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[Table_Summary] 

投资要点： 

 上市公司重要公告 

光明乳业：关于收购青海小西牛生物乳业股份有限公司 60%股权的公告 

汤臣倍健：2021 年第三季度报告 

洽洽食品：关于公司部门产品提价的公告 

 行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格维持不变。截至 2021 年 10 月 22 日，主产区生鲜

乳平均价为 4.31 元/公斤，环比持平，同比上涨 9.40%，同比增速继续放缓。

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 10 月 15 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 23.06

元/千克、12.03 元/千克、18.17 元/千克，分别同比变动-73.75%、-59.07%、

-58.53%。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数下跌 0.24%，食品饮料板块下跌 0.74%，行业跑

输市场 0.50 个百分点，位列中信 30 个一级行业中游。其中，酒类下跌 1.54%，

饮料上涨 3.44%，食品上涨 0.52%。个股方面，青岛啤酒、洽洽食品以及三

全食品涨幅居前，味知香、双塔食品及熊猫乳业跌幅居前。 

 投资建议 

本周，食品饮料板块上市公司第三季度业绩报告逐渐披露，整体表现符合市

场预期，使得本周板块整体表现平淡。从月度数据看，我们认为白酒仍运行

在景气周期并且由于控价所导致的高端白酒景气周期或将延长，而大众品尽

管仍然面临成本及费用的挑战，但也即将迎来业绩拐点，需要密切关注提价

后的市场承接情况。在细分子品类方面，仍然建议关注确定性更强的高端白

酒，以时间换空间，此外关注市场加速扩容的次高端。而大众品方面，上游

成本压力在四季度或会有所缓解，目前来看压力传导最顺利的仍为啤酒板块，

其次为乳制品。乳制品上游原奶上涨已趋于缓和，在需求向好及前期提价的

基础上，业绩有望加速释放，建议积极关注。综上，我们上调行业至“看好”

的投资评级，继续推荐五粮液（000858）、今世缘（603369）、安琪酵母

（600298）、青岛啤酒（600600）以及伊利股份（600887）。 

 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.上市公司重要公告 

表 1：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 

600597 光明乳业 

关于收购青海小西

牛生物乳业股份有

限公司 60%股权的

公告 

本公司以人民币 611,869,873.22元的价格向小西牛公司 8位股东收购其所持有

的 19,544,748 股小西牛公司股份，占总股本的 60%。为体现小西牛公司创始

股东对小西牛公司自身业务发展的信心，同时光明乳业为防范风险，本次收购

中设置业绩承诺补偿机制。创始股东承诺小西牛公司在 2022 年至 2024 年实现

扣除非经常性损益的合并报表税后净利润（以下简称“扣非净利润”）分别不低

于 8,456 万、9,597 万和 10,893 万。光明乳业在业绩承诺期满后，拥有购买选

择权，可择机用行权价格收购创始股东王维生先生通过其控制的湖州启瑞商务

合伙企业（有限合伙）所持有的小西牛公司剩余 40%股权。本次收购完成后有

利于完善公司在西部的奶源布局、产能布局、市场布局，有利于公司提升优质

奶源自给能力，提高产能，进一步扩大规模。本次收购完成后，公司将持有青

海小西牛生物乳业股份有限公司 60%的股权，创始股东、原实际控制人王维生

先生控制的湖州启瑞商务合伙企业（有限合伙）继续持有其 40%股权，光明乳

业为控股股东。本次收购完成后，青海小西牛生物乳业股份有限公司及其下属

子公司将被纳入公司合并报表范围。 

 

300146 汤臣倍健 
2021年第三季度报

告 

2021 年，围绕科学营养、全链数字化、超级供应链、用户资产运营四大战略，

公司持续推动各大业务创新和攻坚项目，构建并形成新的核心竞争优势。7 月，

公司正式启动线下销售变革和线上线下一体化经营相关变革，短期对公司及相

关方带来一定压力和挑战。第三季度公司境内线下业务承压，境内线上业务和

境外 Life-Space Group Pty Ltd （以下简称“LSG”）保持增长。前三季度，公

司实现营业收入 60.29 亿元，同比增长 19.79%；归属于上市公司股东的净利

润 16.63 亿元，同比增长 13.37%。前三季度的主营业务收入中，（1）境内业

务方面：主品牌“汤臣倍健”实现收入 36.43 亿元，同比增长 22.01%；关节

护理品牌“健力多”实现收入 11.56 亿元，同比增长 6.57%；“Life-Space”国

内产品实现收入 1.65 亿元，同比增长 26.00%。分渠道来看，线下渠道收入约

占境内收入的 69.24%，同比增长 5.51%；线上渠道收入同比增长 57.79%。（2）

境外业务方面：LSG 实现营业收入 4.96 亿元，同比增长 13.83%（按澳元口径：

LSG 营业收入为 1.02 亿澳元，同比增长 9.93%）。第四季度，公司将继续推进

线下销售变革和线上线下一体化经营相关变革，预计将持续至 2022 年上半年。 

002557 洽洽食品 
关于公司部门产品

提价的公告 

 

洽洽食品股份有限公司（以下简称“公司”）基于公司瓜子系列产品升级带来产

品力提升，以及伴随的原料及包辅材、能源等成本上升，为了更好地向消费者

提供优质产品和服务，促进市场的可持续发展，经公司研究决定，对公司葵花

子系列产品以及南瓜子、小而香西瓜子产品进行出厂价格调整，各品类提价幅

度为 8%-18%不等，价格执行于 2021 年 10 月 22 日开始实施。本次部分产品

调价可能对市场销售有一定的影响，因此调价对公司未来业绩的影响具有不确

定性，敬请广大投资者注意投资风险。 

资料来源：公司公告，渤海证券 
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2 行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格维持不变。截至 2021 年 10 月 22 日，主产区生鲜乳平

均价为 4.31 元/公斤，环比持平，同比上涨 9.40%，同比增速继续放缓。 

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 10 月 15 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 23.06 元/千克、

12.03 元/千克、18.17 元/千克，分别同比变动-73.75%、-59.07%、-58.53%。 

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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3.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深300指数下跌 0.24%，食品饮料板块下跌0.74%，行业跑输市

场 0.50 个百分点，位列中信 30 个一级行业中游。其中，酒类下跌 1.54%，饮料

上涨 3.44%，食品上涨 0.52%。 

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，青岛啤酒、洽洽食品以及三全食品涨幅居前，味知香、双塔食品及熊

猫乳业跌幅居前。 

表 2：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（%） 

青岛啤酒 15.99% 味知香 -14.29% 

洽洽食品 13.08% 双塔食品 -13.97% 

三全食品 11.56% 熊猫乳业 -13.63% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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4.投资建议 

本周，食品饮料板块上市公司第三季度业绩报告逐渐披露，整体表现符合市场预

期，使得本周板块整体表现平淡。从月度数据看，我们认为白酒仍运行在景气周

期并且由于控价所导致的高端白酒景气周期或将延长，而大众品尽管仍然面临成

本及费用的挑战，但也即将迎来业绩拐点，需要密切关注提价后的市场承接情况。

在细分子品类方面，仍然建议关注确定性更强的高端白酒，以时间换空间，此外

关注市场加速扩容的次高端。而大众品方面，上游成本压力在四季度或会有所缓

解，目前来看压力传导最顺利的仍为啤酒板块，其次为乳制品。乳制品上游原奶

上涨已趋于缓和，在需求向好及前期提价的基础上，业绩有望加速释放，建议积

极关注。综上，我们上调行业至“看好”的投资评级，继续推荐五粮液（000858）、

今世缘（603369）、安琪酵母（600298）、青岛啤酒（600600）以及伊利股份

（600887）。 

5.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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