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                      中 

国固定收益证券 
食品饮料行业 评级：看好

食品饮料行业 9 月数据点评 
                             ——白酒生产热度不减，葡萄酒产销持续向好 

点评： 

 白酒生产热度不减，单月产量创年内新高。白酒业9月产量78.82

万千升，同比增长23.11%，单月产量创年内新高；1-9月累计产量

610.64万千升，同比增长28.28%，景气度持续高涨，增速维持高

位运行。继续推荐高端白酒中的五粮液、贵州茅台和泸州老窖。 

 葡萄酒业继续小幅攀升。葡萄酒业9月产量9.46万千升，同比增长

6.28%；1-9月累计产量73.01万千升，同比增长14.11%，行业景气

度持续向好。进口方面，继续呈现上升态势。继续推荐高增长下

的行业龙头张裕A。 

 啤酒业增速继续呈攀升态势。啤酒业9月产量459.54万千升，同比

增长11.85%；1-9月累计产量3654.35万千升，同比增长7.16%，继

续呈攀升态势，但增速有所回落。成本方面，压力逐步显现。 

 黄酒业生产依然低迷。黄酒业9月产量8.91万千升，同比增长

-12.45%；1-9月累计产量92.44万千升，同比增长10.20%，行业生

产依然低迷。 

 液体乳和乳制品增速有所回落，奶源供应依然紧张。乳业方面，

液体乳9月产量163.83万吨，同比增长9.39%；1-9月累计产量

1341.10万吨，同比增长9.73%；乳制品9月产量193.51万吨，同比

增长9.88%；1-9月累计产量1570.88万吨，同比增长10.06%。行业

增速较为稳定。虽然整个乳制品市场逐步回暖，产品产销保持了

稳步的增长，但乳制品行业仍呈现整体经营环境紧张，主要还是

因为生产成本的提高以及国内奶源供应不足制约了行业的发展。 

 果汁和果汁饮料业增速大幅攀升。果汁和果汁饮料业9月产量

176.30万吨，同比增长36.11%；1-9月累计产量1246.48万吨，同

比增长26.19%，增速又呈现大幅攀升。 

 

 

 

 

一年内行业走势：  
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相关研究：  
1. 《食品饮料行业 8月数据点评：白

酒生产淡季不淡，推荐高端白酒》

2010-09-20 

2.《食品饮料行业 7 月数据点评》

2010-08-17 

3.《食品饮料行业 6 月数据点评：葡

萄酒业增速再创新高，白酒业高位运

行》2010-07-19 
4.《食品饮料行业 5 月数据点评：白

酒、葡萄酒继续快速增长》2010-06-11 
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点评： 

图1：白酒业当月产量及累计产量增长示意图 
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数据来源：wind，万联证券 

图2：白酒业分地区产量情况统计 

            

数据来源：wind，万联证券 

 

白酒生产热度不减，单月产量创年内新高。白酒业9月产量78.82万千升，同比增长23.11%，单月产量创年

内新高；1-9月累计产量610.64万千升，同比增长28.28%，景气度持续高涨，增速维持高位运行。继续推荐高

端白酒中的五粮液、贵州茅台和泸州老窖。 

 

图3：葡萄酒业当月产量及累计产量增长示意图 
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数据来源：wind，万联证券 

葡萄酒业继续小幅攀升。葡萄酒业9月产量9.46万千升，同比增长6.28%；1-9月累计产量73.01万千升，同

比增长14.11%，行业景气度持续向好。 

进口方面，继续呈现上升态势。据相关统计，今年1-8月，经深圳口岸进口葡萄酒1028万升，比去年同期

增长65%；价值1.1亿美元，增长63.8%；进口平均价格为每升10.5美元，微跌0.7%；其中，8月当月进口168.7

万升，同比增长102.3%，环比增长8.7%，创年内单月新高。继续推荐高增长下的行业龙头张裕A。 

 

图4：啤酒业当月产量及累计产量增长示意图 
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数据来源：wind，万联证券 

啤酒业增速继续呈攀升态势。啤酒业9月产量459.54万千升，同比增长11.85%；1-9月累计产量3654.35万

千升，同比增长7.16%，继续呈攀升态势，但增速有所回落。成本方面，压力逐步显现。 

 

图5：黄酒业当月产量及累计产量增长示意图 



                                                                     
行业研究

   
 

请阅读最后一页免责条款 4

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

10.00

12.00

14.00

16.00

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

35.00%

2009年当月产量（万千升） 2010年当月产量（万千升）

2009年当月同比 2010年当月同比

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

2009年累计产量（万千升） 2010年累计产量（万千升）

2009年累计同比 2010年累计同比

数据来源：wind，万联证券 

黄酒业生产依然低迷。黄酒业9月产量8.91万千升，同比增长-12.45%；1-9月累计产量92.44万千升，同比

增长10.20%，行业生产依然低迷。 

 

 

图6：液体乳业当月产量及累计产量增长示意图 

 

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

160.00

180.00

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

2009年当月产量（万吨） 2010年当月产量（万吨）

2009年当月同比 2010年当月同比

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

1,000.00

1,200.00

1,400.00

1,600.00

1,800.00

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

-4.00%

-2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

12.00%

14.00%

16.00%

2009年累计产量（万吨） 2010年累计产量（万吨）

2009年累计同比 2010年累计同比

 

数据来源：wind，万联证券 

图7：乳制品业当月产量及累计产量增长示意图 
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数据来源：wind，万联证券 

液体乳和乳制品增速有所回落，奶源供应依然紧张。乳业方面，液体乳9月产量163.83万吨，同比增长9.39%；
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1-9月累计产量1341.10万吨，同比增长9.73%；乳制品9月产量193.51万吨，同比增长9.88%；1-9月累计产量

1570.88万吨，同比增长10.06%。行业增速较为稳定。虽然整个乳制品市场逐步回暖，产品产销保持了稳步的

增长，但乳制品行业仍呈现整体经营环境紧张，主要还是因为生产成本的提高以及国内奶源供应不足制约了行

业的发展。 

 

图8：果汁和果汁饮料业当月产量及累计产量增长示意图 
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数据来源：wind，万联证券 

果汁和果汁饮料业增速大幅攀升。果汁和果汁饮料业9月产量176.30万吨，同比增长36.11%；1-9月累计产

量1246.48万吨，同比增长26.19%，增速又呈现大幅攀升。 

 

图9：速冻米面食品业当月产量及累计产量增长示意图 
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速冻米面食品业增速快速回落。速冻米面食品业9月产量26.70万吨，同比增长12.22%；1-9月累计产量

210.87万吨，同比增长24.41%，由于去年基数较高的因素，行业增速继续呈现快速回落态势。 
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投资评级说明 ： 

公司投资评级： 
 

买入 预计6 个月内，股价表现优于市场指数20%以上 

增持 预计6 个月内，股价表现优于市场指数5%-20%之间 

观望 预计6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

卖出 预计6 个月内，股价表现弱于市场指数5%以上 

行业投资评级： 
看好 报告日后六个月内，行业超越整体市场表现 

中性 报告日后六个月内，行业与整体市场表现基本持平 

看淡 报告日后六个月内，行业弱于整体市场表现 

 
我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示

投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他

需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
基准指数 ：沪深 300 指数 
 

免责条款： 
    本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见

仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接

或间接损失概不负责。我公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可

能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归万联证券所有 ，未经书面许可任何机构和个

人不得以任何形式翻版 、复制、刊登。 


