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周报 / 行业动态报告 

 
本周关注白酒类风险，业内热点多元化 

——食品饮料行业 6月第二周周报 

报告摘要： 

[Table_Summary] 本周白酒行业情况：本周白酒需求继续疲软，但后市横向比较食品饮

料各子行业，白酒仍将是高成长的板块，只是纵向会低于年初市场普

遍预期。我们仍继续相对看好的标的物为：酒鬼酒，沱牌舍得，山西

汾酒，古井贡等。 

 

本周乳制品行业情况：行业数据显示，本周原奶价格仍维持高位，但

原奶价格上涨趋势已经明显放缓，由于乳制品终端价格的粘性，乳制

品加工企业的盈利将得到大幅改善。我们看好的标的物为：伊利。 

 

本周肉制品行业情况：未来半年生猪屠宰及肉制品加工企业由于主要

原料成本下降，且终端价格具有粘性或是滞后于生猪价格，使其盈利

空间放大，龙头公司由此受益，盈利空间放大，本周我们继续看好的

标的物：三全食品、双汇、雨润等。 

 

啤酒行业集中度逐渐提高：随着消费升级，中高端啤酒消费占比提高，

提升了企业的盈利能力。集中度的提升也使行业收入和利润向青岛啤

酒、华润雪花、燕京啤酒以及百威英博等内外资龙头公司集中，产生

规模和协同效应，进一步提高盈利能力，我们看好的标的物：青岛啤

酒，燕京啤酒。 

 

本周葡萄酒行业政策出台较多，存在变数：葡萄酒在我国酒类消费中

比重中将会越来越大是毋庸置疑的，但近几年我国进口葡萄酒量大幅

增长，对国产葡萄酒形成巨大冲击，尤其是高端葡萄酒这块，基本由

进口葡萄酒所垄断，可适度关注其国内龙头葡萄酒龙头公司，如张裕。 

 

黄酒本周继续显示交易性机会：我国黄酒也有悠久的历史，但是消费

主要集中在江浙沪，有比较强的区域性，但存在公司治理结构改变，

提价等股价催化剂因素时，不排除交易性机会，本周我们看好的标的

物为：古越龙山。 

 

风险提示：题材类股票估值过高，消费受阻，食品安全黑天鹅事件。 
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 优于大势 
 上次评级： 优于大势 

   

 

[Table_PicQuote] 历史收益率曲线 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 1.75% 6.34% 8.12% 

相对收益 1.52% 6.42% 20.43% 
 

[Table_Market] 重点公司 投资评级 

  

三全食品 推荐 

古越龙山 推荐 

酒鬼酒 推荐 

沱牌舍得 推荐 

维维股份 推荐 

承德露露 推荐 
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1. 量部分 

 

图 1：白酒当月产量及同比 
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数据来源：东北证券，Wind 

 

图 2：啤酒当月产量及同比   图 3：葡萄酒当月产量及同比 
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数据来源：东北证券  数据来源：东北证券 

 

图 4：乳制品当月产量及同比   图 5：肉类当月产量及同比 
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2. 价格部分 

 

图 6：高端白酒市场价  图 7：中高端白酒市场价 
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数据来源：东北证券  数据来源：东北证券 

 

 

图 8：啤酒市场价  图 9：主流葡萄酒市场价 
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图 10：黄酒价格  图 11：奶粉市场价格 
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3. 行业市场表现 

 

图 12：各板块表现（年初至今）  图 13：各子板块表现（年初至今） 
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数据来源：东北证券  数据来源：东北证券 

 

 

图 14：各板块表现（月初至今）  图 15：各子板块表现（月初至今） 
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图 15：各板块表现（周初至今）  图 16：各子板块表现（周初至今） 
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4. 公司市场表现 

 

表 1：年初至今公司表现 

公司 涨幅前十(%) 备注 公司 跌幅前十 备注 

维维股份 127.5325 前十中占大壁江

山的二三线白酒

受益于业绩的大

幅提升，并在一

段时间内的持续

性。我们重点推

荐的沱牌舍得与

酒鬼酒均进入了

年初至今的前

五。 

皇氏乳业 -5.032 

 

沱牌舍得 89.2363 南方食品 -5.3292 

酒鬼酒 68.9068 莲花味精 -7.1006 

青青稞酒 64.1732 双汇发展 -13.5078 

金种子酒 57.4233 贝因美 -13.8333 

伊力特 54.6053 张裕 A -16.608 

西藏发展 48.9969 重庆啤酒 -19.7891 

*ST 通葡 48.0607 梅花集团 -23.6779 

深深宝 A 47.0207 三全食品 -23.8486 

莫高股份 45.505 好想你 -37.2278 

数据来源：东北证券 

 

表 2：月初至今公司表现 

公司 涨幅前十(%) 备注 公司 跌幅前十 备注 

涪陵榨菜 6.4898 

本月开始涪陵榨

菜，皇式乳业，

莫高股份均表现

抢眼，开始逐步

超过白酒类上市

公司，显示了市

场的风格转换。 

西藏发展 -6.3076 

本月显示三元股

份，古越龙山跌

幅较深，因为前

期涨幅较大后的

正常估值回调。 

皇氏乳业 3.1275 燕京啤酒 -6.7558 

莫高股份 2.5822 莲花味精 -6.8249 

酒鬼酒 1.5601 伊力特 -6.9307 

青岛啤酒 1.3301 易食股份 -7.8035 

贵州茅台 0.9718 金枫酒业 -8.1663 

五粮液 0.9302 金字火腿 -8.1753 

双塔食品 0.7932 古越龙山 -9.1818 

洽洽食品 0.5305 中炬高新 -10.3718 

泸州老窖 0.3793 三元股份 -10.7193 

数据来源：东北证券 

 

表 3：周初至今公司表现 

公司 涨幅前十(%) 备注 公司 跌幅前十 备注 

涪陵榨菜 5.7143 
本周涨幅前十

的，各子行业均

有所涉及，分布

较为分散，显示

投资者偏好多元

化。本周我们推

荐三全食品，涪

陵榨菜，莫高股

份。 

西藏发展 -7.696 

本周古越龙山有

所回调，但仍具

有交易性机会。 

皇氏乳业 2.3071 燕京啤酒 -7.3254 

莫高股份 2.5822 莲花味精 -7.1006 

酒鬼酒 -0.7002 伊力特 -8.6788 

青岛啤酒 1.9267 易食股份 -6.1765 

贵州茅台 -0.5783 金枫酒业 -9.3773 

五粮液 -2.0169 金字火腿 -5.8981 

双塔食品 0.6703 古越龙山 -7.5652 

洽洽食品 -3.267 中炬高新 -10.3718 

泸州老窖 -1.8541 三元股份 -8.3936 

数据来源：东北证券 
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5. 公司市场表现 

 

5.1. 华润雪花年产突破千万吨跻身全球五大啤酒企业 

 

《东方早报》报道，日前，华润雪花对外宣布，该公司已成为中国首个年销量突破

一千万吨啤酒企业，去年达到 1024 万吨，跻身全球五大啤酒企业。当中全国品牌

“雪花”销量达 917 万吨。 

 

中国啤酒业近年来已形成青岛、燕京、雪花三大品牌“三足鼎立”市场格局。伴随

啤酒市场需求逐年走升，三大巨头间竞争亦逐渐激烈，均以扩大产能来争夺更大市

场份额。据资料显示，在去年董事会改选后，青岛啤酒提出至“2015 年实现 1000

万吨啤酒产销量”目标；燕京亦在 2010 年提出“到 2015 年，啤酒产销量达到 800

万吨”目标。 

 

 

5.2. 白酒板块下滑部分基金或借券商唱多减仓 

 

《南方都市报》报道，今年以来，由于 53 度飞天茅台、52 度五粮液等一线名酒终

端零售价不断回调，白酒板块近期一路下坡。统计显示，泸州老窖、古井贡酒、酒

鬼酒、五粮液、古井贡 B 近一个月来跌幅均超过 10%，分别为 13.9%、11.7%、12.4%、

11.8%、20.1%。 

 

重仓泸州老窖的 116 只基金，在短短 15 天账面累计蒸发掉 26.21 亿元。但广发消费

品基金经理冯永欢表示，未来依然看好白酒。分析人士认为，3 月底和 5 月初，多

家券商发出“看好”白酒的研报，部分基金或已在那时减仓。 

 

5.3. 全球第三家葡萄酒交易所落户天津东疆保税港区 

 

 

天津网 6 月 8 日消息，据了解，继英国伦敦国际葡萄酒交易所、法国波尔多葡萄酒

交易所后，全世界第三家酒交易所-明庄酒交易所已经落户天津东疆保税港区。 

 

7 日上午，东疆保税港区、天津港集团、明庄酒交易所和德国威士劳赫酒庄联合在

保税港区国际邮轮母港，举办了德国威士劳赫酒庄来访媒体见面会暨德国酒品鉴

会。据悉，今年年初在德国，明庄酒交易所、德国威士劳赫酒庄与天津东疆保税港

区政府签订了三方合作框架协议，正式建立战略合作关系。 

 

明庄酒交易所落户在东疆保税港区后，为葡萄酒透明交易提供了一个公共平台，明

庄酒交易所有关负责人称，通过该交易所综合性创新电子交易平台，投资人可自由

买卖葡萄酒，且全部实施百分百现货、百分百交割，令投资人安全放心交易。 

 

 

5.4. 青啤“联姻”三得利对抗雪花啤酒巨头扩张市场仍持续 
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21 世纪网报道，曾将三得利视为最大竞争对手的青岛啤酒近日发布公告称，已和三

得利（中国）投资有限公司（下称“三得利中国”）签订协议，双方将各自在上海

和江苏的业务组建成两家合资公司，各持股 50%，开拓苏沪啤酒市场。华东地区是

啤酒消费重点区域，去年产量占全国 15%，其中上海和江苏占 6%。此次青岛啤酒

与与三得利“联姻”，业内人士认为它们目的是抢占华东市场，对抗华润雪花。 

 

从数据看，青岛啤酒联姻三得利属“弱弱联合”。但申银万国分析师童驯认为，两

家合并后在华东地区销售市场份额将占据首位，为青啤在全国布局增加一个有力板

块，料青啤和三得利两家产能共占到华东地区三成以上，今后对华东地区市场控制

力将提升。青啤联合三得利争夺华东市场仅为近些年啤酒巨头争夺地域冰山一角。

童驯预计四大龙头企业 3-5 年内依然将维持一个抢占市场份额的竞争格局。 

 

伴随竞争日趋激烈，近几年各大啤酒龙头企业在全国不停跑马圈地扩张市场。华泰

证券分析师刘英称，扩张采取的方式有自建扩建、兼并重组、股权托管、持股参股、

产品创新、营销变革、二级市场举牌收购等，其中最常采用的方式是兼并整合。 

 

 

5.5. 酒鬼酒泄露销售利好消息涉嫌信披违规 

 

财经网报道，5 月 30 日湖南张家界市政府公众信息网报道了酒鬼酒新品锦绣潇湘上

市的新闻发布会。文章最后称，“1-3 月份，酒鬼酒，湘泉酒实现营业收入 6 个亿，

同比增长 182%，实现净利润 1.2 个亿，同比增长 467%。截至 5 月份，初步统计销

售额已超过 13 个亿”。 

 

酒鬼酒在还没发布关于公司中期报告业绩说明前，却透露出公司前 5 月销售业绩利

好的消息，显然有违上市公司信息披露原则。上述政府网站消息称，酒鬼酒党委书

记、监事会主席滕建新出席了酒鬼酒新品锦绣潇湘上市的新闻发布会，因此销售业

绩很可能是其透露的。 

 

5.6. 五粮液首度回应机场命名：这是政府行为 

 

《京华时报》报道，5 月底，四川宜宾市投资逾 11 亿元的“五粮液机场”被国务院

正式批复立项。以企业命名公共设施的做法引发了公众的广泛质疑。6 月 9 日，五

粮液举行的国五液子品牌上市发布会期间，五粮液股份有限公司副总经理首度回应

此事称这是“政府行为”，“集团并未因此支付冠名费。” 

 

此外，当天，五粮液股份公司在京发布子品牌“国五液”酒。这一挂上“国”字号

的高端白酒，直接叫板贵州茅台。国五液全国运营中心总监李川青表示，国五液定

价约为 1360 元，今年上市量为 600 吨。 
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