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一、本周市场大盘分析 

金信期盈证券市场周报 （20230731-0804） 
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证券代码 证券简称 商贸零售 

002251.SZ 步步高 13.60% 

000419.SZ 通程控股 8.32% 

002356.SZ 赫美集团 8.29% 

600306.SH *ST商城 8.14% 

600827.SH 百联股份 8.13% 

600612.SH 老凤祥 -4.22% 

300945.SZ 曼卡龙 -4.25% 

300755.SZ 华致酒行 -4.60% 

002345.SZ 潮宏基 -5.45% 

000715.SZ 中兴商业 -7.41% 
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证券代码 证券简称 消费者服务 

000721.SZ 西安饮食 6.90% 

601007.SH 金陵饭店 5.15% 

300338.SZ ST开元 5.03% 

300235.SZ 方直科技 2.27% 

300192.SZ 科德教育 2.12% 

600749.SH 西藏旅游 -3.24% 

002638.SZ 勤上股份 -3.67% 

002707.SZ 众信旅游 -3.90% 

603136.SH 天目湖 -4.20% 

000888.SZ 峨眉山 A -4.24% 
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二、地产及家电 

证券代码 证券简称 家电 

603685.SH 晨丰科技 9.17% 

002723.SZ 小崧股份 8.43% 

002050.SZ 三花智控 6.97% 

200016.SZ 深康佳 B 5.30% 

603868.SH 飞科电器 4.73% 

300894.SZ 火星人 -6.18% 

002290.SZ 禾盛新材 -6.71% 

603303.SH 得邦照明 -6.73% 

301332.SZ 德尔玛 -8.45% 

300916.SZ 朗特智能 -11.12% 

 

 

 

 

 

地产竣工及销售数据： 

2023 年 6 月住宅竣工面积上升、销售面积下降，住宅竣工面积同比上升 19.0%；商品房住宅销售面

积同比下降 5.3%。 

家电社零数据： 

2023 年 6 月社零总额 4.0 万亿元，较 2022 年同期增加 3.12%，其中家电类社零总额 1137.0 亿元，

较 2022 年同期增加 4.50%。 

空调产销量及零售： 

2023 年 6 月空调产量 1758.0 万台，同比增加 35.3%，总销量 1828.0 万台，同比增加 26.2%。其

中内销量为 1255.0 万台，增速为 32.0%；外销量为 573.0 万台，增速为 15.0%。零售端方面，根据奥维

云网数据，2023年 6 月空调线上/线下零售额同比+35.0%/-9.2%、线上/线下零售量同比+29.7%/-15.1%，

线上线下零售均价同比+4.0%/+7.9%，产业结构升级持续。 
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冰箱产销量及零售： 

2023 年 6 月冰箱产量 761.6 万台，同比增加 21.5%，总销量 783.7 万台，同比增加 19.2%。其中

内销量为 362.2 台，增速为+5.8%，而外销量为 421.4 万台，增速+33.7%。零售端方面，根据奥维云网数

据，2023 年 6月冰箱线上/线下零售额同比+4.8%/-5.9%、线上/线下零售量同比-5.0%/-10.8%，线上线下

零售均价同比+10.3%/+8.1%，产业结构升级持续。 

洗衣机产销量及零售： 

2023 年 6 月洗衣机产量 623.7 万台，同比+19.9%，总销量 633.2 万台，同比增加 21.0%。其中内

销量为 303.8 万台，增速为-0.5%，外销量为 329.4 万台，增速为 51.2%。零售端方面，根据奥维云网数

据，2023年 6 月洗衣机线上/线下零售额同比-12.0%/-6.9%、线上/线下零售量同比-19.9%/-8.5%，线上/

线下零售均价同比+9.8%/+3.3%，价格上升。 
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三、品牌服饰 

证券代码 证券简称 纺织服饰 

001234.SZ 泰慕士 22.00% 

603665.SH 康隆达 9.21% 

603555.SH ST贵人 7.19% 

300840.SZ 酷特智能 6.26% 

002269.SZ 美邦服饰 5.24% 

603518.SH 锦泓集团 -7.60% 

002875.SZ 安奈儿 -8.39% 

300819.SZ 聚杰微纤 -8.67% 

301276.SZ 嘉曼服饰 -9.27% 

300952.SZ 恒辉安防 -10.37% 

 

 

 

在基数效应下 9-12月流水数据有望重新进入逐月加速期； 

8 月底披露完整中报业绩，我们预计部分龙头收入不仅较 22 年低基数恢复、也超越 21 年同期水准，

开店推进顺畅；3）6-7 月短期流水数据波动致估值再次回调至较低水位。三大因素联合催化下，我们看好

品牌服饰 8-9月行情，建议关注强基本面+高股息率两条主线： 

本周华利公布中报业绩快报，也实现超预期表现：其中 Q2 单季度收入 55.51 亿（-3.9%），其中量-

17.8%较 Q1 降幅收窄，人民币 ASP+16.9%，来自高单价客户占比上升及客户本身订单产品的复杂化，收入

降幅收窄叠加人民币贬值带来的汇兑收益，华利 Q2 利润增速转正，归母净利 9.63 亿（+8.0%）、净利率

创历史新高达到 17.6%（+2.6pp），侧面反应了运动制造龙头业绩环比改善趋势。 

叠加前期 Nike6/29 年报发布中表示库存清理符合预期，Lululemon 也在 6 月表示下半年预计收入及存

货增长匹配度提升，总体来看制造龙头需求拐点预计下半年出现，虽多数中报业绩仍然承压，但下半年基

本面逐季改善趋势基本确认，叠加大部分制造龙头估值仍在偏低状态。 
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证券代码 证券简称 食品饮料 

603536.SH 惠发食品 34.61% 

300892.SZ 品渥食品 21.75% 

000752.SZ *ST西发 15.76% 

836826.BJ 盖世食品 10.32% 

002702.SZ 海欣食品 10.24% 

603345.SH 安井食品 -4.52% 

002840.SZ 华统股份 -4.91% 

300915.SZ 海融科技 -5.14% 

688089.SH 嘉必优 -6.37% 

300138.SZ 晨光生物 -7.31% 
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四、饮料制造 
 

 

白酒： 

近期稳增长政策陆续出台，市场对于经济恢复的预期抬升，白酒板块情绪有从底部上行的趋势 。多

家头部酒企预告业绩超预期，本周贵州茅台公布半年报，收入利润再超前期预告数据。 

白酒龙头公司仍受益于行业集中度提升，业绩确定性和抗风险能力强。7-8 月酒企以控货挺价为主，

并加大宴席、开瓶红包等促动销政策，借升学宴谢师宴等实现渠道库存稳步去化，不少主要单品的批价已

企稳上行，9 月进入中秋旺季，由于今年双节相连，返乡人口和消费场景多，我们预计宴席、送礼等都会

有不错表现。预计白酒整体 2Q23 业绩稳健性强，部分公司在去年低基数下有超预期可能，良好的业绩表

现有望与市场对经济的乐观情绪共振，支撑板块估值持续上行。二季度主动偏股型基金与北上资金持股白

酒均有环比下降 

啤酒： 

今年旺季现饮渠道的恢复逻辑正逐步兑现，同时去年四季度以来的淡季提价亦有望小幅贡献吨价提升

动力；公司端重啤等受疫情影响较大的标的或在政策优化逻辑中表现出更大弹性。 

整体原料价格已迎拐点，成本压力已从去年四季度开始缓解。原材料中的进口大麦全年或同比双位数

增长，我们预计包材成本压力缓解对冲大麦价格上涨下原材料成本有望持平或微降。 

高端化仍在稳步推进中，高端单品表现带来强劲吨价提升势头。  

1、青啤：7 月销量同降 14%，主要系高基数、去库存（6 月年中大会压货）及今年中秋听装酒计划延

后所致，消化后山东地区库存基本在 10-15天健康水平。 

2、华润：7 月销量同比-4%，其中大高档+7%，中档-4%，主流和低档-9%。原因一是因为基数高，二是

6月考核导致提前压货。 

3、燕京：7月销量基本持平，U8销量增长接近 30%，主要系去年同期基数较高（U8+约 60%）且河北等

地主动控价保障健康发展。 

4、重啤：7月销量预计同增低个位数，乌苏低基数下同比企稳。 

乳制品： 
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五、食品 

近期销售温和增长，关注消费力复苏及旺季动销。我们草根调研显示受消费复苏偏弱影响，2Q 乳制品

行业低基数下实现温和增长。伴随经济及消费继续恢复，我们预计 3Q 乳制品销售受益于旺季送礼消费场

景复苏及低基数有望实现较好复苏，增速环比改善。 

全年看，预计龙头乳企内生收入有望实现中个位数稳健增长，部分优势区域乳业凭借外围市场拓展收

入增长或好于龙头乳企；同时受益成本下降、结构升级、费率优化等， 2023 年乳企利润率有望如期提升。

当前伊利/蒙牛交易在 2023 年 P/E 16.9/16.5x，处于历史估值底部区间，长期看估值处于相对低点。此

外，我们看好部分具备竞争力的区域乳企收入及业绩的成长性，其中看好新乳业实现利润率提升的增长前

景。 

1、伊利：7 月常温奶同增中低个位数，环比 6 月略有提速，且金典增速快于整体，费用率同比持平，

渠道库存合理、略低于去年。 

2、蒙牛：7 月液奶同比下滑，主要系 6 月半年度冲刺后的库存去化，费用率同比持平，渠道库存较低

以蓄力双节。 

3、天润：7月预计营收有所下滑，主要系需求疲软叠加 6月半年度冲刺后的消化库存。 

4、新乳业：7 月液奶同增近 10%，其中川乳、唯品平淡，华东子公司均实现 20%左右增长，南山、大

湾区表现更优，且子公司利润率指标全部达成。 

 

 

 

休闲零食： 

近期盐津铺子、甘源食品、紫燕食品等公司发布 1H23 业绩预告，整体板块关注度相对较高。盐津铺

子、甘源食品因新渠道增量贡献明显，同比增速较快，1H23 发布业绩预告。 

盐津：我们预计 2Q23 收入同比增长超 50%，零食量贩/定量流通/电商新渠道及新品表现亮眼，另外

我们预计公司 2Q23 净利率环比提高，原料成本回落、规模效应等作用进一步发挥。 

甘源：按照业绩预报计算 2Q23 净利率约 14.4%-16.6%，环比 1Q23 的 14.1%进一步提高，主要系毛

利率环比改善及 2Q 费用投放较少。 

紫燕食品 1H23 利润同比增速表现相对亮眼，一方面与其 1H22 低基数有关，另一方面紫燕食品的重

要成本冻牛肉价格同比明显回落、对紫燕毛利率有明显利好。 
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软饮料： 

行业消费场景复苏，成本端压力同比去年有所舒缓。春节及 1Q23 期间行业整体动销保持良好，综合 

4Q22 及 1Q23 观察，行业头部公司均录得较好表现。防疫政策优化下，消费场景复苏仍驱动行业经营态

势逐步好转，尤其值得关注小包装水、能量饮料及运动饮料等户外消费占比较高品种，弹性潜力或更明

显。 

成本端，PET 价格逐步摆脱上游供给端扰动及原油价格反复，近日价格逐步回探至约 7,100 元/吨水

平； 

白糖价格仍处于高位，仍需观察巴西榨季丰产兑现情况及港口物流恢复，但我们预计 2023 年综合成

本端压力同比去年或将有所舒缓，2H23 或较 1H23 利好更为明显。此外，我们预计行业于优质产品供给

持续丰富下有望延续增势，长期看行业健康化、高端化主线趋势不变，且在行业龙头加快推新节奏下有望

逐渐提速。 

1、洽洽：7月主动控货，叠加消费淡季，部分地区反馈个位数增速，但目前动销积极回暖。   

2、甘源：延续高增，冻干坚果 costco 动销较好，近期拟铺流通渠道。 

3、盐津：H2高基数下环比仍在提速，零食渠道月销已破 8kw+。 

 

速冻食品： 

B 端需求有望恢复，预制菜持续受到政策支持。7 月 31 日国务院转发国家发改委《关于恢复和扩大

消费的措施》的通知，提出 20 条针对性措施，其中提出“扩大餐饮消费”，下游 B 端恢复利于上游半

成品需求提升；提出“培育种养殖基地+中央厨房+冷链物流+餐饮门店模式，挖掘预制菜市场潜力，加快

推进预制菜基地建设”，表明政策上支持预制菜发展的决心。 

3Q23 进入餐饮、宴席旺季，期待下游需求环比改善，同时三季度末也是旺季前备货的关键节点，我

们预计在餐饮需求持续恢复叠加旺季影响下，速冻板块有望迎来改善。 

自 2022 年 6 月初至今油脂价格进入下行趋势，根据 Wind，棕榈油、豆油、豆粕现货价格距 2022 

年高点下降 53%、35%、21%，7 月棕榈油、豆油、豆粕 7 月均价分别同比-18%、-16%、+5%，白鲢鱼价格

自 3Q21 高位以来下降 30%，7 月均价相比去年同期下降 7%，以其为原料的淡水鱼浆价格亦处低位。关

注 B 端收入占比较高、原材料价格稳中向下、产能利用率提升带来盈利能力改善的安井食品、千味央厨

等企业。 
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六、农林牧渔 

1、安井：7月环比 6月有所转好，预计主业 15%+增长，订货会等政策逐步开展 

2、立高：餐饮表现亮眼，饼店略有好转，预计 7月近 30%增长 

3、千味：7月预计 25-30%增长，其中大 B端 30%增速，小 B端 20-25%增长。 

 

 

 

 

证券代码 证券简称 农林牧渔 

300175.SZ 朗源股份 18.78% 

600191.SH 华资实业 8.39% 

600127.SH 金健米业 8.05% 

831087.BJ 秋乐种业 7.08% 

300511.SZ 雪榕生物 6.71% 

300871.SZ 回盛生物 -2.34% 

300498.SZ 温氏股份 -3.08% 

002868.SZ 绿康生化 -4.73% 

300761.SZ 立华股份 -5.67% 

688526.SH 科前生物 -6.60% 
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生猪：价格情绪性 上涨不可持续，产能去化仍是大势所趋。 

上周猪价和体重均上涨。根据涌益咨询数据，上周生猪价格为 16.48 元/kg（上上周 14.68元

/kg）；出栏均重出现上涨，上周生猪出栏均重在 120.36公斤（上上周 120.06公斤）。 

上周猪价出现情绪性跳涨；上周猪价环比跳涨 1.8元/kg，主要受到行业肥标价差拉大，市场压栏情

绪增强，叠加二次育肥情绪高涨等情绪性影响，以及部分地区台风及降雨天气导致市场供应量短期缩减等

影响；同时上周均重开始略有增长，散户压栏情绪开始上涨。 

价格情绪性上涨不可持续，产能去化仍是大势所趋；我们坚持认为：产能周期是主要矛盾，2022 年

4 月到 10 月是产能收缩背景下的价格上涨，情绪是顺势而为，锦上添花，上涨稳步且有力。但

2023 年 7 月下旬以来的上涨，是顶着产能扩张背景下的价格上涨，肥标正差带动下的情绪性上涨，上

涨不可持续。我们认为价格情绪性上涨不可持续，行业资金压力仍然较大，产能去化仍是大势所趋。 
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六、AI 传媒 
 

 

 

 

证券代码 证券简称 传媒 

603000.SH 人民网 14.45% 

000719.SZ 中原传媒 14.20% 

002400.SZ 省广集团 12.02% 

002517.SZ 恺英网络 9.03% 

603444.SH 吉比特 8.95% 

002878.SZ 元隆雅图 -5.87% 

301171.SZ 易点天下 -7.22% 

600936.SH 广西广电 -7.31% 

301262.SZ 海看股份 -7.90% 

000802.SZ 北京文化 -8.09% 
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互联网： 

本周国家互联网信息办公室印发关于《移动互联网未成年人模式建设指南（征求意见稿）》公开征求

意见的通知。 

游戏： 

暑期游戏市场增长明显，Gamelook 报道 7月新游收入大盘预计环比增长 30%，未来 8 月还有 19款游

戏定档，游戏供给丰富。 

广告营销： 

分众传媒“快消品拓展逻辑”下经营复苏，积极布局 AI营销工具和海外市场。 

影视院线： 

猫眼 23H1业绩超预期。近期影视板块有所回调，我们坚定看好下半年影视行业表现，2个边际向上的

利好趋势延续。 

建议重点关注平台经济业绩及估值双修复机会，以及 AI+及数字经济机会。 

（1）建议持续重视宏观信心增强和政策面带来的港股贝塔持续向上机会。个股层面，下半年基本面

边际向上的公司具备更高的潜力。弹性角度建议关注快手（短视频赛道领跑，收入和利润弹性较大）、美

团（业绩超预期和格局稳定带来的估值修复）和哔哩哔哩（暑期新游戏陆续上线，带来催化）；稳健角

度，我们认为腾讯仍是首选。2Q/中报盈利超预期角度建议关注快手、美团、泡泡玛特和云音乐。 

（2）7月游戏版号维持稳健发放，重点关注未来游戏产品落地以及业绩兑现情况，AIGC 行业技术突

破有望对游戏行业产生持续催化，建议关注业绩确定性较强的三七互娱、吉比特、恺英网络、巨人网络、

神州泰岳、姚记科技、盛天网络、完美世界、紫天科技、电魂网络等。 

（3）关注板块龙头价值修复及绩优个股，营销板块，建议关注分众传媒（关注复苏情况，23年经营

杠杆有望释放）、兆讯传媒（疫后修复弹性大）；长视频建议关注芒果超媒和爱奇艺；在线招聘，建议关

注 BOSS直聘；线下娱乐，建议关注华立科技（23年业绩弹性大）；博彩，业绩持续疫后修复，关注金沙

中国等；文旅，建议关注电广传媒在芒果 IP及基因赋能之下的新文旅业务开拓，以及游戏和创投等业务

发展。 
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（4）教育板块建议关注 AI+教育、教育数字化、智慧教育平台方向，建议关注新东方、东方甄选、视

源股份（复苏&政策利好）、佳发教育、盛通股份等相关个股，以及中原传媒、中南传媒、凤凰传媒、南

方传媒、皖新传媒等国有出版公司。 

（5）暑期档票房超预期，关注光线传媒、百纳千成、猫眼娱乐、中国电影等。 

（6）《生成式人工智能服务管理暂行办法》出台，将训练数据的来源纳入监管，加速数据版权在 AI

模型领域的变现。关注阅文集团、中文在线、掌阅科技等文学 IP公司，上海电影、汤姆猫等动漫 IP公

司，华策影视等艺人 IP公司，视觉中国等图片 IP公司。 

姚记科技游戏流水 
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