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[Table_MorningSection] 
行业专题评述 

行情表现有所低迷，关注暑期档优质影片——文化传媒行业周报——中性（联系人：姚磊） 

投资要点： 

1、行业动态&公司新闻 

VFine Music 与小米达成音乐版权合作 

QQ 小程序及 QQ 小游戏将于下周开放自助接入 

深圳晚报与喜马拉雅成立合资公司 

腾讯天美工作室和精灵宝可梦公司将开发新游戏 

爱奇艺上线“爱奇艺随刻” Vlog 生活分享平台 

2、上市公司重要公告 

光线传媒：公司联合中标扬州市空港新城影视文旅产业基地片区 PPP 项目 

浙数文化：拟出资 5000 万认购杭州云栖创投 5.7471%股权 

3、本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 0.40%，文化传媒行业下跌 1.83%，行业跑输市场 2.23 个百分点，位列中信

29 个一级行业尾部；子行业中影视动漫下跌 2.29%，平面媒体下跌 2.33%，有线运营下跌 3.31%，营销服务

下跌 3.41%，网络服务下跌 1.61%，体育健身下跌 0.58%。 

个股方面，中潜股份、光线传媒及视觉中国本周领涨，信隆健康、欢瑞世纪和实丰文化本周领跌。 

4、投资建议 

本周文化传媒行业表现相对低迷，行业内部分影视公司受影片利好刺激有所上涨。进入中报预披露期，我们

认为投资者需要关注个股业绩表现，规避中报业绩不达预期的板块及相关个股。投资逻辑上我们推荐三条主

线：（1）游戏行业的一二线龙头公司，二季度是游戏行业的投放期，行业集中度持续提升利好龙头业绩释放；

（2）下游渠道端用户持续增长、平台经营优化所利好的互联网视频版块；（3）暑期档上映的部分影片表现

超预期所利好的相关制片发行类公司。综上我们维持文化传媒行业“中性”的投资评级，推荐中国出版

（601949）、中南传媒（601098）、中国电影（600977）、中体产业（600158）、芒果超媒（300413）。 

5、风险提示 

宏观经济低迷；重大政策变化；需求不达预期；国企改革进展不达预期。 

 

基金持仓再创新高 优选估值合理龙头——食品饮料行业周报——看好（联系人：刘瑀） 

投资要点： 

行业动态&公司新闻 

2019 年 1-5 月食品制造业营业收入同比增长 5.75% 

1-5 月乳品加工业毛利率和销售利润率双降 

百威英博 160 亿澳元向朝日集团出售澳洲子公司 

上市公司重要公告 

新乳业：发布关于对外投资暨认购及购买股份并签署协议的公告 

桃李面包：发布 2019 年半年度业绩快报，归母净利润同比增长 15.64% 

好想你：发布 2019 年半年度业绩快报，归母净利润同比增长 22.94% 

行业重点数据跟踪 

乳制品方面，生鲜乳价格小幅波动，整体呈平稳趋势。截至 2019 年 7 月 10 日，主产区生鲜乳平均价为 3.58

元/公斤，环比微增，同比上涨 6.2%。 

肉制品方面，仔猪、生猪、猪肉价格去年年初开始下跌，至去年 5 月份跌至相对低点，随后开始探底回升并

且延续涨价趋势，猪肉价格已创年内新高。截至 7 月 12 日，全国 22 省仔猪、生猪、猪肉价格分别达到 49.43

元/千克、18.30 元/千克、25.08 元/千克，分别同比变动 99.88%、43.30%、40.74%，同比均有明显增幅，价
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格继续创阶段性新高，长期来看猪价整体仍将继续反弹。 

本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 0.40%，食品饮料板块下跌 1.85%，行业跑输市场 2.25 个百分点，位列中信

29 个一级行业下游。其中，白酒下跌 2.62%，其他饮料下跌 0.73%，食品下跌 0.61%。 

个股方面，ST 椰岛、恰恰食品以及桃李面包涨幅居前，龙大肉食、天味食品以及有友食品跌幅居前。 

投资建议 

根据 2019年二季度基金持仓数据，公募基金持有食品饮料行业相关个股市值占公募基金持仓总市值17.91%，

位列申万 28 个一级行业之首。从历史数据看，公募基金持有食品饮料板块相关个股占持仓总市值比例环比

提升 4.56 个百分点，为近 10 年高点。从细分行业看，白酒持仓比例在今年二季度进一步提升 4.04 个百分点

至 13.44%，是食品饮料板块持仓比例继续上行的主要原因。食品饮料板块中占公募基金总持仓比例最高的

前五大个股分别为贵州茅台、五粮液、伊利股份、泸州老窖及洋河股份，其中白酒行业占据四席。前五大重

仓股在二季度均有明显加仓，加仓幅度也随持仓占比高低正向加强。从公募基金对于食品饮料行业持仓变动

的情况来看，机构对于该行业仍然持认可态度。我们认为食品饮料板块能够持续获得资金青睐获得超额收益

原因有三：其一，稳健的基本面；其二，由基本面所带来的行业比较的优越性；其三，外资对核心资产的持

续增持。短期来看，目前处于行业淡季，白酒企业大多选择淡季调整价格、梳理渠道，从实际情况看目前量

少价挺，国庆、中秋前后或会有预期差出现。长期来看，白酒尤其高端白酒目前仍然是食品饮料行业乃至全

行业当中确定性较强的板块，仍建议逢低配置确定性较高的高端类白酒。在大众品方面，仍然建议长期关注

基础消费品品牌化机遇，寻找各细分领域的成长龙头，此外建议关注啤酒板块受益于结构化调整、增值税下

调带来的业绩释放。综上，我们仍给予行业“看好”的投资评级，推荐五粮液（000858）、泸州老窖（000568）、

青岛啤酒（600600）及安琪酵母（600298）。 

风险提示 

宏观经济下行风险；重大食品安全事件风险。 

 

广州酒家收购陶陶居 华住二季度数据下滑——餐饮旅游行业周报——看好（联系人：刘瑀，

杨旭） 

投资要点： 

行业动态&公司新闻 

张家界：上半年接待游客 2701.19 万人次，同比增长 20.75% 

复星旅文：上半年扭亏为盈，归母净利超过 4.5 亿元 

马来西亚：7 月 15 日起放宽中国游客落地签政策 

广之旅成立云浮分公司：深耕二三线城市市场 

华住：Q2 中高档成熟酒店三大指标同比下滑 

上市公司重要公告 

广州酒家：收购陶陶居公司 100%股权 

天目湖：公开发行可转债申请获得证监会审核通过 

全聚德：发布关于董事辞职的公告 

本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 0.40%，餐饮旅游板块上涨 0.32%，行业跑输市场 0.08 个百分点，位列中信

29 个一级行业上游。其中，景区下跌 0.64%，旅行社上涨 1.06%，酒店上涨 0.29%，餐饮下跌 1.58%。 

个股方面，张家界、首旅酒店和桂林旅游本周领涨，大东海 A、西藏旅游和腾邦国际本周领跌。 

投资建议 

本周，广州酒家发布公告，拟以不到 2 亿元收购陶陶居食品有限公司 100%股权。本次购买陶陶居股权，是

公司继续落实公司“食品+餐饮”双轮驱动战略的具体举措之一，通过本次交易取得“陶陶居”的优质品牌

后，有利于公司进一步扩充食品及餐饮平台的老字号品牌，与公司原有品牌形成互补并产生协同效应，增强
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核心竞争力。整体来看，旅游业作为朝阳行业发展空间依然广阔，长期向好逻辑并未改变。我们维持对行业

“看好”的投资评级，建议投资者从以下几个维度选择个股：其一，优选逻辑清晰且业绩确定性强的免税行

业；其二，关注估值处于历史相对低点且业绩具备较大弹性的酒店行业龙头；其三，当前门票降价预期下对

门票收入依赖较低且具备异地复制可能的优质景区类公司。综上，我们推荐中国国旅（601888）、首旅酒店

（600258）以及宋城演艺（300144）。 

风险提示 

突发事件或不可控灾害，宏观经济低迷，行业重大政策变化。 

金融工程研究 

豆粕菜粕套利机会渐显――股指商品期货周报（联系人：郝倞） 

    行情回顾 

自 2019 年 7 月 18 日至 2019 年 7 月 24 日，沪深 300、上证 50、中证 500 均小幅震荡，无明显方向，沪深

300、上证 50 小幅上涨，中证 500 小幅下跌。期货方面，中证 500 期货当季合约跌幅较大，下跌 3.05%。同

期，文华商品指数窄幅震荡，工业品、农业品均小幅震荡，贵金属板块高位震荡，波动加大。工业品子板块

中，有色金属板块底部反弹，震幅加大，化工板块小幅震荡走弱，黑色产业链小幅走弱。具体分板块来看，

贵金属板块波动加剧，白银涨幅较大，上涨 5.18%；有色金属板块涨跌互现，铅涨幅较大，上涨 2.02%；黑

色产业链板块中仅动力煤小幅上涨 2.23%，其余品种均下跌，铁矿石跌幅较大，下跌 5.62%；化工板块中 PTA

指数振幅加大，下跌 5.48%；农产品板块中仅豆粕、菜粕、苹果小幅下跌，其余品种均上涨，其中油脂类品

种底部反弹，棕榈油领涨，上涨 2.47%。 

    品种比价走势 

跨品种比价走势中，豆粕菜粕比价自历史底部位置反弹，存在均值回复机会。  

    品种周度资金监控 

资金流入排名前五的品种为：铁矿石、焦炭、锌、黄金、豆粕，资金流出排名前五的品种为：天然橡胶、豆

油、甲醇、白糖、白银。 

    风险提示 

价格短期波动过大风险。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司

的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获

得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 



                                    晨会纪要（2019/7/25） 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                              6 of 7 

 

 

 

所长&金融行业研究 

张继袖 

+86 22 2845 1845 

 

副所长&产品研发部经理 

崔健 

+86 22 2845 1618 

 

 

计算机行业研究小组 

王洪磊（部门经理） 

+86 22 2845 1975 

张源 

+86 22 2383 9067 

王磊 

+86 22 2845 1802 

 

汽车行业研究小组 

郑连声 

+86 22 2845 1904 

陈兰芳 

+86 22 2383 9069 

食品饮料行业研究 

刘瑀 

+86 22 2386 1670 

 

电力设备与新能源行业研究 

张冬明 

+86 22 2845 1857 

刘秀峰 

+86 10 6810 4658 

滕飞 

+86 10 6810 4686 

 

医药行业研究小组 

徐勇 

+86 10 6810 4602 

甘英健 

+86 22 2383 9063 

陈晨 

+86 22 2383 9062 

 

通信行业研究小组 

徐勇 

+86 10 6810 4602 

 

公用事业行业研究 

刘蕾 

+86 10 6810 4662 

 

餐饮旅游行业研究 

刘瑀 

+86 22 2386 1670 

杨旭 

+86 22 2845 1879 

 

非银金融行业研究 

洪程程 

+86 10 6810 4609 

 

中小盘行业研究 

徐中华 

+86 10 6810 4898 

 

机械行业研究 

张冬明 

+86 22 2845 1857 

 

传媒行业研究 

姚磊 

+86 22 2383 9065 

固定收益研究 

崔健 

+86 22 2845 1618 

夏捷 

+86 22 2386 1355 

朱林宁  

+86 22 2387 3123 

 

金融工程研究 

宋旸 

+86 22 2845 1131 

张世良 

+86 22 2383 9061 

 

金融工程研究 

祝涛 

+86 22 2845 1653 

郝倞 

+86 22 2386 1600 

 

 

流动性、战略研究＆部门经理 

周喜 

+86 22 2845 1972 

 

 

 

策略研究 

宋亦威 

+86 22 2386 1608 

严佩佩 

+86 22 2383 9070 

 

宏观研究 

宋亦威 

+86 22 2386 1608 

孟凡迪 

+86 22 2383 9071 

 

博士后工作站 

张佳佳 资产配置 

+86 22 2383 9072 

张一帆 公用事业、信用评级 

+86 22 2383 9073 

 

综合管理＆部门经理 

齐艳莉 

+86 22 2845 1625 

 

机构销售•投资顾问 

朱艳君 

+86 22 2845 1995 

刘璐 

 

  

合规管理&部门经理 

任宪功 

+86 10 6810 4615 

风控专员 

张敬华 

+86 10 6810 4651 

  

渤海证券股份有限公司研究所 
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渤海证券研究所 

 

天津 

天津市南开区水上公园东路宁汇大厦 A座写字楼 

邮政编码：300381 

电话：（022）28451888 

传真：（022）28451615 

 

 

北京 

北京市西城区西直门外大街甲 143 号 凯旋大厦 A 座 2 层 

邮政编码：100086 

电话： （010）68104192 

传真： （010）68104192 
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