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 上周回顾 

上周大盘继续保持震荡中微涨，食品饮料也随大盘微涨，板块整体涨

幅为 0.61%，跑赢沪深 300（0.20%），在中信一级行业中列位倒数

第5。细分板块方面，肉制品、调味品涨幅较大，分别达3.78%、4.39%，

乳制品板块回落较多，下跌 2.62%，其他板块随大盘维持震荡中微

涨的走势。个股方面，洋河带领中档区域性白酒上攻，古井、沱牌、

酒鬼都有较好表现，高档白酒回调，茅台下跌 1.41%。乳业龙头伊

利回调-3.31%。调味品板块中恒顺醋业前期涨幅较大，上周回调

-5.1%，但其他公司加加、星湖、莲花等仍出现较大幅度上涨。 

 行业信息 

连续四年违法违规，莲花味精领 50 万元罚单。 

沱牌舍得发布半年报，收入利润同比增长-3.19%和-62.94%。 

山西汾酒发布半年报，收入利润同比增长-43.42%和-63.47%。 

易食股份发布半年报，收入利润同比增长 1.21%和-7.81%。 

青青稞酒发布半年报，收入利润同比增长-12.94%和-19.15%。 

深深宝 A 发布半年报，收入利润同比增长-48.53%和-293.97%。 

海天味业发布半年报，收入利润同比增长 14.18%和 26.81%。 

百润股份发布半年报，收入利润同比增长 30.58%和 69.98%。 

黑牛食品发布半年报，收入利润同比增长-16.63%和 2174.66%。 

通葡股份发布半年报，收入利润同比增长 19.93%和 82.24%。 

莫高股份发布半年报，收入利润同比增长-9.71%和-18.18%。 

皇台酒业发布半年报，收入利润同比增长-23.05%和-732.19%。 

贝因美发布半年报，收入利润同比增长-25.24%和-72.09%。 

得利斯发布半年报，收入利润同比增长-15.44%和 4.25%。 

 数据更新 

53 度飞天茅台 870 元，52 度粮液 580 元，10 省主产区原奶平均价

格 3.95 元/公斤，生猪平均价格 15.36 元/公斤。 

 投资建议 

继续提示乳业的投资机会。本周龙头乳企将公布中报，业绩高增长

态势大概率将得以延续，本轮反弹乳业涨幅不大，奶价仍在超预期下

跌，将会增厚企业业绩，同时行业存在整合并购预期，提示投资机会。 

 风险提示 

食品安全风险，三公限制政策的不确定性，原材料价格波动风险。 
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一、市场表现 

上周，大盘继续保持震荡中微涨，食品饮料也随大盘微涨，板块整体涨幅为

0.61%，跑赢沪深 300（0.20%），在中信一级行业中列位倒数第 5。 

图表 1：各行业一周涨跌幅 
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数据来源：Wind，华融证券整理。 

细分板块方面，肉制品、调味品涨幅较大，分别达 3.78%、4.39%，其他食品、

其他饮料上涨较多，乳制品板块回落较多，下跌 2.62%，其他板块随大盘维持震荡

中微涨的走势。 

图表 2：各细分板块一周涨跌幅 
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个股方面，洋河带领中档区域性白酒上攻，古井、沱牌、酒鬼都有较好表现，

高档白酒回调，茅台下跌 1.41%。乳业龙头伊利回调-3.31%。肉制品板块双汇、

龙大肉食双双上涨，涨幅分别达 4.37%、2.71%。调味品板块中恒顺醋业前期涨幅

较大，上周回调-5.1%，但其他公司加加、星湖、莲花等仍出现较大幅度上涨。 

图表 3：主要食品饮料公司周涨跌幅情况 
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数据来源：Wind，华融证券整理。 

图表 4：其他食品饮料公司周涨跌幅情况 
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二、行业与公司信息 

连续四年违法违规，莲花味精领 50 万元罚单。据证监会介绍，莲花味精在 2006

年到 2009 年四年间，均存在违法行为。与此同时，证监会介绍，莲花味精分别于

2008 年、2009 年连续两年将应计入营业外收入的政府补助直接冲减生产成本，共

计 4354.69 万元，不符合会计准则的相关规定。根据当事人违法行为的事实、性

质、情节与社会危害程度，依据《证券法》相关规定，证监会决定：对莲花味精给

予警告，并处以 50 万元罚款；对郑献锋、高君、李先进给予警告，并处以 30 万

元罚款；对谢清喜、牧峻涛给予警告，并处以 10 万元罚款；对申宏伟、杨立、韩

秋月、高政、史克龙、薛冲、潘守前、刘成忠、于杰、郑德洲、付勇、武明、吴玉

民、牛文中给予警告，并处以 5 万元罚款。（资料来源：证券日报） 

沱牌舍得发布半年度报告。报告期内公司实现营业收入 73,111.47 万元，较上

年同期下降 3.19%，实现营业利润 1,584.71 万元，较上年同期下降 70.20%，实

现净利润（归属于母公司股东）1,046.95 万元，较上年同期下降 62.94%，主要是

因为公司高档产品销售下滑，产品结构发生调整，从而导致公司产品毛利率下降。

（资料来源：公司公告） 

山西汾酒发布半年度报告。报告期内公司实现营业收入 23.00 亿元，较上年同

期下降 43.42%，实现营业利润 4.94 亿元，较上年同期下降 64.54%，实现净利润

（归属于母公司股东）3.60 亿元，较上年同期下降 63.47%。（资料来源：公司公

告） 

易食股份发布半年度报告。报告期内，公司继续以项目拓展和业务发展为主线，

创新经营、强化管理、提升能力，全面完成经营生产任务，力争在航空配餐市场竞

争加剧的情况下，实现资产和规模的全面突破，使公司管理品质持续提升，产业布

局继续完善。截止 2014 年 6 月 30 日，易食股份实现归属于母公司净利润 978.51

万元；营业总收入 29019.07 万元，同比增长 1.21%；营业利润 3210.01 万元，同

比下降 4.45%；总资产达到 137632.19 万元，同比增长 9.50%。（资料来源：公司

公告） 

青青稞酒发布半年度报告。2014 年上半年，全国白酒行业整体调整仍在继续，

尤其是区域性酒企的高端白酒全面处于下降通道，但随着中国城镇化的推进和大众

酒的消费升级，大众白酒出现增长趋势。公司在 2014 年上半年进行了产品创新、

模式创新、终端管理精细化管理等措施，但受累于整体行业调整，公司业绩较去年

同期有一定程度的下滑。报告期内，公司实现营业收入 71,839.25 万元，同比下降

12.94%，归属于上市公司股东的净利润 17,349.04 万元，同比下降 19.15%。（资

料来源：公司公告） 
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深深宝 A 发布半年度报告。报告期内，公司实现营业收入 11,825.02 万元，

较上年同期下降 48.53%；营业利润-2,593.70 万元，较上年同期下降 243.35%；

归属于上市公司股东的净利润-2,338.21 万元，较上年下降 293.97%。（资料来源：

公司公告） 

海天味业发布半年度报告。报告期内，在公司董事会和管理层的努力下，公司

实现了生产、销售的持续增长，盈利能力得到进一步提升。报告期内，公司实现营

业收入 50.27 亿元，同比增长 14.18%，归属上市公司股东的净利润 10.95 亿元，

同比增长 26.81%，公司整体毛利率 41.19%，比去年同期提高 1.73 个百分点。良

好的经营成果和有效的管理手段，为实现公司全年经营目标，保持未来稳健快速发

展打下坚实基础。蚝油实现营业收入 6.34 亿，同比增长 25.59%，调味酱实现营业

收入 8.57 亿，同比增长 23.02%。（资料来源：公司公告） 

百润股份发布半年度报告。报告期内，公司紧紧围绕年初确定的经营工作计划，

继续保持大客户战略，加强内部管理，努力控制成本、快速响应客户需求，积极开

拓市场。报告期内公司实现营业收入 8,275.07 万元，同比上升 30.58%，实现净利

润 3,243.76 万元，同比上升 69.98%。（资料来源：公司公告） 

黑牛食品发布半年度报告。2014 年上半年，我国饮料行业总体增速放缓，整

体经营形势严峻，公司因调整产品结构、清理渠道库存和加强经销商管理等内外因

素的综合影响，业绩有所下滑，报告期内实现营业收入 2.56 亿元，比上年同期下

降 16.63%，归属于上市公司股东的净利润 729 万元。（资料来源：公司公告） 

通葡股份发布半年度报告。2014 年上半年，公司面临整个行业经济增速放缓

和中央对"三公"消费的严格限制，使政务和商务接待等支出大大减少，对酒类行业

造成了较大的冲击，减少了酒类的消费量，葡萄酒企业面临更严峻困境的形式，公

司董事会和经营管理层围绕公司发展战略，依据公司年初制订的经营计划指标，以

"以全球视野，树民族品牌"为动力，在开发新产品，强化市场运作，拓宽销售渠道，

创新营销机制等方面做出了积极的努力和大量的工作。公司经过不懈努力，取得了

比较理想的业绩，实现营业收入 4,240.3 万元，比上年同期增长 19.93%；实现净

利润 150.5 万元，比上年同期增长 82.24%。（资料来源：公司公告） 

莫高股份发布半年度报告。报告期，本公司实现营业收入 14,455.36 万元，比

上年同期下降了 9.71%，其中：葡萄酒产业实现收入 12,048.16 万元，比上年同期

增长了 4.39%，药品实现收入 2,407.19 万元，比上年同期增长 8.16%。报告期内

公司实现归属于上市公司股东的净利润 1,977.29 万元，比上年同期下降了

18.18%。（资料来源：公司公告） 

皇台酒业发布半年度报告。报告期内，面对严峻的宏观经济环境及日趋加剧的
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行业竞争趋势，公司经理层及全体员工在董事会的领导下，坚持强化精细化管理，

深入挖潜增效，齐心协力应对市场持续低迷的不利局面。一方面加强市场开发、准

确把握市场机遇，合理布局葡萄酒市场；另一方面加强内部生产经营管控、努力提

高效率、降低成本。报告期内公司实现营业收入 3,120.16 万元，较上年同期下降

23.05%，实现归属于母公司所有者的净利润-488.94 万元。（资料来源：公司公告） 

贝因美发布半年度报告。报告期内，第一季度实现营业收入 10.88 亿元，第二

季度实现营业收入 13.17 亿元，环比增长 21.08%，合计实现营业收入 24.05 亿元，

同比减少 25.24%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.08 亿元，同比减少

72.09%。（资料来源：公司公告） 

得利斯发布半年度报告。2014 年上半年，国内外经济形势复杂严峻，国内市

场持续低迷，行业竞争进一步加剧，许多企业都面临着各样的严峻挑战和巨大压力。

对此，公司全面实施精益生产，强化成本费用控制；加快新产品研发，提高创新能

力；加强营销团队建设，积极拓展全国市场；优化内部管理体系，不断提升管理效

率。2014 年上半年，实现营业收入 875,331,649.72 元，同比下降 15.44%；实现

营业利润 34,916,388.14 元，同比增长 10.41%；归属于母公司所有者的净利

30,850,798.70 元，同比增长 4.25%。（资料来源：公司公告） 
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三、本周行业数据 

近期白酒消费淡季，茅台五粮液零售价批发价保持稳定。目前 53 度飞天茅台

一批价为 870 元（上周 870 元），52 度粮液 580 元（上周 580 元）。 

图表 5：茅台价格走势 
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数据来源：公司公告，华融证券整理。 

图表 6：五粮液价格走势 
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数据来源：公司公告，华融证券整理。 
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猪价仍在继续上涨，符合我们前期判断，目前生猪平均价格 15.36 元/公斤（上

周 15.12 元/公斤），猪肉平均价格 22.76 元/公斤（上周 22.62 元/公斤），猪粮比价

5.59。 

图表 7：生猪、猪肉价格走势 
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数据来源：农业部，华融证券整理。 

图表 8：猪价、猪粮比价走势 
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奶价仍在超预期下跌，国内原奶收购价回落至 3.95 元/公斤（上周 3.96 元/公

斤），环太平洋交易价格脱脂奶粉为 3488 美元/吨，全脂奶粉为 3013 美元/吨。 

图表 9：国际乳品交易价格走势 
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数据来源：USDA，华融证券整理。 

图表 10：国际原奶收购价格走势 
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四、投资建议 

继续提示乳业的投资机会。本周龙头乳企将公布中报，业绩高增长态势大概率

将得以延续，本轮反弹乳业涨幅不大，奶价仍在超预期下跌，将会增厚企业业绩，

同时行业存在整合并购预期，提示投资机会。 

五、风险提示 

食品安全风险，三公限制政策的不确定性，原材料价格波动风险。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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