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食品饮料行业分析师 
投资要点  

 从二级市场表现来讲，4 月份食品饮料行业绝对跌幅为-5.91%，而整个沪

深 300 二月份整体下调了-8.32%，行业整体跑赢大盘 2.41%，体现了本行业的

防御性特征。本月葡萄酒和啤酒表现较好，分别上涨了 6.29%和 5.69%。白酒

行业本月继续下行，为-9.16%，主要是酒鬼酒和贵州茅台大跌拖累行业表现；

4月份制糖行业深跌 11.95%，我们认为主要是源自于对旱情和抛储的担忧。但

本榨季白糖减产已成定局，全年白糖供应偏紧，糖价还是有较强的支撑力，我

们建议投资者关注南宁糖业的阶段性投资机会。另外，随着夏天的临近，啤酒、

果汁饮料和冰激凌等将进入消费旺季，建议投资者关注相关行业个股。 

卢媛媛  

证书编号: S0630208010054 
021-50586660-8635 
lyy@longone.com.cn
 

报告联系人：徐玲玲 
021-50586660-8634 
xll@longone.com.cn
 

 

行业指数 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%)

-5.91  2.41 1 个月 
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 白糖价格继续缓步上行，同比微增 0.7%。猪肉价格月中继续下降，月底有

小幅回调，但仍较上月同比下降了 2.6%。反观玉米价格连月上涨，4月份较上

月同比上涨了 5.6%，现已到 1922 元/吨的历史高位。本月连续 2 次收储，总

共 5.4 万吨，生猪收购价格小幅回升了 2.4%。 

 

 3 月份当月机制糖产量为 201.78 万吨，同比下降了 23.89%，本榨季减产

已成定局。从去年 11 月至今年 3月止共榨糖 1075.16 万吨，同比减少了 10%。

而我国今年预计消费白糖量为 1400 万吨左右，缺口较大，对糖价形成良好的

支撑。白酒行业持续保持两位数的高增长，3月份同比增长了 28.46%。乳制品、

啤酒、果汁饮料等产量都较去年同期有不同程度的涨幅。 

 

3 个月 -7.03  -2.76 

9.17  15.67 6 个月 

 
 

行业相对沪深 300 走势图 
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 二级市场评述 

 ★从二级市场表现来讲， 4 月份食品饮料行业绝对跌幅为-5.91%，而整个

沪深 300 二月份整体下调了-8.32%，行业整体跑赢大盘 2.41%，体现了本行业

的防御性特征。本月葡萄酒和啤酒表现较好，分别上涨了 6.29%和 5.69%。白

酒行业本月继续下行，为-9.16%，主要是酒鬼酒和贵州茅台大跌拖累行业表现；

4月份制糖行业深跌 11.95%，我们认为主要是源自于对旱情和抛储的担忧。但

本榨季白糖减产已成定局，全年白糖供应偏紧，糖价还是有较强的支撑力，我

们建议投资者关注南宁糖业的阶段性投资机会。另外，随着夏天的临近，啤酒、

果汁饮料和冰激凌等将进入消费旺季，建议投资者关注相关行业个股。 

 

★大小非解禁情况： 

4 月份行业内只有贵糖股份（000833）一家 4600 万股限售流通股解禁，

按解禁前一日的收盘价来计算，解禁部分市值为 4.77 亿。 

5 月份行业内有 3700 万股限售流通股解禁，请投资者注意解禁风险。 
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白酒行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 白酒行业相对沪深 300 涨跌幅 
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 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -9.16 -0.84 
3 个月 -12.82 -8.55 
6 个月 2.40 8.89 

白 酒行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

-9.16 -3.25 1 个月 

-12.82 -5.80 3 个月 

6 个月 2.40 -6.77 

啤酒行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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啤酒行业相对沪深 300 涨跌幅 

啤酒行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 5.69 14.01 
3 个月 15.23 19.50 
6 个月 28.98 35.48 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 5.69 11.60 
3 个月 15.23 22.25 
6 个月 28.98 19.81 

葡萄酒行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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葡萄酒行业相对沪深 300 涨跌幅 

葡
 
萄酒行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 6.29 14.61 
3 个月 3.90 8.17 
6 个月 15.07 21.56 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 6.29 12.20 
3 个月 3.90 10.93 
6 个月 15.07 5.89 
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古越龙山（黄酒）相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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古越龙山（黄酒行业）相对沪深 300 涨跌幅 

古
 
越龙山（黄酒）相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 9.22 17.57 
3 个月 21.23 25.52 
6 个月 35.38 41.91 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 9.22 15.13 
3 个月 21.23 28.25 
6 个月 35.38 26.29 

乳品行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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乳品行业相对沪深 300 涨跌幅 

乳
 
品行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -0.58 7.74 
3 个月 5.87 10.14 
6 个月 32.79 39.28 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -0.58 5.33 
3 个月 5.87 12.90 
6 个月 32.79 23.61 

肉制品行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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肉制品行业相对沪深 300 涨跌幅 

肉
 
制品行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -1.17 7.15 
3 个月 -9.58 -5.31 
6 个月 14.68 21.17 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -1.17 4.74 
3 个月 -9.58 -2.55 
6 个月 14.68 5.51 

网址：http://www.longone.com.cn          电话：(86-21)50586660 转 8638           传真：(86-21)50819897          E-Mail: dhresearch@longone.com.cn 
市场有风险，投资需谨慎 



                                                             东海证券研究所 行业研究 
制糖行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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制糖行业相对沪深 300 涨跌幅 

制
 
糖行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -11.95 -3.63 
3 个月 -6.04 -1.77 
6 个月 -0.62 5.88 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -11.95 -6.04 
3 个月 -6.04 0.98 
6 个月 -0.62 -9.79 

食品综合行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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食品综合行业相对沪深 300 涨跌幅 

食
 
品综合行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -4.58 3.73 
3 个月 12.58 16.85 
6 个月 30.86 37.35 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -4.58 1.33 
3 个月 12.58 19.61 
6 个月 30.86 21.68 

调味发酵品行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 

1764
1964
2164
2364
2564
2764
2964
3164
3364

09
-0

5

09
-0

7

09
-0

9

09
-1

1

10
-0

1

10
-0

3

0

500

1000

1500

2000

成交金额 调味发酵品(申万)

沪深300 食品饮料(申万)
 

调味发酵品行业相对沪深 300 涨跌幅 

调
 
味发酵品行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 1.21 9.53 
3 个月 6.54 10.81 
6 个月 42.59 49.08 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 1.21 7.12 
3 个月 6.54 13.57 
6 个月 42.59 33.41 
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软饮料行业相对沪深 300 指数和食品饮料行业指数走势 
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软饮料行业相对沪深 300 涨跌幅 

软
 
饮料行业相对食品饮料行业涨跌幅 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -7.02 1.30 
3 个月 -2.81 1.46 
6 个月 8.45 14.94 

 绝对涨幅 相对涨幅 

1 个月 -7.02 -1.11 
3 个月 -2.81 4.22 
6 个月 8.45 -0.72 

资料来源：Wind 资讯，东海证券研究所 

 

本月个股涨幅前五位： 

涨幅排名 股票代码 公司名称 涨幅（%） 最新价格 

1 600365.SH 通葡股份 25.46  13.60 

2 600197.SH 伊力特 21.70  15.20 

3 002304.SZ 洋河股份 20.47  133.90 

4 600305.SH 恒顺醋业 16.69  16.92 

5 000848.SZ 承德露露 15.65  36.57 

资料来源：Wind 资讯，东海证券研究所 

 

本月个股跌幅前五位： 

跌幅排名 股票代码 公司名称 涨幅（%） 最新价格 

1 600186.SH 莲花味精 -22.37  5.24 

2 000799.SZ 酒鬼酒 -20.54  12.38 

3 600519.SH 贵州茅台 -18.73  129.03 

4 600300.SH 维维股份 -17.41  6.12 

5 600191.SH 华资实业 -17.22  8.03 

资料来源：Wind 资讯，东海证券研究所 
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  主要原材料走势 

大米价格走势图                                           面粉价格走势图 
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豆油价格走势图                                            猪肉价格走势图 

 

0

5

10

15

2
00

8/
4/

4

2
00

8/
6/

4

2
00

8/
8/

4

20
08

/1
0/

4

20
08

/1
2/

4

2
00

9/
2/

4

2
00

9/
4/

4

2
00

9/
6/

4

2
00

9/
8/

4

20
09

/1
0/

4

20
09

/1
2/

4

2
01

0/
2/

4

2
01

0/
4/

4

豆油价格
                

0

5

10

15

20

25

2
0
0
8
年

4
月

4
日

2
0
0
8
年

6
月

4
日

2
0
0
8
年

8
月

4
日

2
0
0
8
年
1
0
月

4
日

2
0
0
8
年
1
2
月

4
日

2
0
0
9
年

2
月

4
日

2
0
0
9
年

4
月

4
日

2
0
0
9
年

6
月

4
日

2
0
0
9
年

8
月

4
日

2
0
0
9
年
1
0
月

4
日

2
0
0
9
年
1
2
月

4
日

2
0
1
0
年

2
月

4
日

2
0
1
0
年

4
月

4
日

猪肉价格
 

大白菜价格走势                                    白糖价格走势 
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          加拿大 alberta 啤酒大麦期货走势图                                黄豆价格走势 
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 豆粕、玉米及猪饲料价格走势 

0

1000

2000

3000

4000

5000

2
0
0
8
.
5

2
0
0
8
.
7

2
0
0
8
.
9

2
0
0
8
.
1
1

2
0
0
9
.
1

2
0
0
9
.
3

2
0
0
9
.
5

2
0
0
9
.
7

2
0
0
9
.
9

2
0
0
9
年

1
1
月

2
0
1
0
年

1
月

2
0
1
0
年

3
月

豆粕二级 玉米3级 育肥猪配合饲料批发价
 

资料来源：商务部、东海证券研究所 

 白糖价格继续缓步上行，同比微增 0.7%。猪肉价格月中继续下降，月底有

小幅回调，但仍较上月同比下降了 2.6%。反观玉米价格连月上涨，4月份较上

月同比上涨了 5.6%，现已到 1922 元/吨的历史高位。本月连续 2 次收储，总

共 5.4 万吨，生猪收购价格小幅回升了 2.4%。 
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 主要品种产量情况 

机制糖月度产量 
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果汁饮料月度产量 
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资料来源：Wind 资讯，东海证券研究所 

近四个月的月产量同比增速情况： 
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机制糖 乳制品 白酒 啤酒 葡萄酒 果汁饮料

2009-12 22.08 33.27 9.35 14.70  122.26 28.64 

2010-01 -2.51 13.09 25.71 12.58  31.02 121.88 

2010-02 -43.30 -2.41 24.10 -24.95  30.55 58.68 

2010-03 -10.11 12.16 11.62 21.15  27.79 0.53 
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3 月份当月机制糖产量为 201.78 万吨，同比下降了 23.89%，本榨季减产

已成定局。从去年 11 月至今年 3月止共榨糖 1075.16 万吨，同比减少了 10%。

而我国今年预计消费白糖量为 1400 万吨左右，缺口较大，对糖价形成良好的

支撑。白酒行业持续保持两位数的高增长，3 月份同比增长了 28.46%。乳制

品、啤酒、果汁饮料等产量都较去年同期有不同程度的涨幅。



                                                             东海证券研究所 行业研究 

网址：http://www.longone.com.cn          电话：(86-21)50586660 转 8638           传真：(86-21)50819897          E-Mail: dhresearch@longone.com.cn 
市场有风险，投资需谨慎 

 

 重点公司业绩 

4.30 价格 08EPS 09EPS 10EPS 09PE 10PE 现价 

三全食品 0.87 0.47 0.62  56.79  43.05  26.690 

古越龙山 0.26 0.14 0.23  80.36  48.91  11.250 

顺鑫农业 0.50 0.37  0.72  46.92  24.11  17.360 

新希望 0.30 0.54  0.52  20.48  21.27  11.060 

双汇发展 1.15  1.50  1.81  33.65  27.89  50.480 

资料来源:东海证券研究所 

 

表、食品饮料行业 2009 年净利增幅前五： 

单位：万元 

2009 年年报 
证券代码 公司名称 

主营业务收入 同比增幅 净利润 同比增幅 

000911.SZ 南宁糖业 353,190.83 7.10% 12,187.72 352.67%
600300.SH 维维股份 283,939.02 0.20% 22,018.37 334.52%
000596.SZ 古井贡酒 134,142.63 -2.72% 14,008.92 305.15%
600199.SH 金种子酒 104,563.19 58.02% 7,137.24 194.19%
600298.SH 安琪酵母 168,633.61 28.60% 21,019.20 101.15%

资料来源：东海证券研究所、公司公告 

 

表、食品饮料行业 2010 一季报净利增幅前五： 

单位：万元 

2009 年年报 
证券代码 公司名称 

主营业务收入 同比增幅 净利润 同比增幅 

600238.SH 海南椰岛 23,426.13 57.02% 6,662.58 1274.99%
002220.SZ 天宝股份 24,281.32 140.08% 2,037.88 298.83%
000911.SZ 南宁糖业 97,938.62 23.47% 6,918.32 223.02%
600597.SH 光明乳业 212,394.45 15.33% 2,550.50 191.34%
000848.SZ 承德露露 84,590.17 50.21% 11,203.79 182.03%

资料来源：东海证券研究所、公司公告 
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 行业大事记 

 白酒 

洋河股份（002304）4 月 9 日公告称，公司收购了双沟酒业 40.6%的股权，

双沟 09 年实现净利润 1.7 亿元，增厚公司每股收益 0.15 元。 

 

4 月 21 日古井贡酒（000596）发布公告称，公司董事长曹杰先生于 2010

年 4 月 21 日向董事会申请辞去了本公司第五届董事会董事长、董事、董事会

战略委员会召集人和董事会提名委员会委员职务。在公司董事会未选举出新

任董事长之前，暂由公司董事、总经理刘敏先生主持董事会日常工作。 

 

山西汾酒（600809）4 月 9日公告称，为适应公司战略发展需要，壮大汾

酒生产规模，公司决定于 2010 年投资实施 3800 吨/年原酒技改项目，该项目

投资总额估算为 14337.9 万元。该项目投产后，可年增 65 度原酒生产能力

3825 吨，年销售收入 19125 万元，上缴税金 7678 万元，年利润 5161.2 万元，

投资回收期为 4.37 年。 

 

 啤酒 

重庆啤酒（600132）4 月 30 日公告称，在公开发布以公开征集方式转让

重啤集团持有本公司 59,294,582 股国有股（占本公司总股本的 12.25%）信

息日后的第 10 个工作日内，共有百威英博啤酒投资（中国）有限公司、华润

雪花啤酒（中国）投资有限公司、嘉士伯啤酒厂有限公司等 3 家公司向重啤

集团递交了受让申请、受让方案及其他相关资料。 

 

 葡萄酒 

4 月 17 日莫高股份（600543）发布了变更部分募集资金项目的公告。公

司拟将《新增 2 万亩酿酒葡萄基地及榨汁发酵站项目》的部分募集资金共计

5000 万元追加投入到《莫高国际酒庄项目》，用于该项目的辅助设施建设和补

充流动资金。 

 

4 月 2 日通葡股份（600365）公告近日收到《商务部关于原则同意通恒国

际投资有限公司战略投资通化葡萄酒股份有限公司的批复》，且 4 月 17 日公

告称证监会已经受理此次重大资产重组的申请。 

 

 肉制品 

4月 12 日政府收储 17000 吨猪肉，4月 20 日将进行第二批 37000 吨中央

储备冻猪肉收储竞价交易。 

 

 乳业 

*ST 伊利 4 月 17 日发布公告称，公司拟在山东省潍坊市临朐县新建日产

900 吨超高温灭菌奶及日产 140 吨冷饮项目，项目投资金额为 39008.9602 万

元。该项目投资回收期 5.87 年，投资回报率 20.26%，内部收益率 13.33%。  
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 A 股与 H 股估值比较 

  P（4.30) 08EPS 09EPS 10EPS（E） 09PE 10PE(E) 

华润创业 27.80  0.97  1.22  0.80  22.79  34.75  

青岛啤酒 38.70  0.54  0.95  1.13  40.74  34.25  

中国食品 5.78  0.17  0.20  0.24  28.90  24.08  

中粮控股 10.36  0.73  0.52  0.71  19.92  14.59  

王朝酒业 3.07  0.12  0.13  —— 23.62  —— 

雨润食品 23.80  0.74  1.09  1.20  21.83  19.83  

康师傅 19.42  0.33  0.49  0.63  39.63  30.83  

中国旺旺 6.09  0.14  0.17  0.21  35.82  29.00  

统一企业 4.39  0.10  0.20  —— 21.95  —— 

港股平均   28.36  26.76  

贵州茅台 158.76  4.03 4.57 5.80  39.39  34.74  

泸州老窖 32.01  0.91 1.20 1.50  35.18  26.68  

张裕 A 67.18  1.70 2.14 2.45  39.52  31.39  

双汇发展 50.48  1.15 1.50 1.88  43.90  33.65  

三全食品 25.38  0.87 0.47 0.71  29.17  54.00  

古越龙山 10.30  0.26 0.14 0.21  39.62  73.57  

A 股平均   37.80  42.34  

资料来源：东海证券研究所
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附注： 

分析师简介及跟踪范围： 

卢媛媛，4年从业经验，同济大学金融学硕士。 

徐玲玲，上海财经大学经济学硕士。 

一、行业评级 

推荐 – Attractive：   预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：    预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

二、股票评级 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10% - 20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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