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[Table_Main] 
食品饮料行业 9 月阿里系线上数据点评 

增持（维持） 

 
投资要点     

 酒水：1）白酒：线上收入增速快，高端白酒表现强。9 月阿里线上渠道
国产白酒销售额 5.17 亿元，同比+24.7%。分品牌看，茅台、五粮液、洋
河销售额排名前三，市占率分别为 14.4/11.1/10.5%。2）啤酒：旺季销售
表现高于同期。啤酒销售额 1.3 亿元，同比+23%。分品牌看，青岛、百
威、哈尔滨销售额排名前三，市占率分别为 13.5/9.4/7.9%。 

 乳制品：1）液态奶：白奶增速快，伊利份额持续上升。9 月阿里线上渠
道液态奶销售额 8 亿元，同比+32.7%，其中白奶、酸奶、低温奶销售额
分别为 4.4/1.9/0.2 亿元，白奶、酸奶销售额同比+40.1/23.9%。分品牌看，
伊利、蒙牛、光明销售额排名前三，增速分别为+94/57.8/-2.3%，市占率
分别为 22.4/20/4.4%，对应 8 月市占率环比+1.3/-0.8/-0.2pct，伊利份额
持续上升。2）芝士奶酪、黄油：体量较小，芝士奶酪增长较快。芝士
奶酪、黄油销售额分别为 0.77/0.33 亿元，同比+20.5/-7.2%。3）奶粉（婴
幼儿）：行业增长稳健，国产品牌表现亮眼。婴幼儿奶粉销售额 8 亿元，
同比+10.7%。爱他美、飞鹤、A2 销售额分别为 1.4/0.6/0.6 亿元，增速
分别为+14.2/55.4/14.4%，市占率分别为 17.4/7.6/7.5%。 

 保健品：无效供给逐步出清，海外品牌热销。9 月阿里线上渠道保健品
销售额 16.6 亿元，同比-12.1%，其中海外保健品销售额 8.2 亿元，同比
+29.2%，保持高速增长。从时间维度上看，保健品保质期久、食用周期
长，存在促销囤货属性，前有 618，后有双十一，9-10 月略有下滑不必
过分解读。从产品结构上看，18H2 中以补充胶原蛋白为卖点的新肌饮
（客单价 4000 元+，韩国进口）等产品销售额名列前茅，如今却基本销
销声匿迹，我们认为这也是行业无效产能出清的过程，行业规范，龙头
受益为大势。从分品牌看，汤臣倍健、Swisse、肌肉科技 9 月销售额分
别为 1.41/0.98/0.45 亿元，同比+7.5/-4.2/22.5%，行业前三增速均高于行
业增速；市占率分别为 8.5/5.9/2.7%，对应 8 月市占率环比+1.2/-0.5/-

0.2pct。益生菌品类，9 月 Lifespace 销售额 0.07 亿元，同比+23.1%。 

 休闲食品：龙头保持高增，三只松鼠市占率稳步上升。9 月阿里线上渠
道休闲食品销售额 62.5 亿元，同比+4%。其中糕点、坚果、饼干品类销
售额分别为 22.5/10/9.3 亿元，同比 -5.2/+25.6/+15.1% ，占比为
36.1/16.2/14.9%。分品牌看，三只松鼠、百草味、良品铺子销售额分别
为 8.1/3.9/3.4 亿元，同比+43.2/36.1/39.4%，龙头企业销售额增速均高于
行业；市占率分别为 13/6.3/5.5%，对应 8 月市占率环比+0.1/-0.7/0pct。
百草味、良品铺子折扣力度相较中秋加大，三只松鼠依然延续高性价比
路线，龙头以促销换市场趋势不减。混合坚果子板块中，三只松鼠稳居
线上绝对龙头，市占率提升至 42%，三只松鼠、百草味、良品铺子
CR3=69.2%。 

 调味品：复合调味料为主要增长点。9 月阿里线上渠道调味品（日常调
味品+复合调味料）销售额 4 亿元，同比+1.2%。其中日常调味品销售额
1 亿元，同比-31.4%；复合调味料销售额 3 亿元，同比+20.2%，复合调
味料成为带动调味品行业增长的主要动力。分品牌看，海底捞、海天、
好人家（天味）销售额分别为  0.22/0.18/0.06 亿元，市占率分别为
5.6/4.5/1.5%，对应 8 月市占率环比+1.4/-8/-0.6pct。龙头品牌效应带动线
上销售额及市占率快速提升，复合调味料仍处于高速增长阶段。 

 风险提示：阿里系线上数据代表性不完整，线上渠道情况与公司整体情
况不符，食品安全风险，宏观经济不达预期，消费需求减弱。  
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1.   酒水 

1.1.   白酒：线上收入增速快，高端白酒占据主流 

2019 年 9 月，阿里线上渠道白酒销售额 5.17 亿元，同比+24.7%。茅台、五粮液、

洋河销售额分别为 0.7/0.6/0.5 亿元，市占率分别为 14.4/11.1/10.5%。 

 

图 1：白酒销售额及增速（阿里线上渠道）  图 2：9 月白酒品牌销售额及市占率（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

1.2.   啤酒：销售额增速略有下滑 

阿里线上渠道啤酒销售额 1.3 亿元，同比+23%。青岛、百威、哈尔滨销售额分别为

0.17/0.12/0.1 亿元，同比+41.1/12.9/33.2%；阿里线上市占率分别为 13.5/9.4/7.9%，对应

8 月市占率环比+2.8/-2.2/-2pct。 

 

图 3：啤酒销售额及增速（阿里线上渠道）  图 4：9 月啤酒品牌市占率（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 
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2.   乳制品 

2.1.   液态奶：白奶增速快，伊利份额持续上升 

2019 年 9 月，阿里线上渠道液态奶销售额 8 亿元，同比+32.7%，其中白奶、酸奶、

低温奶销售额分别为 4.4/1.9/0.2 亿元，白奶、酸奶销售额同比+40.1/23.9%。 

分品牌看，伊利、蒙牛、光明销售额分别为 1.8/1.6/0.4 亿元，同比+94/57.8/-2.3%，

市占率分别为 22.4/20/4.4%，对应 8 月市占率环比+1.3/-0.8/-0.2pct。龙头品牌伊利、蒙牛

共占据 42%的市场份额，伊利份额持续上升。 

图 5：液态奶行业销售额及增速（阿里线上渠道）  图 6：液态奶子行业销售额及增速（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 

注：统计口径略有调整，新增乳饮料子版块 
 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 

 

 

图 7：液态奶龙头销售额及增速（阿里线上渠道）  图 8：液态奶大单品价格趋势（元）（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 
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2.2.   芝士奶酪、黄油：体量较小，芝士奶酪增长较快 

阿里线上渠道芝士奶酪、黄油销售额分别为 0.77/0.33 亿元，同比+20.5/-7.2%。 

图 9：芝士奶酪销售额及增速（阿里线上渠道）  图 10：黄油销售额及增速（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 

 

2.3.   奶粉（婴幼儿）：行业增长稳健，国产品牌表现亮眼 

爱他美占据市场主流，国产品牌表现亮眼。阿里线上渠道婴幼儿奶粉销售额 8 亿元，

同比+10.7%；分品牌看，爱他美、飞鹤、A2销售额分别为 1.4/0.6/0.6亿元，同比+14.2/55.4/1

 4.4%；市占率分别为 17.4/7.6/7.5%，对应 8 月市占率环比-0.94/-0.02/-0.55pct。婴幼儿

奶粉销售额前十的品牌市占率均在 4%以上，爱他美市占率为 17.4%高于第二名 9.6pct，

占据阿里线上市场主流。前十品牌中上榜的国产品牌为飞鹤、君乐宝和伊利，市占率分

别为 7.6/5.2/4.6%。 

图 11：婴幼儿奶粉销售额及增速（阿里线上渠道） 

 
 

图 12：9 月婴幼儿奶粉品牌销售额及占比（阿里线上

渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 
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图 13：飞鹤销售额及增速（阿里线上渠道）  图 14：A2 销售额及增速（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 

 

3.   保健品：无效供给逐步出清，海外品牌热销 

行业规模同比下降不必过分解读，海外品牌保持高增。2019 年 9 月，阿里线上渠道

保健品销售额 16.6 亿元，同比-12.1%。其中海外保健品销售额 8.2 亿元，同比+29.2%，

保持高速增长。从时间维度上看，保健品保质期久、食用周期长，存在促销囤货属性，

前有 618，后有双十一，9-10 月略有下滑不必过分解读。从产品结构上看，18H2 中以

补充胶原蛋白为卖点的新肌饮（客单价 4000 元+，韩国进口）等产品销售额名列前茅，

如今却基本销销声匿迹，我们认为这也是行业无效产能出清的过程，行业规范，龙头受

益为大势。 

分品牌看，汤臣倍健市占率领先，行业前三增速高于行业。汤臣倍健、Swisse、肌

肉科技 9 月销售额分别为 1.41/0.98/0.45 亿元，同比+7.5/-4.2/22.5%，行业前三增速均高

于行业增速；市占率分别为 8.5/5.9/2.7%，对应 8 月市占率环比+1.2/-0.5/-0.2pct，汤臣倍

健市占率上升快处于领先位置。益生菌品类，9 月 Lifespace 销售额 0.07 亿元，同比

+23.1%。 

汤臣倍健：2019 年公司渠道端开启电商品牌化 3.0 战略，并进一步加强以蛋白粉为

形象产品的“汤臣倍健”主品牌提升策略，进入下半年起汤臣倍健电商渠道销售额增速

持续加快，预计全年将保持 15%以上增速。  

 

图 15：保健品行业销售额及增速（阿里线上渠道）  图 16：保健品海外品牌规模及增速（阿里线上渠道） 
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数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 

 

图 17：保健品线上龙头与行业增速（阿里线上渠道）  图 18：9 月保健品品牌市占率（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

图 19：新肌饮销售额及销量（右轴）（阿里线上渠道） 

 

数据来源：淘数据，东吴证券研究所 
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维生素、蛋白粉是保健品品类中的主要单品。分品牌看，9 月汤臣倍健维 C 片、热

销；Swisse 奶蓟草片、葡萄籽片、钙片热销；肌肉科技蛋白粉热销。 

 

表 1：2018 年 10 月保健品行业 TOP10 月销售额单品（阿里线上渠道） 

品牌 TOP10 产品列表 月销售额（万元） 

新肌饮 新肌饮抗糖化胶原蛋白口服美肌丸 3,484.8  

新肌饮 新肌饮修复型胶原蛋白肽粉 2,999.7  

新肌饮 新肌饮韩国进口纳米胶原肽粉 2,616.3  

新肌饮 新肌饮进口纳米胶原蛋白肽粉 2,108.7  

新肌饮 新肌饮小分子肽深海鱼胶原蛋肽粉 1,988.3  

新肌饮 新肌饮修复型纳米胶原蛋白肽粉 1,670.0  

新肌饮 新肌饮 NEWSKIN 抗糖化胶原蛋白肽粉口服美肌丸 1,577.5  

新肌饮 新肌饮抗糖化胶原蛋白深海鱼小分子肽粉 1,474.2  

新肌饮 新肌饮抗糖化胶原蛋白肽粉 1,409.4  

新肌饮 新肌饮纳米级修复型胶原蛋白肽粉 1,215.9  
 

数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

表 2：2019 年 9 月保健品行业 TOP10 月销售额单品（阿里线上渠道） 

品牌 TOP10 产品列表 月销售额（万元） 

姿美堂 姿美堂果蔬酵素粉 1,047.0  

汤臣倍健 汤臣倍健维生素 c 咀嚼片 1,037.6  

绿健园 绿健园儿童钙片维生素 1,014.0  

修正 修正减肥左旋肉碱茶多酚片 952.1  

肌肉科技 肌肉科技蛋白增健肌营养粉 934.9  

汤臣倍健 汤臣倍健维生素 C 片 770.0  

妙语 妙语益生菌冻干粉 616.5  

澳佳宝 澳佳宝进口孕妇黄金营养素含叶酸 DHA 611.0  

众久 仁和左旋肉碱茯苓茶胶囊 600.0  

汤臣倍健 汤臣倍健维生素 C 咀嚼片 591.1  
 

数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

表 3：2019 年 9 月汤臣倍健、Swisse、肌肉科技单品月销售额 TOP3（阿里线上渠道） 

  产品列表  均价（元） 月销售额（万元） 

汤臣倍健 

汤臣倍健维生素 C 维生素 E 144.8  1,037.6  

汤臣倍健维生素 C 片 147.5  770.0  

汤臣倍健维生素 C 咀嚼片 146.6  591.1  

Swisse 

swisse 奶蓟草片 120 粒 191.0  434.3  

Swisse 斯维诗葡萄籽片 180 粒 208.1  393.2  

swisse 钙+维生素 D 片 150 片 143.0  357.8  
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肌肉科技 

肌肉科技蛋白增健肌营养粉 289.8  934.9  

肌肉科技蛋白增健肌粉 372.8  381.9  

肌肉科技乳清蛋白质营养粉 284.4  373.0  
 

数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

图 20：汤臣倍健销售额及增速（阿里线上渠道）  图 21：Lifespace 销售额及增速（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 

 

图 22：Swisse 销售额及增速（阿里线上渠道）  图 23：肌肉科技销售额及增速（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 

 

4.   休闲食品：龙头保持高增，三只松鼠市占率稳步上升 

休闲食品持续高增，糕点品类市占率上升快。2019 年 9 月，阿里线上渠道休闲食品

销售额 62.5 亿元，同比+4%，行业增速略有放缓。其中糕点、坚果、饼干品类销售额分

别为 22.5/10/9.3 亿元，同比-5.2/25.6/15.1%，占比为 36.1/16.2/14.9%，对应 8 月占比环

比+4/0.6/-2.7pct，由于中秋节月饼销售增加，糕点品类市占率上升较大。 
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分品牌看，行业龙头三只松鼠、百草味、良品铺子销售额分别为 8.1/3.9/3.4 亿元，

同比+43.2/36.1/39.4%，龙头企业销售额增速均高于行业；市占率分别为 13/6.3/5.5%，对

应 8 月市占率环比+0.1/-0.7/0pct。9 月三只松鼠增速领跑行业，市占率稳步上升。 

 

图 24：休闲食品行业销售额及增速（阿里线上渠道）  图 25：9 月休闲食品子行业销售额及占比（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

图 26：休闲食品龙头品牌销售额及增速（阿里线上渠道）  图 27：9 月休闲食品品牌市占率（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

分单品看，三只松鼠销售额最高的分别是每日坚果、坚果大礼包及零食大礼包，销

售额分别为 7022/4346/2293 万元；百草味销售额最高的分别是每日坚果、巨型零食大礼

包及坚果大礼包，销售额分别为 3191/1890/1208 万元；良品铺子销售额最高的分别是每

日坚果、麻辣零食大礼包及巨型零食大礼包，销售额分别为 3063/1979/1782 万元。以混

合坚果及组合礼包的方式销售，满足了消费者送礼以及对零食多元化的需求。中秋国庆

之际，礼包产品有明显上升趋势，有效拉高客单价。 

三只松鼠混合坚果占据线上绝对龙头。截止到 10 月 6 日，百草味、良品铺子、三

只松鼠每日坚果促销力度较大分别为 53/63/74 折，百草味、良品铺子折扣力度相较中秋
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加大，三只松鼠依然延续高性价比路线，龙头以促销换市场趋势不减。混合坚果子板块

中，三只松鼠稳居线上绝对龙头，市占率提升至 42%，三只松鼠、百草味、良品铺子

CR3=69.2%。 

 

表 4：10 月 6 日每日坚果线上价格及促销力度（阿里线上渠道） 

每日坚果 内容物 

原价

（元） 
中秋促销活动 

原价 

（元/袋） 

促销价 

（元/袋） 

促销

折扣 

18.10-19.09 

规格：30 袋*25g 
年销售额 

（亿元） 

三只松鼠 

巴旦木仁、核桃仁、开心

果仁、榛子仁、夏威夷果

仁、腰果仁、蓝莓干、黑

加仑葡萄干、蔓越莓干 

148 满 148 减 39 元 4.9  3.6  74% 5.33  

百草味 

巴旦木仁、腰果仁、核桃

仁、榛子仁、开心果仁、

蓝莓干、葡萄干、蔓越莓

干 

148 满 148 减 69 元 4.9  2.6  53% 2.06  

洽洽 

巴旦木仁、核桃仁、榛子

仁、腰果仁、蔓越莓干、

黑加仑葡萄干、蓝莓干 

139 无 4.6  4.6  100% 0.50  

沃隆 

巴旦木仁、核桃仁、腰果

仁、榛子仁、蓝莓干、蔓

越莓干 

149 满两件 8 折 5.0  5.0  100% 1.15  

良品铺子 

核桃仁、开心果仁、榛子

仁、腰果仁、蔓越莓干、

蓝莓干、红提干 

159 满 138 减 59 元 5.3  3.3  63% 1.55  

 

数据来源：淘数据，天猫，东吴证券研究所 

 

表 5：2019 年 9 月三只松鼠、百草味、良品铺子旗舰店单品月销售额 TOP3（阿里线上渠道） 

  产品列表  均价（元） 
月销售额 

（万元） 

三只松鼠 

三只松鼠_每日坚果 750g/30 天装 141.3  7,022.4  

三只松鼠_坚果大礼包 1419g/8 袋 88.0  4,346.4  

三只松鼠_零食大礼包 48.0  2,292.9  

百草味 

百草味-每日坚果 750g/30 袋 138.7  3,190.7  

百草味-巨型零食大礼包 2022g/17 袋 137.9  1,890.2  

百草味坚果大礼包 1612g/9 袋 78.4  1,208.3  

良品铺子 

良品铺子-每日坚果 30 包 133.0  3,062.8  

良品铺子麻辣零食大礼包 39.9  1,979.4  

良品铺子-巨型零食大礼包 139.0  1,782.1  
 

数据来源：淘数据，东吴证券研究所 
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5.   调味品：复合调味料为主要增长点 

复合调味料带动调味品线上销售额增长。2019 年 9 月，阿里线上渠道调味品（日常

调味品+复合调味料）销售额 4 亿元，同比+1.2%。其中日常调味品销售额 1 亿元，同比

-31.4%；复合调味料销售额 3 亿元，同比+20.2%，复合调味料成为带动调味品行业增长

的主要动力。 

分品牌看，海底捞、海天、好人家（天味）销售额分别为 0.22/0.18/0.06 亿元，同比

+155.1/15.5/26.3%；市占率分别为 5.6/4.5/1.5%，对应 8 月市占率环比+1.4/-8/-0.6pct。复

合调味料品牌大力开拓线上渠道，龙头品牌效应带动线上销售额及市占率快速提升，复

合调味料仍处于高速增长阶段。 

复合调味料中分单品看，海底捞热销的分别是麻辣牛油火锅底料、不辣火锅底料及

火锅底料礼盒，销售额分别为 48/42.4/20.7 万元；好人家热销的分别是麻辣牛油火锅底

料、老坛酸菜鱼调料包及靓汤酸菜鱼调料包，销售额分别为 156.6/95.6/22 万元。 

图 28：调味品行业销售额及增速（阿里线上渠道）  图 29：9 月调味品品牌市占率（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

图 30：日常调味品销售额及增速（阿里线上渠道）  图 31：复合调味料销售额及增速（阿里线上渠道） 

 

 

 

数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所  数据来源：阿里数据，淘数据，东吴证券研究所 
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表 6：2019 年 9 月海底捞、好人家旗舰店单品月销售额 TOP3（阿里线上渠道） 

  
产品列表  均价（元） 

月销售额 

（万元） 

海底捞 

海底捞火锅底料 醇香麻辣牛油火锅底料调味料 150g*3 包 29.9  48.0  

海底捞火锅底料不辣 清汤番茄菌汤三鲜火锅料清鲜酸爽 4 包

底料 

55.9  42.4  

海底捞团圆饭礼盒火锅底料调味料蘸料含鸳鸯锅 1 个 175.0  20.7  

好人家 

好人家麻辣牛油手工火锅底料 500g*2 袋 69.8  156.6  

好人家老坛酸菜鱼调料包 350g*3 袋 37.9  95.6  

好人家靓汤酸菜鱼调料包 300g 16.9  22.0  
 

数据来源：淘数据，东吴证券研究所 

 

6.   风险提示 

阿里系线上数据代表性不完整，线上渠道情况与公司整体情况不符，食品安全风险，

宏观经济不达预期，消费需求减弱。
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