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[table_main] 东海行业研究类模板 ◎投资要点： 
 上周食品饮料行业整体点评：上周沪深 300 环比上涨 0.56%；食品

饮料行业下跌 1.22%，跑输大盘 1.78 个百分点，在 28 个行业中排第 22。其

中十个三级子板块调味发酵品、肉制品、乳品和食品综合分别上涨 4.88%、

3.01%、1.30%和 1.09%，其余 6 个子版块悉数下跌，其中葡萄酒、白酒、

软饮料、其他酒类、黄酒和啤酒分别 0.78%、2.21%、3.56%、3.73%、

5.19%和 5.32%。 

 二级市场表现：个股方面，食品饮料（申万）行业一共包含 122 支

个股，上周上涨的个股为 43 支（占比 35.25%），下跌的个股 79 支（占比

64.75%）。涨幅前五的个股（去除当月发行新股）甘源食品（+9.90%）、金

禾实业（+8.78%）、三只松鼠（+8.73%）、*ST 中葡（+8.66%）、中炬高新

（+8.17%）；跌幅居前的个股为双塔食品（-10.06%）、千味央厨（-

10.61%）、来伊份（-11.13%）、爱普股份（-13.51%）、元祖股份（-

17.55%）。 

行业观点和重点推荐：习近平总书记发表重要文章《扎实推动共同富

裕》中再度提及消费税，内引发投资者对白酒行业担忧。同时周一在消息面

上全球持有贵州茅台最多的基金大量减持茅台，造成当天白酒指数大跌

7.96%。但是我们认为如果白酒税改施行，对不同企业影响差异较大，主要

看品牌厂商的定价权和品牌力，高端白酒和次高端龙头白酒具有较强的转嫁

能力。 

高端白酒价格方面，飞天散瓶和原箱一批价均出现不同程度的下跌，

10 月 24号，飞天散瓶价格在 2800 左右，环比下跌 40元左右。普五价格维

持在 960-980 元，国窖 1573 价格在 910 元左右，价格基本保持稳定 

虽然消费税仍会给白酒行业带来一定的负面影响。我们认为消费税其对

龙头酒企的实质性影响有限。白酒行业持续景气，龙头公司中长期基本面确

定性较高，同时龙头白酒在连续调整后估值已处于合理区间。建议积极推荐

白酒板块。由于上游原材料涨价造成成本的持续上升，10 月以来已有海天

味业、洽洽食品等行业龙头企业宣布对产品进行提价，可能会催生食品行业

提价潮，建议重点关注存在提价可能性的子行业。重点推荐贵州茅台、五粮

液、泸州老窖、山西汾酒、伊利股份、海天味业和洽洽食品，建议关注酒鬼

酒、舍得酒业和水井坊。 

 风险因素：1、疫情持续影响 2、需求持续疲软 3、原材料价格大涨   
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1.投资要点 

行业观点和重点推荐。 

近平总书记发表重要文章《扎实推动共同富裕》中再度提及消费税，内引发投资者对

白酒行业担忧。同时周一在消息面上全球持有贵州茅台最多的基金大量减持茅台，造成当

天白酒指数大跌 7.96%。但是我们认为如果白酒税改施行，对不同企业影响差异较大，

主要看品牌厂商的定价权和品牌力，高端白酒和次高端龙头白酒具有较强的转嫁能力。 

高端白酒价格方面，飞天散瓶和原箱一批价均出现不同程度的下跌，10 月 24 号，飞

天散瓶价格在 2800 左右，环比下跌 40 元左右。普五价格维持在 960-980 元，国窖

1573 价格在 910 元左右，价格基本保持稳定 

虽然消费税仍会给白酒行业带来一定的负面影响。我们认为消费税其对龙头酒企的实

质性影响有限。白酒行业持续景气，龙头公司中长期基本面确定性较高，同时龙头白酒在

连续调整后估值已处于合理区间。建议积极推荐白酒板块。由于上游原材料涨价造成成本

的持续上升，10 月以来已有海天味业、洽洽食品等行业龙头企业宣布对产品进行提价，

可能会催生食品行业提价潮，建议重点关注存在提价可能性的子行业。重点推荐贵州茅台、

五粮液、泸州老窖、山西汾酒、伊利股份、海天味业和洽洽食品，建议关注酒鬼酒、舍得

酒业和水井坊。 

2.二级市场表现 

上周沪深 300 环比上涨 0.56%；食品饮料行业下跌 1.22%，跑输大盘 1.78个百分点，

在 28 个行业中排第 22。其中十个三级子板块调味发酵品、肉制品、乳品和食品综合分别

上涨 4.88%、3.01%、1.30%和 1.09%，其余 6 个子版块悉数下跌，其中葡萄酒、白酒、

软饮料、其他酒类、黄酒和啤酒分别 0.78%、2.21%、3.56%、3.73%、5.19%和 5.32%。 

[table_volume] 图  1  指数走势图—食品饮料行业和沪深 300 指数(2020/10-2021/10) 

 

资料来源： wind数据库，东海证券研究所 
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 图 2  食品饮料子版块指数走势图(2020/10-2021/10) 

 
资料来源： wind数据库，东海证券研究所 

 

图 3  上周申万一级行业指数各版块涨跌幅（%） 

 
资料来源： wind，东海证券研究所 

 

 

个股方面，食品饮料（申万）行业一共包含 122 支个股，上周上涨的个股为 43 支

（占比 35.25%），下跌的个股 79 支（占比 64.75%）。涨幅前五的个股（去除当月发行新

股）甘源食品（+9.90%）、金禾实业（+8.78%）、三只松鼠（+8.73%）、*ST 中葡

（+8.66%）、中炬高新（+8.17%）；跌幅居前的个股为双塔食品（-10.06%）、千味央厨

（-10.61%）、来伊份（-11.13%）、爱普股份（-13.51%）、元祖股份（-17.55%）。 
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 图 4  食品饮料行业个股上周涨跌幅前五情况（%，去除当月发行新股）  

 

资料来源： wind数据库，东海证券研究所 

 

3.上市公司重点公告 

【桃李面包】公司近日发布 2021 年第三季度报，其营业收入为 1,724,080,889.83 元，

同比去年增幅 5.57%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

191,858,292.57 元，同比去年下跌 25.28%。 

 

【嘉必优】公司持股 5%以上股东贝优有限公司计划拟通过集中竞价方式减持其持有的公

司股份，合计数量不超过 2,400,000 股，占公司总股本的比例不超过 2.00%。 

 

【洋河股份】公司董事会收到董事李民富先生的辞职申请，李民富先生因工作调动，申

请辞去公司第七届董事会董事职务以及战略委员会委员职务，辞职后不再担任公司任何

职务。李民富先生未持有公司股票。 

 

【承德露露】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 493,827,917.66 元，

同比去年增幅 28.77%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

116,784,970.45 元，同比去年增幅 21.00%。 

 

【兰州黄河】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 80,133,066.80 元，同

比去年下跌 5.73%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为-4,486,024.32

元，同比去年下跌 110.78%。 

 

【熊猫乳品】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 227,718,996.32 元，

同比去年增幅 13.47%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

21,256,625.32 元，同比去年下跌 13.17%。 

 

【山西汾酒】公司董事会收到董事侯孝海先生的书面辞职报告，由于华润集团内部工作

安排调整的原因，侯孝海先生申请辞去公司董事及董事会战略委员会委员职务，辞去上

述职务后，侯孝海先生将不再担任公司任何职务。 

 

【三只松鼠】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 1,809,234,049.98 元，
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 同比去年下跌 8.59%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

88,819,842.12 元，同比去年增幅 38.01%。 

 

【天润乳业】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 516,419,821.33 元，

同比去年增幅 18.50%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

27,605,878,84 元，同比去年下跌 28.56%。 

 

【良品铺子】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 2,147,842,515.03 元，

同比去年增幅 11.89%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

89,415,251.51 元，同比去年增幅 1.96%。 

 

【舍得酒业】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 1,215,675,076.80 元，

同比去年增幅 64.84%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

231,414,955.94 元，同比去年增幅 64.23%。 

 

【克明食品】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 1,029,161,527.34 元，

同比去年增幅 5.23%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

23,753,549.34 元，同比去年下跌 56.77%。 

 

【ST 麦趣】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 342,145,081.73 元，同

比去年增幅 45.60%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 6,108,549.15

元，同比去年增幅 38.07%。 

 

【光明乳业】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%。 

 

【古越龙山】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 334,340,328.45 元，

同比去年增幅 18.16%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

39,399,733.03 元，同比去年增幅 187.59%。 

 

【养元饮品】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 1,600,409,043.66 元，

同比去年增幅 29.51%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

431,134,252.91 元，同比去年增幅 59.63%。 

 

【金徽酒】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 369，173，911.51 元，

同比去年增幅 10.65%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

48,124,229.76 元，同比去年下跌 1.41%。 

 

【ST 中葡】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 34,819,924.33 元，同比

去年增幅 52.13%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为-4,146,496.56

元，上年同期增减变动幅度不适用。 

 

【双塔食品】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 472,185,539.33 元，

同比去年下跌 0.52%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

3,110,098.75 元，同比去年下跌 96.61%。 

 

【威龙股份】公司董事会于 2021 年 10 月 22 日收到公司审计总监胡本源先生的书面辞职
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 报告，胡本源先生因个人发展原因，申请辞去公司审计总监职务。辞职后，胡本源先生

不再担任公司任何职务。 

 

【珠江啤酒】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 1,500,715,650.89 元，

同比去增 幅 0.02%， 归属于 上市公 司股东 的扣除非 经常性 损益的 净利润为

230,393,472.89 元，同比去年下跌 9.58%。 

 

【安琪酵母】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 2,360,201,794.88 元，

同比去增幅 13.22%，归属于上市公司股东的扣 除非经常性损益的净利润为

172,837,119.21 元，同比去年下跌 37.77%。 

 

【贵州茅台】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 25,554,926,006.54 元，

同比去增 幅 8.86%， 归属于 上市公 司股东 的扣除非 经常性 损益的 净利润为

12,707,913,515.40 元，同比去年增幅 13.17%。 

 

【酒鬼酒】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 926,013,646.65 元，同

比去增 幅 128.66% ，归 属于上 市公 司股 东的 扣除非 经常 性损 益的 净利润为

209,412,587.63 元，同比去年增幅 131.63%。 

 

【ST 西发】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 116,393,631.18 元，同

比去下跌 11.19%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 6,374,688.37 元，

同比去年增幅 1251.82%。 

 

【劲仔食品】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 278,234,623.88 元，

同比去增幅 14.57%，归属于上市公司股东的扣 除非经常性损益的净利润为

21,492,065.33 元，同比去年增幅 17.99%。 

 

【西王食品】公司近日发布 2021 年第三季度报告，其营业收入为 1,830,569,621.43 元，

同比去增幅 12.02%，归属于上市公司股东的扣 除非经常性损益的净利润为

50,693,340.21 元，同比去年下跌 52.16%。 

 

4.行业新闻 

乳制品工业协会刘超：疫情后乳品趋向高端化，第四季度奶价难回调 

在第四届中国乳业资本论坛上，中国乳制品工业协会副理事长兼常务副秘书长刘超表

示，疫情后乳制品消费升级明显，产品整体趋向高端化，乳制品进口需求旺盛，但高奶价、

对国际市场依赖强等问题依然突出。（摘自 wind） 

 

洽洽食品：对葵花子、南瓜子和西瓜子产品提价 8%-18%，即日起实施 

洽洽食品发布关于公司部分产品提价的公告。洽洽食品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。（摘自 wind） 
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光明乳业拟收购小西牛公司 

光明乳业发布公告称，将以 6.11 亿元的价格收购青海小西牛生物乳业股份有限公司

60%的股权。光明乳业称，这次收购后，光明乳业将成为小西牛公司控股股东，有利于完

善该公司在西部的奶源布局、产能布局、市场布局，有利于该公司提升优质奶源自给能力，

提高产能，进一步扩大规模。（摘自 wind） 

 

吉宏股份终止收购钓台贡酒业 

继众兴菌业后，又一家 A 股上市公司的“蘸酱”投资告吹。吉宏股份（10 月 19 日

下午公告称，公司决定终止收购贵州钓台贡酒业有限公司。按照原计划，吉宏股份将通过

收购钓台贡酒业揽入酱酒企业贵州省仁怀市茅台镇古窖酒业有限公司。（摘自 wind） 

 

2021 年第三季度，达能销售收入达 61.58 亿欧元 

10 月 19 日，达能发布 2021 年第三季度财报。三季度，公司销售收入同比增长

3.8%至 61.58 亿欧元，各项业务对业绩增长均做出了贡献，其中基础乳制品和植物基产

品业务继续保持强劲的增长势头，专业特殊营养业务及饮用水和饮料业务也延续了复苏态

势。达能预计，公司下半年将恢复盈利性增长，全年经常性经营利润率将与 2020 年大体

保持一致。（摘自 wind） 

 

 

 

 

 

 

风险因素 

风 险 因 素 ：1、 宏 观 经 济 波 动 2、 需 求 持 续 疲 软 3、 原 材 料 价 格 波 动 
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附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性

和完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，
或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因
时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论
文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这
些公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中
的信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”
客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复

制、刊登、发表或者引用。 

六、资格说明 
东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社

会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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