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核心要点： 

❑ 2023 年 3 月 20 日-2023 年 3 月 24 日，食品饮料行业上升 2.06% 

上周上证指数上升 0.46%，深证成指上升 3.16%，沪深 300 指数上升 1.72%，

创业板指上升 3.34%。申万食品饮料行业上升 2.06%，涨跌幅排名 9/31，

跑赢沪深 300 指数 0.33pct，食饮子版块涨跌不一，其中白酒板块涨幅最

大为 2.68%，啤酒板块上涨 2.59%，软饮料板块上升 2.04%。 

3 月食饮板块处于淡季期间，市场缺少催化，处于震荡调整期，基本已经

消化春节之后的高预期。上周开始陆续披露年报，业绩支撑下板块出现

反弹，4 月一季报业绩的披露将逐步验证消费复苏预期，春糖会及五一小

长假也将进一步催化市场，提振信心。 

❑ 行业周数据：白酒价格企稳，上游成本压力继续释放 

3 月 24 日，飞天茅台当年原装批发参考价为 2965 元/瓶，较前一周下降

0.84%，飞天茅台上一年原装批发参考价为 3035 元/瓶，较前一周上升

0.17%。京东普五价为 1389 元/瓶，与前一周持平。从 36 大中城市日用工

业消费品平均价格中的白酒价格来看，高档白酒价格增速略微上升，中

低档白酒价格增速持续放缓。2022 年 12 月，啤酒产量 254.3 万千升，同

比上升 8.50%；葡萄酒产量 3.20 万千升，同比下跌 23.80%。 

随着二季度商务、宴请等场景的反弹，白酒消费场景复苏实现困境反转

逻辑将得到进一步强化，淡季期提价、出新品等调整积累逐步于二季度

开始兑现，后续重点关注渠道动销、价格及业绩兑现情况。 

进口大麦单价略微回落，啤酒成本占比最高的包装价格持续下降，成本

压力持续缓解，场景复苏带动需求高增，二季度气候的升温将持续带动

需求，行业高端化平稳推进。 

❑ 投资建议 

随着年报、一季报的业绩披露，消费复苏阶段性节奏及幅度逐步明了，二

季度商务宴请回暖、五一等催化市场活力，短期重点关注业绩兑现情况

及催化因素带来的消费复苏行情，中长期关注收入改善带来的消费升级

主逻辑。建议关注白酒、啤酒、预制菜及调味品板块，白酒重点关注业绩

扎实的龙头企业及业绩释放空间大的次高端企业。维持食品饮料行业增

持评级。 

❑ 风险提示 

宏观经济恢复不及预期；疫情反复限制消费场景；食品安全问题；市场竞

争加剧。 

证券研究报告  2023 年 3 月 29 日 湘财证券研究所 

行业研究 食品饮料行业周报 
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1 行情回顾 

上周上证指数上升 0.46%，深证成指上升 3.16%，沪深 300 指数上升 1.72%，

创业板指上升 3.34%。申万食品饮料行业上升 2.06%，涨跌幅排名 9/31，跑赢

沪深 300指数 0.33pct，食饮子版块涨跌不一，其中白酒板块涨幅最大为 2.68%，

啤酒板块上涨 2.59%，软饮料板块上升 2.04%。 

3 月食饮板块处于淡季期间，市场缺少催化，处于震荡调整期，基本已经

消化春节之后的高预期。上周开始陆续披露年报，业绩支撑下板块出现反弹，

4 月一季报业绩的披露将逐步验证消费复苏预期，春糖会及五一小长假也将进

一步催化市场，提振信心。 

图 1 申万一级行业涨跌幅（3 月 20 日-3 月 24 日） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 2 食饮三级行业涨跌幅（3 月 20 日-3 月 24 日） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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上周食品饮料行业涨幅最大的五家公司为惠泉啤酒（+10.3%）、百合股

份（+9.0%）、舍得酒业（+9.0%）、老白干酒（+8.0%）、欢乐家（+7.8%），

跌幅最大的五家公司为汤臣倍健（-9.3%）、甘源食品（-5.8%）、麦趣尔（-5.4%）、

仙乐健康（-5.3%）、一鸣食品（-5.2%）。 

 

图 3 上周涨幅前五的公司（3 月 20 日-3 月 24 日）  图 4 上周跌幅前五的公司（3 月 20 日-3 月 24 日） 

 

 

 

资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 

 

截至 3 月 24 日，食品饮料行业 PE 为 35X，位居申万一级行业第 9 位。

从子行业来看，估值靠前的为其他酒类（87X）、调味发酵品（52X）、啤酒

（49X），估值靠后的为肉制品（23X）、乳品（24X）、软饮料（26X）。 

图 5 申万一级行业估值（PE_TTM） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 6 食饮三级行业估值（PE_TTM） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

图 7 重点子版块估值（PE_TTM） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

2 行业重点数据跟踪 

2.1 酒类数据跟踪 

3 月 24 日，飞天茅台当年原装批发参考价为 2965 元/瓶，较前一周下降

0.84%，飞天茅台上一年原装批发参考价为 3035 元/瓶，较前一周上升 0.17%。
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京东普五价为 1389 元/瓶，与前一周持平。从 36 大中城市日用工业消费品平

均价格中的白酒价格来看，高档白酒价格增速略微上升，中低档白酒价格增速

持续放缓。2022 年 12 月，啤酒产量 254.3 万千升，同比上升 8.50%；葡萄酒产

量 3.20 万千升，同比下跌 23.80%。 

年报的陆续披露及糖酒会的催化带动白酒板块反弹。随着二季度商务、宴

请等场景的反弹，白酒消费场景复苏实现困境反转逻辑将得到进一步强化，淡

季期提价、出新品等调整积累逐步于二季度开始兑现，后续重点关注渠道动

销、价格及业绩兑现情况。 

 

图 8 飞天茅台（53 度）行情价（元/瓶）  图 9 五粮液（52 度）京东价（元/瓶） 

 

 

 
资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 

 

图 10 白酒价格月度数据（元/瓶） 

  

图 11 白酒产量月度数据 

 

 

 

资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 
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图 12 啤酒产量月度数据  

 
图 13 啤酒进口情况月度数据 

 

 

 

资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 

图 14 葡萄酒产量月度数据  图 15 葡萄酒进口情况月度数据 

 

 

 

资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 

2.2 奶类价格跟踪 

奶价方面，2023 年 3 月 22 日我国主产区生鲜乳平均价为 3.97 元/公斤，

同比下降 5.00%。2023 年 3 月 17 日，酸奶零售价为 16.35 元/公斤，牛奶零售

价为 12.68 元/升，均较前一周略有下降。 
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图 16 生鲜乳价格数据  图 17 酸奶、牛奶价格数据 

 

 

 

资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 

2.3 成本价格跟踪 

猪价方面，2023 年 3 月 17 日，22 个省市仔猪平均价为 39.66 元/千克，生

猪平均价为 15.25 元/千克，猪肉平均价为 21.49 元/千克，除猪仔价格外均较

前一周有所回落。2023 年 3 月 24 日，豆粕现货价为 3808.00 元/吨，较 2022 年

3 月 17 日下跌 7.73%；玉米现货价为 2861.65 元/吨，较 2022 年 3 月 17 日下跌

0.86%。2023 年 2 月，大麦进口平均单价 408.85 美元/吨，较上月略微下降，

瓦楞纸出厂价与上月持平，箱板纸出厂价较上月下降 3.88%。 

进口大麦单价略微回落，啤酒成本占比最高的包装价格持续下降，成本压

力持续缓解，场景复苏带动需求高增，二季度气候的升温将持续带动需求，行

业高端化平稳推进。 

 

图 18 22 个省仔猪、生猪、猪肉价格  图 19 豆粕现货价 

 

 

 

资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 
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图 20 玉米现货价  图 21 大麦进口平均单价 

 

 

 
资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 

图 22 瓦楞纸出厂价  图 23 箱板纸出厂价 

 

 

 

资料来源：wind、湘财证券研究所  资料来源：wind、湘财证券研究所 

3 行业动态 

表 1 行业动态 

时间 相关板块 动态内容 

3 月 20 日 
啤酒、葡萄

酒 

海关总署发布 2022 年 1-2 月进出口主要商品量值表，其中啤酒、葡萄酒进口量

分别为 6.25 万千升、5.66 万千升；进口额分别为 3.11 亿元、6.01 亿元；啤酒出

口量为 7.53 万千升，出口额为 3.11 亿元。 

3 月 21 日 白酒 

四川沱牌舍得营销有限公司发布“关于调整品味舍得终端售价的通知，自 2023

年 4 月 1 日起，品味舍得第五代、第四代、精华版、庆典装等产品的终端售价上

调 20 元/瓶。 

3 月 22 日 白酒 

江苏智博酿造科技有限公司成立，注册资本 5000 万元，该公司由洋河股份持股

50%。工商信息显示，江苏智博酿造科技有限公司成立于 2023 年 3 月，位于江

苏省宿迁市，企业注册资本为 5000 万元，法定代表人为葛向阳。该公司从事软

件和信息技术服务业等，经营范围包含人工智能行业应用系统集成服务、市场营

销策划、数字创意产品展览展示服务等。股权方面，该公司由洋河股份等 6 家企

业共同出资。其中洋河股份持股 50%，江苏汤沟两相和酒业有限公司持股 15%，
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宁波长荣酿造设备有限公司、亿嘉和科技股份有限公司、武汉奋进智能机器有限

公司各持股 10%，江苏乾隆江南酒业股份有限公司持股 5%。 

资料来源：公开资料，湘财证券研究所 

4 公司重要公告 

表 2 上市公司重要公告 

公司名称 公告日期 公告内容 

中炬高新 3 月 20 日 

2022 年，公司实现营业收入 53.41 亿元，同比上升 4.41%，归属于上市公司股东的

净利润-5.92 亿元，同比下降 179.82%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润为 5.56 亿元，同比下降 22.50%。 

舍得酒业 3 月 21 日 

2022 年，公司实现营业收入 60.56 亿元，同比上升 21.86%，归属于上市公司股东

的净利润 16.85 亿元，同比上升 35.31%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润为 16.25 亿元，同比上升 34.25%。 

金徽酒 3 月 22 日 

2022 年，公司实现营业收入 20.11 亿元，同比上升 12.49%，归属于上市公司股东

的净利润 2.80 亿元，同比下降 13.73%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润为 2.71 亿元，同比下降 15.88%。 

妙可蓝多 3 月 22 日 

2022 年，公司实现营业收入 48.30 亿元，同比上升 7.84%，归属于上市公司股东的

净利润 1.35 亿元，同比下降 12.32%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润为 0.67 亿元，同比下降 45.14%。 

桃李面包 3 月 22 日 

2022 年，公司实现营业收入 66.86 亿元，同比上升 5.54%，归属于上市公司股东的

净利润 6.40 亿元，同比下降 16.14%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润为 6.29 亿元，同比下降 12.07%。 

青岛啤酒 3 月 22 日 

2022 年，公司实现营业收入 321.71 亿元，同比上升 6.65%，归属于上市公司股东

的净利润 37.11 亿元，同比上升 17.59%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润为 32.09 亿元，同比上升 45.43%。 

良品铺子 3 月 23 日 

2022 年，公司实现营业收入 94.40 亿元，同比上升 1.24%，归属于上市公司股东的

净利润 3.35 亿元，同比上升 19.16%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润为 2.09 亿元，同比上升 1.46%。 

涪陵榨菜 3 月 24 日 

2022 年，公司实现营业收入 25.48 亿元，同比上升 1.18%，归属于上市公司股东的

净利润 8.99 亿元，同比上升 21.14%，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润为 8.18 亿元，同比上升 17.76%。 

维维股份 3 月 24 日 

2022 年公司实现营业收入 42.22 亿元，同比减少 7.57%，归属于上市公司股东的

净利润为 0.95 亿元，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 1.13 亿

元，较去年同期分别减少 57.33%和 48.36%。 

顺鑫农业 3 月 24 日 2022 年公司营业收入 116.78 亿元，同比下降 21.46%；归母净利润-6.73 亿元。 

资料来源：公司公告，湘财证券研究所 

 

5 投资建议 

随着年报、一季报的业绩披露，消费复苏阶段性节奏及幅度逐步明了，二
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季度商务宴请回暖、五一等催化市场活力，短期重点关注业绩兑现情况及催化

因素带来的消费复苏行情，中长期关注收入改善带来的消费升级主逻辑。建议

关注白酒、啤酒、预制菜及调味品板块，白酒重点关注业绩扎实的龙头企业及

业绩释放空间大的次高端企业。维持食品饮料行业增持评级。 

6 风险提示 

宏观经济恢复不及预期；疫情反复限制消费场景；食品安全问题；市场竞

争加剧。 
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买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 
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