算 39745.36

万元；投资采购无釉储酒陶缸增加原酒储能项目，总投资估算 8865.2 万元；投资建设中

国露酒提取车间工艺技改项目，总投资估算 3947.63 万元；投资建设竹叶青酒生产车间及

配套系统，总投资估算 5382.02 万元；投资建设消防站及两个中心配套人防工程项目，总

投资估算 5943.91 万元，所需资金皆由公司自筹解决。（公司公告） 

【安琪酵母】2021 年上半年营业收入 52.34 亿元，同比增长 20.55%；净利润 8.28 亿

元，同比增长 15.14%。基本每股收益 0.99 元。公司同日公告，拟定增募资不超 20 亿元，

用于酵母绿色生产基地建设项目、年产 2.5 万吨酵母制品绿色制造项目、年产 5000 吨新

型酶制剂绿色制造项目和补充流动资金。（公司公告） 

【水井坊】2021 年上半年营业收入 18.37 亿元，同比增长 128.44%；归属于上市公

司股东的净利润 3.77 亿元，同比增长 266.01%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润为 3.9 亿元；基本每股收益 0.7726 元。其中，2021 年二季度营业收入为 5.97

亿，净利润-0.42 亿元。（公司公告） 

【中炬高新】中山润田以 32.60 元/股价格收购公司本次非公开发行股票。本次收购

前，收购人持有上市公司 199,190,905 股股票，占总股本的 25.00%；假定本次非公开发

行全额实施，收购人将持有上市公司 438,182,063 股，占上市公司总股本的 42.31%，收

购人的控股地位将进一步加强。本次募集资金中 70 亿元拟用于阳西美味鲜 300 万吨调味

品扩产项目，项目总投资 121.5 亿元，预计达产后年销售收入 204 亿元、净利润 51.6 亿

元。（公司公告） 

【东鹏饮料】公司公布 2021 年半年度报告。报告期内，公司营业收入较上年同期有

较大幅度增长，公司营业收入为 36.82 亿元，同比增加 49.11%；归属于上市公司股东的
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净利润 6.76 亿元，同比增长 53.14%；公司的销售规模和效益保持高速增长。（公司公告） 

【贵州茅台】公司发布 2021 年半年报，2021 年上半年营业收入 507.2 亿元，同比增

加 11.15%，归属于上市公司股东的净利润为 246.54 亿元，同比增加 9.08%。基本每股收

益 19.63 元。（公司公告） 

【涪陵榨菜】公司发布 2021 年半年报，2021 年上半年营业收入 13.47 亿元，同比增

加 12.46%，归属于上市公司股东的净利润为 3.76 亿元，同比减少 6.97%。基本每股收益

0.47 元。（公司公告） 

【绝味食品】公司拟向不超过 35 名特定投资者发行非公开发行 A 股股票，拟募集资

金总额不超过人民币 238,393.55 万元，本次发行的股票数量按照本次发行募集资金总额

除以发行价格计算，且不超过本次发行前公司总股本的 30%，即不超过 184,267,408 股。

（公司公告） 

【洋河股份】公司公布《第一期核心骨干持股计划》。本持股计划的参与对象为公司

董事（不含独立董事）、监事、高级管理人员，以及公司及全资子公司经董事会认定对公

司整体业绩和中长期发展具有重要作用的中层及以上人员和核心骨干，参人员总数共计

不超过 5,100 人。持股计划持股规模不超过 9,661,310 股，约占公司股本总额的 0.64%，

拟筹集资金总额上限为 1,002,167,686.30 元。（公司公告） 

6 主要风险提示 

食品安全风险；宏观经济大幅下行冲击消费风险；恶性通胀风险。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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