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食品饮料 

  

 
整体量价齐升，龙头优势明显 

——食品饮料行业淘数据月度数据点评 

 

   行业动态  

      ◆食品饮料整体销售概况：销售额同比增长 33.44%。2019年 8月食品饮

料淘系平台整体销售额环比增加 25.14%、同比增长 33.44%至 338.96亿

元。总体看来，8月食品饮料销售呈“量价齐升”态势，订单数的增加叠

加销售均价的上涨共同推动销售额的增长。8月食品饮料销量同比增加

26.06%至 13亿件；销售均价同比上升 20.71%至 26.07元/件。 

 ◆白酒：量价齐升拉动销售额同比增长 73.1%。8月白酒淘系平台线上销

售情况较好，销售均价、销售量同时提升带动总销售额的提升。8月白酒

销售额同比提升73.1%至3.2亿元，其中销售均价同比提升39.7%至191.2

元/件；销售量同比提升 23.9%至 168.0万件。2019年 1-8月白酒线上销

售额为 31.4亿元，同比提升 46.9%，茅台、五粮液领先地位进一步夯实。 

◆乳制品：销售量同比增长 61.4%。本月乳制品线上销售均价环比下降

0.98%至 57.2元/件，同比提升 12.6%；销售量同比增长 61.4%。销量的提

升带动乳制品销售额增长，本月销售额同比上升 81.8%至 8.10亿元。 

 ◆调味品：调味料量价齐升带动销售额增长，日常调味品量升价跌销售额

相对平稳。8月调味料淘系平台线上销售额同比上升 23.4%至 2.90亿元，

其中销售量同比提升 7.5%至 1409.52万件，销售均价同比提升 14.8%至

20.55元/件；日常调味品 8月销售额同比上升 1.4%至 1.44亿元，其中销

量同比上升 2.6%至 691.29万件，销售均价同比下降 1.1%至 20.88元/件。 

◆啤酒：8月青岛、百威、哈尔滨啤酒市占率合计达 58.01%。8月淘系平

台啤酒销售额同比提升 55.7%至 1.66 亿元，其中销量同比提升 45.3%至

203.00万件；销售均价同比上升 7.1%至 81.9元/件。 

◆保健品：汤臣倍健市占率略有下滑。8月保健食品线上销售额为 2.81

亿元，同比降低 16.6%；其中销量同比下降 15.3%至 275.66万件，销售

均价同比下降 1.5%至 102.0元/件。8月普通膳食营养食品淘系平台线上

销量环比增长 11.3%至 416.81万件，销售均价环比下降 0.4%至 132.0元

/件，在销售量大幅提升的作用下，销售额环比提升 10.9%至 5.50亿元。 

◆休闲食品：量价齐升，销售额同比提升 31.6%。零食/坚果/特产的销量

同比上升 15.5%至 1.98亿件；销售均价达到 29.0元/件，同比提升 13.9%。

在量价齐升的作用下，8月销售额同比提升 31.6%至 57.50亿元。 

◆投资策略：白酒方面，在春节开门红及淡季渠道价格上挺的利好推动下，

全年盈利预期合理上调，行业进入旺季动销观望期，重点观测茅台放量之

后的批价表现及五粮液挺价之后的动销反馈。建议拉长投资周期，重点关

注贵州茅台/五粮液/泸州老窖/古井贡酒等。大众消费品方面，乳业龙头伊

利具备长期配置价值；调味品板块竞争格局最优、稳健增长能力强，重点

关注中炬高新及海天味业；啤酒竞争格局改善趋势确定但需长周期兑现，

关注华润啤酒/青岛啤酒/重庆啤酒；其他建议关注有自下而上经营改善的

细分行业龙头，如洽洽食品/绝味食品/香飘飘等。 

◆风险提示：经济放缓、物价下行、成本大幅上涨、食品安全问题等风险。 
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1、食品饮料整体销售概况：销售额同比增长

33.44% 

2019年 8月食品饮料淘系平台线上整体销售额环比增长 25.14%、同比

增长 33.44%至 338.96亿元。总体来看，8月食品饮料销售呈“量价齐升”

的态势，订单数的增加叠加销售均价的上涨共同推动销售额的增长。8 月食

品饮料销量是今年以来单月销量首次出现同比和环比呈现同增态势的月份， 

8 月销量环比增加 26.06%至 13 亿件，同比增长 10.54%。8 月销售均价环

比下降 0.73%、同比上升 20.71%至 26.07元/件。 

2019年 1至 8月，食品饮料淘系平台线上销售情况呈量跌价升的态势，

食品饮料整体销量同比下降 9.54%至 80.2亿件，销售均价同比提升 23.01%

至 26.37元/件。在量价的共同作用下，食品饮料总销售额同比增长 11.27%

至 2,116.02亿元。 

图 1：淘系平台食品饮料总销售额及增速 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

图 2：淘系平台食品饮料总销量及增速  图 3：淘系平台食品饮料销售均价及增速 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 
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2、食品饮料重点子行业跟踪 

2.1、白酒：量价齐升拉动销售额同比增长 73.1% 

8 月白酒淘系平台线上销售情况较好，销售均价、销售量的同时提升带

动总销售额的提升。8月白酒销售额同比提升 73.1%至 3.2亿元，其中销售

均价提升至 191.2元/件，同比提升 39.7%；销售量为 168.0万件，同比提升

23.9%。 

2019年 1至 8月，白酒线上销售额为 31.4亿元，同比提升 46.85%。

其中，白酒线上销售量为 1456.7万件，同比上升 41.49%；销售均价为 215.3

元/件，同比上升 3.79%。 

图 4：淘系平台白酒销售额及销售量  图 5：淘系平台白酒销售均价 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

茅台五粮液领先地位进一步夯实：8月茅台线上销售额达 3930.7万元，

占白酒线上销售额比重为 12.24%，同比提升 3.57个百分点；五粮液线上销

售额达 3252.17万元，占白酒线上销售额比重为 10.12%，同比提升 2.10个

百分点。白酒 CR2份额为 22.36%，同比提升 5.67个百分点。此外，8月洋

河/泸州老窖/山西汾酒/西凤的销售额分别为 2786.3/1947.9/1409.9/703.3万

元，分别占白酒线上销售额比重 8.67%/6.06%/4.39%/2.19%，同比

+2.70/+1.31/+0.72/-1.13pcts。 

长周期来看，茅台/五粮液/泸州老窖的市场占有率不断提升，分别由2017

年 10 月 的 7.41%/7.17%/2.67% 上 升 至 2019 年 8 月 的

12.24%/10.12%/6.06%。 
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图 6：2017年 10月至 2019年 8月淘系平台白酒市场份额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

2019年 8月，五粮液 /泸州老窖/洋河/壹玖壹玖官方旗舰店销售额同比

均有增长，较去年同期增长 21.8%/56.3%/150.2%/393.3%。茅台官方旗舰

店销售额同比下滑 65.3%。 

表 1：主要白酒品牌官方旗舰店销售情况 

 茅台 五粮液 泸州老窖 洋河 壹玖壹玖 

  

销售额 

（万元） 

均价 

（元/件） 

销售额 

（万元） 

均价 

（元/件） 

销售额 

（万元） 

均价 

（元/件） 

销售额 

（万元） 

均价 

（元/件） 

销售额 

（万元） 

均价 

（元/件） 

2017-10 49 230.4 139 1,423.2 172 538.4 298 380.3 473 483.9 

2017-11 3,396 1,056.0 3,336 2,228.8 1,198 566.8 4,868 374.6 4,626 557.6 

2017-12 466 656.2 978 2,049.5 537 440.8 1,406 450.8 1,121 443.6 

2018-01 969 469.9 1,539 1,552.8 1,235 441.0 5,198 468.4 1,633 432.3 

2018-02 430 1,700.7 536 1,717.1 378 441.9 2,672 498.5 861 318.2 

2018-03 295 1,015.1 195 1,428.1 280 677.5 423 473.4 341 262.0 

2018-04 312 576.2 269 1,009.7 321 436.2 622 491.3 363 284.4 

2018-05 279 557.6 398 1,005.3 212 372.1 515 464.9 398 321.0 

2018-06 725 678.5 865 1,298.6 807 386.7 1,132 450.0 992 487.5 

2018-07 105 961.5 361 1,192.5 337 287.5 282 478.0 251 276.5 

2018-08 659 739.1 514 1,563.7 572 209.9 507 491.1 356 315.0 

2018-09 1,428 953.6 1,006 1,434.8 1,076 385.1 2,417 535.1 2,195 504.7 

2018-10 219 773.2 349 1,429.7 631 268.5 181 608.9 392 407.3 

2018-11 1,318 540.9 2,402 2,389.2 2,678 370.7 1,725 355.0 3,478 556.7 

2018-12 503 742.4 1,015 1,485.5 1,275 341.6 1,253 601.0 1,173 675.6 

2019-01 2,736 577.2 2,503 1,172.3 2,252 437.5 8,462 595.2 3,591 639.4 

2019-02 471 645.3 215 1,247.9 204 426.5 315 538.8 562 418.3 

2019-03 76 522.3 403 1,228.5 649 338.5 477 571.4 563 362.4 

2019-04 17 281.8 268 1,089.4 395 355.1 558 583.0 632 425.6 

2019-05 84 362.1 358 1,830.6 542 385.5 602 563.6 934 528.4 

2019-06 2,980 1,058.4 900 1,378.4 1,736 389.0 1,252 600.6 3,899 847.8 

2019-07 366 493.7 342 1,557.7 635 453.7 503 562.4 1,277 505.1 

2019-08 229 380.3 626 890.3 893 506.7 1,269 585.0 1,754 492.3 

当月同比 -65.3% -48.6% 21.8% -43.1 56.3 141.4% 150.2% 19.1% 393.3 56.3% 

资料来源：淘数据，光大证券研究所 
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图 7：白酒重点品牌官方旗舰店销售额同比增长情况  图 8：白酒重点品牌官方旗舰店销售均价同比增长情况 

-200%

-100%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

2018-102018-112018-122019-012019-022019-032019-042019-052019-062019-072019-08

白酒重点品牌销售额同比

茅台 五粮液 泸州老窖 洋河 壹玖壹玖
 

 

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

2018-102018-112018-122019-012019-022019-032019-042019-052019-062019-072019-08

白酒重点品牌销售均价同比

茅台 五粮液 泸州老窖 洋河 壹玖壹玖
 

资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.2、乳制品：销售量同比增长 61.4% 

相较于 7月，8月销售额和销量分别环比增加 40.7%/42.1%，而销售均

价环比下降 0.1%。本月乳制品线上销售均价下降至 57.2 元/件，同比提升

12.6%；销售量同比增长 61.4%。销量的提升带动乳制品销售额增长，本月

销售额同比上升 81.8%至 8.10亿元。 

2019年 1至 8月，乳制品淘系平台线上总销售额为 45.83亿元，销量

达 8379.89万件，销售均价为 54.69元/件。 

图 9：淘系平台乳制品销售额及销售量  图 10：淘系平台乳制品销售均价 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

8月乳制品线上销售 CR2份额为 41.93%，较上月上升 1.83个百分点。

伊利 /蒙牛 8 月线上市场份额分别为 21.16%/20.77%，较上月上升

1.64/1.19pcts；光明线上市场份额下降至 4.38%，较上月下降 0.64pcts。 

2019年 1至 6月乳制品线上品牌集中度稳步提升，蒙牛/伊利的市场份

额由 2018 年 12 月的 16.84%/19.57%上升至 2019 年 6 月的

26.64%/21.38%。2019年 8月，伊利/蒙牛的市占率环比继 7月下滑后有所

回升有，分别为 21.16%/20.77%。2018年 8月至 2019年 8月，共有 10个

月中伊利市占率超蒙牛。2019年 8月伊利市占率超蒙牛 0.40个百分点。 
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图 11：2018年 7月至 2019年 8月淘系平台乳制品市场份额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

从官方旗舰店数据来看， 8 月伊利 /蒙牛销售额同比增长

188.18%/52.92%，德亚销售额同比降低 4.48%。 

表 2：主要乳品品牌官方旗舰店销售情况 

  伊利 蒙牛 德亚 

 销售额（万元） 均价（元/件） 销售额（万元） 均价（元/件） 销售额（万元） 均价（元/件） 

2017-10 424  74.0  738  58.3  366  89.4  

2017-11 5,271  81.5  8,588  67.1  2,131  82.8  

2017-12 1,265  75.6  1,288  59.7  647  96.4  

2018-01 2,383  60.0  1,773  53.5  839  73.8  

2018-02 323  58.6  232  54.7  141  81.2  

2018-03 773  62.8  617  49.6  557  81.0  

2018-04 482  66.1  575  57.1  436  85.9  

2018-05 992  56.9  1,059  53.7  469  82.2  

2018-06 1,131  56.8  2,266  54.0  899  82.2  

2018-07 439  61.1  504  57.4  438  86.7  

2018-08 421  64.4  787  52.0  497  82.7  

2018-09 504  71.8  1,363  55.9  693  83.5  

2018-10 455  72.3  601  61.1  367  91.6  

2018-11 2,222  80.8  5,654  64.9  985  95.4  

2018-12 541  71.0  377  57.0  263  82.4  

2019-01 1,702  73.4  1,173  62.2  366  81.6  

2019-02 451  69.3  366  56.5  200  80.4  

2019-03 961  78.1  1,290  59.4  475  83.0  

2019-04 890  77.4  1,082  57.5  418  84.3  

2019-05 1,340  66.5  1,191  54.6  383  86.8  

2019-06 2,822  72.6  3,791  50.8  633  81.1  

2019-07 1,094  66.9  1,424  59.7  370  78.4  

2019-08 1,214  71  1,204  57  475  86  

当月同比 188.18% 9.81% 52.92% 9.12% -4.48% 3.55% 

资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

 

 

 

22492041/36139/20190915 13:15

http://www.hibor.com.cn


2019-09-12 食品饮料 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -10- 证券研究报告 

 

图 12：乳制品重点品牌官方旗舰店销售额同比增长情况  图 13：乳制品重点品牌旗舰店销售均价同比增长情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

2.2.1、奶酪 

从细分品类来看，8 月奶酪销售均价的提升带动销售额的增长。奶酪销

售量同比下降 1.48%，销售均价同比增长 27.61%，推动销售额同比增长

25.73%至 2709万元。从长周期来看，奶酪的销售均价呈提升趋势，从 2018

年 8月的 32.27元/件上升至 2019年 8月的 41.18元/件。2019年 1-8月，

奶酪在淘系平台线上总销售额达 1.95亿元，总销量达 458.15万件，销售均

价为 42.6元/件。 

图 14：奶酪销售量及销售额情况  图 15：奶酪销售均价情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 奶酪品牌的市占率方面，其他品牌与百吉福及妙可蓝多存在较大差距。

8月百吉福市占率居行业首位，妙可蓝多市占率有所回升。8月百吉福/妙可

蓝多的市占率分别为 40.50%/15.26%，环比+1.77/+1.64pcts。百吉福及妙

可蓝多市占率合计为 55.77%，而其余品牌的市占率均在 4%以下。除百吉福

及妙可蓝多外，安佳/小奶花/你氏是销售额较大的品牌，在奶酪市场的市占

率为 2.91%/2.17%/1.91%。 

2018年 8月起，除 2019年 4月外，百吉福的市占率始终高于妙可蓝多。

今年 1至 6月，两个品牌的市占率之差在不断缩小，差距由 3月的 14.71个

百分点降低至 6月的 4.76个百分点；继 7月两个品牌市占率之差扩大后，8

月两个品牌的市占率之差进一步扩大至 25.24%。 
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图 16：2018年 8月至 2019年 8月淘系平台奶酪市场份额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.2.2、纯牛奶 

8月，纯牛奶销售额同比增长 53.96%至 4.34亿元，其中销量同比增长

25.99%至 635.62万件；销售均价同比提升 20.20%至 68.28元/件。 

今年 1至 8月纯牛奶总销售额为 27.55亿元，销量为 4320.86万件，销

售均价为 63.75元/件。 

图 17：纯牛奶销售量及销售额情况  图 18：纯牛奶销售均价情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

2.2.3、酸奶 

2019年 8月，酸奶销售额同比上升 51.04%至 1.98亿元，其中销量同

比上升 19.67%至 314.35万件；销售均价同比上升 26.21%至 63.10元/件。 

2019年 1至 8月，酸奶淘系平台线上总销售额为 13.13亿元，销量为

2149.09万件，销售均价为 61.12元/件。 

 

 

 

 

22492041/36139/20190915 13:15

http://www.hibor.com.cn


2019-09-12 食品饮料 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -12- 证券研究报告 

 

图 19：酸奶销售量及销售额情况  图 20：酸奶销售均价情况 

0

50

100

150

200

250

300

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

总销售量（万件） 总销售额（百万元，右轴）

 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

销售均价（元/件）

 

资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.2.4、低温乳制品 

8月低温乳制品销售额环比上升 18.21%至 2201万元，其中销量及销售

额均呈现环比回升。8 月低温乳制品销量环比上升 14.59%至 57.12 万件，

销售均价环比提升 3.17%至 38.54元/件。 

2019年 1至 8月，低温乳制品淘系平台线上总销售额为 1.63亿元，销

量为 886.16万件，销售均价为 18.38元/件。 

图 21：低温乳制品销售量及销售额情况  图 22：低温乳制品销售均价情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.3、调味品：调味料量价齐升，日常调味品量升价跌 

从调味品官方旗舰店的销售情况看，2019年 8月海天/厨邦的销售额分

别同比提升 76.4%/14.2%，8月海天销售均价同比提升 30.8%，厨邦销售均

价同比下降 4.7% 。 
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表 3：主要调味品品牌官方旗舰店销售情况 

 海天  厨邦  

  销售额（万元） 均价（元/件） 销售额（万元） 均价（元/件） 

2017-10 36  27.0  47  37.9  

2017-11 362  43.7  161  37.5  

2017-12 120  32.2  60  43.6  

2018-01 165  26.2  131  39.5  

2018-02 38  27.3  14  37.5  

2018-03 91  27.4  58  41.0  

2018-04 81  27.9  68  40.0  

2018-05 77  26.4  41  38.0  

2018-06 166  30.6  107  38.8  

2018-07 73  25.5  88  41.6  

2018-08 69  25.5  54  41.8  

2018-09 98  26.6  66  43.7  

2018-10 105  24.6  111  43.4  

2018-11 211  34.0  188  39.8  

2018-12 127  32.2  85  40.1  

2019-01 143  29.7  155  40.7  

2019-02 50  28.1  18  33.4  

2019-03 112  30.9  97  36.3  

2019-04 55  32.7  47  35.7  

2019-05 105  33.2  46  39.5  

2019-06 237  34.4  144  39.5  

2019-07 69  30.4  65  38.0  

2019-08 122  33.4  62  39.8  

当月同比 76.4% 30.8% 14.2% -4.7% 

资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

图 23：调味品重点品牌销售额同比增长情况  图 24：调味品重点品牌销售均价同比增长情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.3.1、调味料 

8月调味料淘系平台线上销售额同比上升 23.4%至 2.90亿元，其中销售

量同比提升 7.5%至 1409.52万件；销售均价同比提升 14.8%至 20.55元/件。 
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2019 年 1-8 月，调味料淘系平台线上销售额为 19.12 亿元，销量为

9673.25万件，销售均价为 19.76元/件。 

图 25：调味料销售量及销售额情况  图 26：调味料销售均价情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

2019 年 8 月海底捞市场份额继续高于其他调味料品牌，市占率达到

5.66%，好人家 /好侍 /味好美 /十吉 /椒达人 /中盐的市占率分别为

2.85%/2.16%/1.61%/1.60%/1.17%/0.97%，老干妈市占率仅为 0.41%。 

海底捞的市场份额由 2018 年 8 月的 2.60%上升至 2019 年 8 月的

5.66%，同比提升 3.06pcts；老干妈市场份额由 2018年 8月的 1.07%下降

至 2019年 8月的 0.41%，同比下降 0.46pcts。 

图 27：2018年 7月至 2019年 8月淘系平台调味料市场份额 
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好侍 六婆 椒达人 老干妈  
资料来源：淘数据，光大证券研究所 

2.3.2、日常调味品 

日常调味品 8月销售额同比上升 1.4%至 1.44亿元，其中销售量同比上

升 2.6%至 691.29万件，销售均价同比下降 1.1%至 20.88元/件。今年来看，

日常调味品的销售均价为下降趋势。 

2019年 1-8月，日常调味品淘系平台线上销售额为 10.79亿元，销量为

4464.98万件，销售均价为 24.17元/件。 

 

图 28：日常调味品销售量及销售额情况  图 29：日常调味品销售均价情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

8 月海天的市占率为 33.77%，厨邦/千禾/李锦记/太太乐/恒顺/舒可曼/

太古的市占率为 7.89%/7.45%/5.03%/4.12%/2.12%/1.94%/1.88%。 

海天的市场份额始终高于其他品牌，8 月海天市场占有率环比提升

24.81pcts。2018 年 8 月至 2019 年 8 月，海天/千禾/李锦记市场份额由

8.39%/2.66%/3.38%上升至 33.77%/7.45%/5.03%。 

图 30：2018年 7月至 2019年 8月淘系平台调味料市场份额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

 

2.4、啤酒：8月青岛、百威、哈尔滨啤酒市占率合计达

58.01% 

8月淘系平台啤酒销售额同比提升 55.7%至 1.66亿元，其中销量同比提

升 45.3%至 203.00万件；销售均价同比上升 7.1%至 81.9元/件 。  

2019年 1-8月，啤酒淘系平台线上销售额为 10.39亿元，销量为 1184.87

万件，销售均价为 87.65元/件。 
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图 31：淘系平台啤酒销售额及销售量  图 32：淘系平台啤酒销售均价 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

8月的啤酒品牌中，百威啤酒、青岛啤酒及哈尔滨啤酒市场占有率较高，

市占率分别为 20.82%/19.36%/17.82%。雪花及科罗娜啤酒紧随其后，市占

率为 8.81%/8.32%。而喜力 /嘉士伯 /朝日 /三得利 /燕京市占率分别为

4.73%/3.48%/3.08%/1.94%/1.59%。 

2019年 1月至 8月，哈尔滨啤酒市占率增幅处于上升趋势，由 1月的

8.76%上升至 8月的 17.82%。 

图 33：2018年 12月至 2019年 8月淘系平台啤酒市场份额 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

2018-12 2019-01 2019-02 2019-03 2019-04 2019-05 2019-06 2019-07 2019-08

青岛啤酒 哈尔滨啤酒 百威 雪花

科罗娜 喜力 燕京啤酒 朝日

三得利 嘉士伯
 

资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.5、保健品：汤臣倍健销售额增速放缓 

 从官方旗舰店数据来看，8 月汤臣倍健 /Swisse 销售额同比上升

29.0%/178.9%，分别为 1850/4729万元。 
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表 4：主要保健品品牌官方旗舰店销售情况 

 汤臣倍健 Swisse 

  销售额（万元） 均价（元/件） 销售额（万元） 均价（元/件） 

2018-04 1,854  194.0  1,653  177.1  

2018-05 2,273  203.0  1,779  190.0  

2018-06 3,014  206.7  2,861  173.2  

2018-07 2,006  181.3  1,299  171.2  

2018-08 2,210  206.3  1,696  182.0  

2018-09 2,555  199.4  2,596  192.8  

2018-10 2,268  191.7  1,793  206.3  

2018-11 11,559  253.8  8,641  198.9  

2018-12 2,254  221.3  2,085  183.1  

2019-01 2,202  218.8  1,919  189.1  

2019-02 1,656  206.3  1,001  205.8  

2019-03 3,108  212.2  2,122  185.7  

2019-04 2,749  226.7  1,709  191.5  

2019-05 2,457  219.8  2,762  188.2  

2019-06 4,442  237.9  3,972  195.6  

2019-07 3,191  193.8  1,977  188.7  

2019-08 2,850  225.3  4,729  221.3  

当月同比 29.0% 9.2% 178.9% 21.6% 

资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

图 34：保健品重点品牌销售额同比增长情况  图 35：保健品重点品牌销售均价同比增长情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.5.1、保健食品 

8月保健食品线上销售额为 2.81亿元，同比降低 16.6%。本月保健食品

销售均价为 102.0元/件，同比降低 1.5%；销售量为 275.66万件，同比增长

15.3%。 

2019 年 1-8 月，保健食品淘系平台线上销售额为 25.50 亿元，销量为

2239.67万件，销售均价为 113.87元/件。 
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图 36：淘系平台保健食品销售额及销售量  图 37：淘系平台保健食品销售均价 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

8月汤臣倍健市场份额较 7月略有下降，康恩贝、健力多、修正、养生

堂市场份额均呈现不同程度的上涨。2019 年 8 月，汤臣倍健/修正/康恩贝/

养生堂/健力多线上销售占比分别为 13.5%/11.8%/5.3%/3.3%/1.0%，较上月

-3.3/+2.0%/+1.2/+3.3/+1.0pcts。长周期来看，汤臣倍健的市场占有率领先

幅度缩小。 

图 38：2017年 11月至 2019年 8月淘系平台保健食品市场份额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

8月，汤臣倍健品牌的保健食品在淘系平台线上销售额为 3786.21万元，

同比降低 39.20%。2019年 4月起，汤臣倍健月度销售额同比增速有所下滑， 

其中以 8月销售额同比下滑最为严重，4月/5月/6月/7月/8月的销售额增速

分别为-6.88%/-9.60%/-22.44%/-9.69%/39.20%。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

图 39：汤臣倍健保健食品销售额及同比增速 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.5.2、普通膳食营养食品 

由于 8 月淘系平台线上促销力度加大，2019 年 8 月普通膳食营养食品

淘系平台线上销量环比增长 11.3%至 416.81万件；销售均价环比下降 0.4%

至 132.0元/件，在销售量大幅提升的作用下，普通膳食营养食品的销售额环

比提升 10.9%至 5.50亿元。 

2019年 1-8月，普通膳食营养食品淘系平台线上销售额为 38.10亿元，

销量为 2880.22万件，销售均价为 132.29元/件。 

长周期来看，普通膳食营养食品销售均价有所提升，从 2019年 1月开

始保持在一稳定水平，从 2019年 1月的 124.31元/件至 2019年 8月的 132.0

元/件均价波动非常小。 

图 40：淘系平台普通膳食营养食品销售额及销售量  图 41：淘系平台普通膳食营养食品销售均价 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

淘系平台线上销售的普通膳食营养食品中，汤臣倍健的市占率最高且持

续走高，达 16.2%；麦斯泰克/姿美堂紧随其后，市占率达 7.7%/3.9%。其

余品牌中，健力多/活力达/健乐多/修正/善存/康恩贝/养生堂/swisse市占率分

别为 2.9%/1.8%/1.2%/1.1%/0.8%/0.6%/0.5%/0.4%。 
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图 42：2018年 8月至 2019年 8月淘系平台普通膳食营养食品市场份额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

8 月，汤臣倍健品牌的普通膳食营养食品在淘系平台线上销售额为

8918.62万元，环比增长 54.97%。 

图 43：汤臣倍健普通膳食营养食品销售额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

2.6、休闲食品：保持高速增长，销售额同比提升 31.6% 

8 月份淘系平台零食/坚果/特产的销量环比增长 13.8%。与去年同期相

比，零食/坚果/特产的销量同比上升 15.5%至 1.98亿件；销售均价达到 29.0

元/件，同比提升 13.9%。在量价齐升的作用下，8月销售额同比提升 31.6%

至 57.50亿元。 

2019 年 1-8 月，零食/坚果/特产在淘系平台线上的销售额为 391.40 亿

元，销量为 113.70亿件，销售均价为 28.58元/件。 
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图 44：淘系平台零食/坚果/特产销售额及销售量  图 45：淘系平台零食/坚果/特产销售均价 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

2019年 8月，淘系平台上零食/坚果/特产的销售集中度有所降低，三只

松鼠市场份额虽领先但市占率下滑较多，良品铺子、百草味市占率环比变化

较小。三只松鼠/良品铺子/百草味线上销售额占比为 13.03%/5.51%/7.05%，

较上月-3.95/-1.73/+0.08pcts，CR3份额为 31.19%，较上月上升 0.25个百

分点。 

长周期来看，三只松鼠/良品铺子/百草味的市占率均呈上升趋势，分别

由 2018 年 7 月的 11.29%/5.03%/4.74%上升至 2019 年 7 月的

16.98%/7.24%/6.97%，同比增长 3.40/0.96/2.22pcts。CR3由 31.19%下降

至 25.59%。 

图 46：2018年 7月至 2019年 8月淘系平台零食/坚果/特产市场份额 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

 从官方旗舰店数据来看，8月三只松鼠/良品铺子/百草味/来伊份/周黑鸭/

顽 皮 / 洽 洽 官 方 旗 舰 店 的 销 售 额 同 比 上 升

72.2%/36.1%/91.8%/93.9%/52.5%/5.6%/218.7%；好想你/绝味官方旗舰店

的销售额同比下降 2.4%/10.4%。 
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表 5：主要休闲食品品牌官方旗舰店销售情况 

 三只松鼠 良品铺子 百草味 好想你 来伊份 绝味 周黑鸭 顽皮 洽洽 

  

销售额 

(万元） 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元） 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元） 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元） 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元) 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元) 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元) 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元) 

均价

(元/

件) 

销售额

(万元) 

均价 

(元/件) 

2018-07 31,787 25.4 14,580 22.8 12,316 24.7 1,062 34.2 2,095 25.6 47 36.9 2,371 34.9 243 34.5 1185 28 

2018-08 32,299 29.2 16,112 23.9 15,846 2.6 1,209 36.8 2,853 26.0 49 35.1 2,308 33.4 331 34.0 1493 30 

2018-09 38,748 34.9 18,265 25.8 18,312 29.2 1,842 42.2 4,137 29.1 50 35.7 2,403 35.8 369 35.2 2114 36 

2018-10 36,927 30.9 21,050 26.5 16,661 24.3 1,597 39.7 2,895 27.7 52 34.6 2,399 37.3 329 37.5 2490 35 

2018-11 89,694 35.0 35,026 26.6 29,611 29.6 3,578 41.9 7,881 31.3 49 33.8 2,872 34.8 920 45.7 4351 36 

2018-12 59,666 36.2 23,528 27.6 31,562 33.0 3,011 50.4 5,864 34.5 58 36.4 2,932 29.9 361 36.9 4259 35 

2019-01 

120,97

7 51.1 28,248 30.3 86,607 47.7 6,296 69.5 9,284 34.1 68 36.7 5,064 43.4 395 34.0 7859 45 

2019-02 15,648 34.3 7,685 24.6 8,393 26.1 744 45.4 1,915 27.8 32 34.7 2,118 39.3 215 33.9 1114 33 

2019-03 32,549 35.0 19,216 28.2 20,351 27.2 1,631 43.7 3,961 28.8 65 35.1 2,912 37.3 335 34.4 2491 40 

2019-04 28,932 33.3 16,866 29.9 17,436 25.4 1,452 47.4 3,119 27.9 50 34.0 3,339 37.0 270 33.6 2126 38 

2019-05 38,546 35.6 16,822 29.0 22,694 28.6 1,735 36.8 3,085 27.8 45 34.5 2,929 35.4 337 33.3 2174 33 

2019-06 60,300 36.3 25,494 28.7 27,305 30.0 1,941 36.0 4,078 26.5 57 33.3 3,322 36.3 471 33.0 2464 34 

2019-07 66,424 32.6 23,705 30.4 24,938 30.3 1,129 39.2 3,425 29.0 43 34.7 3,215 36.1 261 36.2 857 34 

2019-08 55,621 37.3 21,936 29.8 30,392 31.7 1,179 43.8 5,532 32.1 44 35.5 3,520 38.2 350 35.7 1541 53 

当月 

同比 

72.2% 27.7% 36.1% 24.5% 91.8% 19.9% -2.4% 19.0

% 

93.9% 23.4

% 

-10.4

% 

1.2% 52.5% 14.3

% 

5.6% 5.0% 218.7

% 

14.4% 

资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

图 47：休闲食品重点品牌销售额同比增长情况  图 48：休闲食品重点品牌销售均价同比增长情况 
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资料来源：淘数据，光大证券研究所  资料来源：淘数据，光大证券研究所 

 

3、投资建议 

白酒方面，年初以来基本面预期修正+估值修复推动板块超额收益，当

前时点公司估值普遍达到合理区间，对应 19年茅台约 30xPE，五粮液和老

窖在 25-30xPE之间；在春节开门红及淡季渠道价格上挺的利好推动下，全

年盈利预测合理上调，白酒行业进入旺季动销观望期，重点观测茅台放量之

后的批价表现及五粮液挺价之后的动销反馈。由于板块估值和预期未高估，

叠加MSCI增量资金入市及增值税税率下调等潜在利好，建议拉长投资周期，

重点关注贵州茅台/五粮液/泸州老窖/古井贡酒等。 
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大众消费品方面，乳业龙头伊利具备配置价值；调味品板块竞争格局最

优、稳健增长能力强，重点关注经营管理机制边际变化的中炬高新及行业龙

头海天味业；啤酒行业经营格局改善趋势确定但需长周期兑现，回调之后可

长线布局，关注华润啤酒（H）/青岛啤酒/重庆啤酒；其他建议有自下而上经

营改善的细分行业龙头，如洽洽食品/绝味食品/香飘飘等。  

 

4、风险提示 

经济增速放缓压力加大。如果经济总需求下行，影响人均收入和消费意

愿，公司收入增长或将放缓。 

物价下行风险。食品饮料行业的超额收益与物价水平关系密切，若未来

物价进入持续下行时期，对食品板块将会产生压制性影响。 

成本大幅上涨。一方面粮食等生产原材料成本的提高，另一方面成品包

装使用的包材成本上升，都会对公司盈利能力及产品策略产生较大影响。 

食品安全问题。如果食品安全问题出现，不仅相关公司生产经营或将受

到冲击，同时亦有可能产生负面溢出效应波及至行业层面。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

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%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
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