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本周白酒指数（中信）累计涨跌幅-1.30%。涨幅前三的个股为：金种子酒（+4.99%）、伊力特（+3.37%）、天佑德酒（+0.07%）；跌幅
前三的个股为：水井坊（-3.36%）、舍得酒业（-4.86%）、酒鬼酒（-6.00%）。

观点：估值具备性价比，建议把握布局机会。本周市场对经济和消费复苏预期依然较低，伴随Q2白酒进入消费淡季库存消化期，动销减
缓，市场信心不足，板块继续回调。但白酒基本面仍然健康，本周多家酒企股东大会也反馈积极信号。在库存消化后，叠加消费场景全
面复苏和端午小旺季，白酒或将释放业绩弹性。当前白酒板块估值较低，消费复苏和动销加速有望提供持续的业绩支撑，建议重视当前
布局窗口期。分价格带来看，高端酒确定性不减，表现依旧稳健，终端反馈积极；次高端酒企库存逐步消化，环比有所下降；地产酒本
轮表现较优，立足于优势地区，推进全国化布局，改革效能正逐步兑现；中端及大众酒多款新品上市，关注新品铺货动销情况。我们持
续看好整个板块的复苏机会，推荐关注三条主线，一是需求坚挺的高端酒企，推荐贵州茅台、五粮液、泸州老窖；二是受益宴席复苏的
次高端及区域龙头酒企，推荐舍得酒业、山西汾酒、今世缘，建议关注口子窖，三是受益大众消费、光瓶酒扩容的白酒企业，建议关注
金种子酒、顺鑫农业。

白酒行业

本周食品指数（中信）累计涨跌幅-1.47%。涨幅前三的个股为：黑芝麻（+11.11%）、好想你（+7.86%）、甘化科工（+5.58%）；跌幅
前三的个股为晨光生物（-6.56%）、海天味业（-20.73%）、味知香（-29.98%）。

观点：需求修复在途，成本压力缓解，静待大众品盈利能力修复。受益于玉米、棕榈油、大麦、大豆、包材等成本项进入下行通道，食
品饮料生产企业成本压力将得到缓解，叠加4月社零数据显现的需求回复态势，成本下降和需求改善共同作用下，企业盈利能力或将得
到改善，可逢低布局相关细分行业。啤酒高端化趋势延续，叠加前期低基数，随着现饮场景复苏，以及全球高温预期，啤酒旺季表现有
望超预期；休闲食品动销良好，原材料价格下行带来毛利率修复，零食专营店等渠道不断扩张下沉带来渠道红利；调味品需求稳定，伴
随消费场景复苏、连锁化趋势持续，成长空间较大的复合调味品有望受益。我们认为餐饮产业链复苏仍是后续主线，其中速冻食品、啤
酒、调味品等板块有望明显受益，推荐安井食品、千味央厨、重庆啤酒和宝立食品，建议关注青岛啤酒。

食品行业

食品饮料周报-观点
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食品饮料周报-白酒个股观点

 贵州茅台，本周累计涨跌幅-1.18%。观点：1）直销占比持续提升，公司渠道结构改革效果明显。主要受益于公司22年i茅台数字营销平台

的上线，2023年Q1“i茅台”实现酒类不含税收入49.03亿元。2）自3月开始进入消费淡季，飞天茅台批价整体保持稳定，根据国酒财经数

据，5月29日飞天茅台（整箱）批价在2960元左右，飞天茅台（散瓶）批价维持在2810元左右，呈小幅回升态势。我们认为，茅台作为高

端白酒代表将充分受益经济复苏，技改项目大幅提升了茅台酒的产能为公司长足发展提供了坚实的基础，同时系列酒有望持续放量并成长

出新的大单品，伴随库存消化，或可在端午迎来动销小高峰。我们看好公司业绩持续稳步增长，维持“推荐”评级。

 五粮液，本周累计涨跌幅-1.29%。观点：1）核心大单品第八代五粮液批价稳中有升，动销增速表现强劲，经销商库存相对良性；公司向

中高价位产品聚焦，五粮春、五粮醇、五粮特头曲、尖庄等全国性战略大单品和区域性重点品牌影响力持续增强。2）渠道方面，公司将

持续升级经销商渠道，积极推进直营渠道建设，培养消费者习惯，强化品牌影响力。3）在商务宴席场景复苏、公司改革持续推进、产品

结构渠道结构优化、品牌力坚挺背景下，五粮液作为高端白酒龙头，有望实现价稳量升。我们看好五粮液长期竞争力，维持“推荐”评级。

 泸州老窖，本周累计涨跌幅-0.89%。观点：公司产品结构完善，高档国窖品牌力不可撼动，中档特曲卡位次高端价格带，低档头曲二曲定

位大众消费；渠道精耕细作，品牌专营模式增强终端掌控力；管理层经验丰富，致力于消费者培育。我们看好泸州老窖的长期竞争力，维

持“推荐”评级。

个股观点
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食品饮料周报-白酒个股观点

 山西汾酒，本周累计涨跌幅-0.57%。观点：1）省内消费场景复苏加快拉动23Q1省内营收快速增长。环山西、华东以及华南市场持续拓展，

全国化势头不减。2）展望未来，公司将持续聚焦高端产品打造、品牌高价值塑造、高端消费者培育，我们看好山西汾酒持续改革驱动的

发展能力，维持“推荐”评级。

 洋河股份，本周累计涨跌幅-0.56%。观点：1）公司全国化进程稳步推进，公司优化经销商结构和深入全国化布局。2）公司推出梦之蓝手

工班（大师），升级海之蓝等产品，巩固梦六+战略主体地位，加强水晶版梦之蓝消费者培育，不断做大海之蓝规模，产品矩阵进一步优

化。3）随着消费场景的复苏、江苏白酒消费持续升级以及洋河全国化战略布局深入，公司进入了改革势能持续释放的阶段，我们看好洋

河的长期竞争力。维持“推荐”评级。

 舍得酒业，本周累计涨跌幅-4.86%。观点：1）春节后，春节后舍得动销环比改善，宴席氛围相比去年有显著提升，费用也有所下降；2）

公司将部分城市设立为特区，管理条线逻辑由产品主导转为区域主导，提升组织目标一致性，完善全国化渠道布局；3）舍得作为次高端

名酒将充分受益消费场景复苏，终端库存持续出清，叠加五一、端午动销活动，短期内公司业绩具备向上弹性；同时公司持续优化产品结

构、设立特区改善渠道结构，我们看好公司的长期竞争力。维持“推荐”评级。

 今世缘，本周累计涨跌幅-3.08%。观点：1）江苏消费升级趋势全国领先，省内市场主流价位带产品已达到300元以上，今世缘国缘四开、

对开牢牢卡位省内300-500次高端价位带，将受益于苏酒扩容红利。2）公司作为苏酒双雄之一，近年来通过产品、营销、组织架构等一系

列调整，向百亿目标砥砺前行。我们看好公司组织架构变革后的长期竞争力。维持“推荐”评级。

个股观点
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食品饮料周报-食品个股观点

 新乳业：本周累计涨跌幅7.16%。1）公司发布2023-2027年战略规划，公司将继续以“鲜立方战略”为核心方向，通过做大做强核心业务，

努力推动高品质鲜奶产品未来五年符合年均增长率不低于20%，未来五年新品年复合增长率大于10%，负债率未来五年降低10个百分点。2）

23年以来原奶价格持续下行，公司继续锚定低温奶优势产品，公司盈利能力有所提升。公司内生增长、外延并购双轮驱动，费用投放持续

优化，23年预计业绩将实现新增长。

 安井食品：本周累计涨跌幅-1.57%。观点：1）公司充分利用近年来“销地产”布局的产能优势，各基地协同发展、规模效应逐步显现，

加之BC兼顾、均衡发展的产品矩阵共同作用，传统速冻火锅料制品和速冻面米制品营业收入稳步增长，重点布局的预制菜肴板块业务快速

上量。2）长期来看，速冻食品行业发展前景良好，公司渠道BC兼顾，生产基地布局完善，速冻火锅料龙头优势愈发凸显，第二增长曲线

速冻预制菜表现亮眼，维持“推荐”评级。

 重庆啤酒：本周累计涨跌幅+2.88%。1）公司基地市场新疆22年以来受外部环境冲击业绩表现有所下滑，一季度以来受益于政策放开新疆

旅游持续发展，疆内业绩有望迎来销售恢复。2）此外公司相继推出独库公路特别版、新疆特色白啤等产品，预计将贡献较大业绩弹性。

疆外方面，乐堡、重庆等品牌不断加大营销投入，1664、风花雪月新品迭出，新型消费场景不断拓展将驱动下半年业绩释放，维持“推荐”

评级。

 宝立食品：本周累计涨跌幅-1.10%。观点：1）公司西式复调业务发展稳固，B端客户表现良好，轻烹业务高速放量，空刻意面市场反馈良

好；同时公司也在积极补足2C能力圈，打造品牌形象。2）公司作为西式复调和速食意面的行业领先者，兼具确定性与成长性，在研发力+

营销力的加持下，不断完善能力圈拼图，有望在高景气赛道中获得更多增量份额，维持“推荐”评级。

 风险提示：1）宏观经济疲软的风险；2）行业竞争加剧风险；3）重大食品安全事件的风险。

个股观点
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本周食品饮料行业累计涨跌幅-1.07%。食品饮料跟踪标的中：
涨幅TOP3：黑芝麻（+11.11%）、威龙股份（+9.47%）、好想你（+7.86%）。
跌幅TOP5：酒鬼酒（-6.00%）、晨光生物（-6.56%）、海天味业（-20.73%）、李子园（-25.66%）、味知香（-29.98%）。

本周回顾

数据来源：iFind，平安证券研究所
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食品饮料周报-公司公告与事件汇总

1. 茅台冰淇淋上市一周年，初步完成全国化：近日，为庆祝茅台冰淇淋上市一周年，茅台开展了系列周年庆活动，精心筹划了线上

线下联动的品牌活动以及销售互动环节，通过活动内容提高与年轻消费群体的互动性，增强用户体验，借此巩固茅台冰淇淋年

轻、时尚的品牌形象。（云酒头条）

2. 2023成为宴席市场大年：中金近日发布研报数据显示，2022年白酒宴席市场容量达2300亿-2500亿，占白酒行业总收入的40%左

右。作为白酒传统优势市场，宴席市场仍在不断吸引酱酒品牌投身其中。2023年，酱酒全面进军宴席市场的热情有增无减，成为

难得一见的“大年”。酒企针对宴席市场进行了产品升级，加大政策支持力度；经销商则从全渠道到细分市场，从套餐到宴席周

边产品，展开全方位探索。（云酒头条）

3. 小糊涂仙国际大赛再获奖：近日，2023 SFWSC（美国）旧金山世界烈酒大赛结果出炉，小糊涂仙酒业集团申报11个产品，皆有所

获，包括5项双金奖、3项金奖、2项银奖、1项铜奖。自2022年出征国际奖项以来，小糊涂仙酒业集团几乎成了国际三大烈性酒大

赛的奖项收割机。而在奖项背后，小糊涂仙的产品力与品牌力正在释放更大的能量。（云酒头条）

4. 三大省酒龙头带领黄淮白酒开拓高质量产业集群之路：5月24日，河南仰韶酒业，江苏洋河股份，安徽古井贡酒三大龙头高管齐

聚渑池仰韶酒业生态酿酒园，完成了一次具有跨时代意义的“碰面”。随着白酒行业存量竞争的来临，白酒品牌已经进入寻求同

业合作、开启“竞合发展”的新周期，此次三家省酒龙头聚首，完成一次黄淮名酒之间的交流、互访、互鉴，对中国白酒行业格

局将产生深远影响。（糖酒快讯）

行业重大事件

数据来源：云酒头条，日本经济新闻，平安证券研究所
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食品饮料周报-公司公告与事件汇总

数据来源：iFind，公司公告，平安证券研究所

1. 003000.SZ劲仔食品：发布关于对全资子公司增资的公告。公司以募集资金向公司全资子公司湖南咚咚实缴注册资金并增资8,000

万。本次增资完成后,湖南咚咚注册资本增加至10,000万元，增资前后，湖南咚咚均系公司全资子公司，公司持有其100%股权。本

次增资是基于募投项目实际运营的需要，有利于加快推进“湘卤风味休闲食品智能生产项目”及“新一代风味休闲食品研发中心项

目”的建设，有助于公司抢抓市场机遇，进而提升公司持续盈利能力和综合竞争力，实现公司健康、可持续发展。

2. 600882.SH妙可蓝多：发布关于变更会计师事务所的公告。因利安达已连续多年为公司提供审计服务，为保证公司审计工作的独立

性和客观性，并结合公司业务发展及整体审计工作需要，公司拟改聘毕马威为公司2023年度审计机构。公司已就变更会计师事务所

有关事宜与利安达进行充分沟通，利安达对变更事宜未提出异议。

3. 600189.SH泉阳泉：发布关于使用暂时闲置募集资金进行现金管理的公告。为提高募集资金管理及使用效率，在确保不影响募集资

金安全和募集资金投资计划正常进行的前提下，根据实际需要，对最高总额不超过27,500万元人民币（在此额度范围内资金可滚动

使用）的暂时闲置募集资金以通知存款、保本型结构性存款等方式进行现金管理。现金管理投资产品的期限不得超过12个月。

4. 002946.SZ新乳业：发布2023-2027年战略规划。未来五年，公司将继续以“鲜立方战略”为核心方向，努力推动规模复合年均双位

数增长，净利率实现翻一番，全面提升企业价值。具体包括：1）将低温鲜奶和低温特色酸奶作为核心重点品类。推动以“24小

时”系列产品为代表的高品质鲜奶产品未来五年复合年均增长率不低于20%。2）不断打强公司的“芯”能力和“新”能力，力争未

来五年新品年复合增长率大于10%，五年力争实现突破5000万数字化用户。3）努力将负债率在未来五年降低10个百分点，推动2027

年D2C业务规模占比达到30%。4）专注核心区域和核心市场，打强各区域市场的深度和密度，同时特色品牌进行区域扩张。通过分

布经营，区域深耕的方式，提升各区域市场的份额和品牌影响力。切实从“鲜、亲、透”三大核心内容提升企业的核心竞争力，并

通过全链条的“鲜”能力建设打造极致新鲜的运营能力。

重要个股公告
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食品饮料周报-公司公告与事件汇总

数据来源：iFind，公司公告，平安证券研究所

5. 605388.SH均瑶健康：发布关于使用部分闲置募集资金进行现金管理的进展公告。公司计划以暂时闲置的募集资金购买委托理财产

品，金额为68,000,000.00元，目的为在保证正常经营及资金安全的前提下，提高公司闲置募集资金利用率，节省财务费用，增加

公司及控股子公司收益。

6. 002329.SZ皇氏集团：1）发布关于转让控股子公司股权的公告。公司与君乐宝、来思尔乳业、来思尔智能化签署了《股权转让协

议》，公司拟将所持有的来思尔乳业32.8996%的股权和来思尔智能化32.8996%的股权以总价款人民币328,996,000元转让给君乐

宝。本次股权转让后，公司不再持有来思尔乳业和来思尔智能化股权。2）根据公司及子公司业务发展、生产经营等需求，预计

2023年度公司拟为子公司（含子公司之间）、子公司为公司提供担保的额度合计为不超过人民币209,085.67万元，其中：为资产负

债率大于或等于70%的子公司提供担保额度不超过38,185.67万元，为资产负债率低于70%的子公司提供担保额度不超过170,900万

元，本次担保有效期为公司2022年度股东大会审议通过之日起的十二个月内。

7. 600059.SH古越龙山：发布2022年年度权益分派实施公告。本次利润分配以方案实施前的公司总股本911,542,413股为基数，每股派

发现金红利0.08元（含税），共计派发现金红利72,923,393.04元。

8. 603755.SH日辰股份：发布2022年年度权益分派实施公告。本次利润分配以方案实施前的公司总股本98,613,681股为基数，每股派

发现金红利0.20元（含税），共计派发现金红利19,722,736.20元。

重要个股公告
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食品饮料周报-酒类数据跟踪

数据来源：iFind，国酒财经，同花顺，平安证券研究所
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• 飞天茅台（53度）行情价（元/瓶） • 五粮液（52度）、国窖1573（52度）京东价（元/瓶）

截至2023年6月3日，茅台22年整箱批价2970元/瓶，环比上周持平，22年散装批价2830元/瓶，环比上周上升10元；
截至2023年6月3日，五粮液京东价格1098元/瓶，环比上周下降1元；国窖1573京东价格1109元/瓶，环比上周下降590元。

高端白酒批价
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食品饮料周报-产量数据跟踪

数据来源：iFind，平安证券研究所（注：由于统计指标中1-2月产量合并计算，产量月度同比增速数据只包含3-12月数据）
11

• 白酒、啤酒、葡萄酒、软饮料产量当月同比（%）

2023年4月，我国白酒产量为37.4万千升，同比下降28.10%；啤酒产量为305.90万千升，同比上升21.10%；软饮料产量1454.80万吨，
同比上升9.50%；葡萄酒产量为0.90万千升，同比下降18.20%。

酒水饮料产量
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食品饮料周报-原材料数据跟踪

数据来源：iFind，平安证券研究所

• 我国生鲜乳主产区平均价格及同比增速（元/公斤） • 主要农产品价格

原奶价格：自2020年9月我国原奶价格步入上升周期以来，生鲜乳收购价格涨幅明显，自2022年2月增速首次降为负后，价格开始震荡
下降，进入下行空间。5月26日最新数据显示，我国生鲜乳主产区平均价为3.86元/公斤，同比下降7.00%，环比下降0.50%。当前我国
原奶价格处于持续下行通道，乳制品生产企业原料成本压力有所缓解。

主要农产品价格：主要农产品价格纷纷进入下行通道，食品饮料生产企业成本端有所缓解。2023年4月进口大麦平均价为373.34美元/
吨，同比上涨9.74%，环比下跌3.67%。2023年6月棕榈油平均价格为7086.67元/吨，同比下跌50.90%，环比下跌5.59%；大豆6月平均价
格为4825.00元/吨，同比下跌16.65%，环比下跌2.67%；玉米6月平均价格为2755.81元/吨，同比下跌4.57%，环比下跌0.23%。

原材料数据跟踪
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食品饮料周报-原材料数据跟踪

数据来源：iFind，平安证券研究所
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• 我国浮法玻璃与铝锭的市场价格（元/吨）

最新数据截至2023年5月20日，我国浮法玻璃市场价为2276.30元/吨，同比上涨13.86%，价格有所回升；铝锭价格为18282.90元/吨，
同比下跌10.08%，震荡下跌；最新数据截至2023年6月2日，PET价格为7290元/吨，同比下跌20.24%。

包材数据跟踪

• 我国PET切片（纤维级）的现货价（元/吨）
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食品饮料周报-重点公司盈利预测

数据来源：iFind，平安证券研究所（收盘价日期为2023/6/2）
14

所属行业 股票名称 最新收盘价（元）
EPS（元/股） P/E

评级
2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E

食品饮料

贵州茅台 1670.60 49.93 58.15 67.21 33.5 28.7 24.9 推荐

五粮液 167.90 6.88 7.77 8.71 24.4 21.6 19.3 推荐

古井贡酒 258.00 4.35 5.65 7.24 59.3 45.7 35.6 推荐

山西汾酒 216.13 6.64 8.50 10.77 32.5 25.4 20.1 推荐

今世缘 56.65 1.62 1.98 2.46 35.0 28.6 23.0 推荐

舍得酒业 155.36 5.06 6.55 8.59 30.7 23.7 18.1 推荐

洋河股份 137.89 6.22 7.29 8.47 22.2 18.9 16.3 推荐

重庆啤酒 95.85 2.61 3.35 3.88 36.7 28.6 24.7 推荐

海天味业 50.83 1.34 1.47 1.74 37.9 34.6 29.2 推荐

泸州老窖 212.22 5.40 7.04 8.87 39.3 30.1 23.9 推荐



股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对市场表现在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于市场表现10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于市场表现5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对市场表现在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于市场表现5%以上）
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