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春糖在即，建议关注白酒板块                           看好 

2021 年 3 月 29 日   行业研究/定期报告 

食品饮料行业近一年市场表现   核心观点 

本周 A 股呈横盘震荡走势，周度成交量下降幅度收窄。消费板块结束前几

周的弱势走势，其中食品饮料行业上涨 2.23%，跑赢沪深 300 指数 1.61 个

百分点，在 28 个申万一级子行业中排名第 6。最近白酒板块回落幅度较大，

主要在于短期涨幅过快叠加市场风格阶段性切换。但是行业景气向上并未

改变，春节动销打下良好基础，行业一季报整体展望向好。年报季报披露

以及春糖有望逐步释放积极信号。 

 行业走势回顾 

市场整体表现，上周，沪深 300 上涨 0.62%，收于 5037.99 点，其中食品饮

料行业上涨 2.23%，跑赢沪深 300 指数 1.61 个百分点，在 28 个申万一级子

行业中排名第 6。细分领域方面，上周，食品饮料子板块大部分处于上涨

状态，其中软饮料涨幅最大，上涨 4.66%；其中是肉制品（4.59%）、乳品

（3.81%）、黄酒（2.88%）。个股方面，金徽酒（44.88%）、日辰股份（22.04%）、

通葡股份（21.65%）、水井坊（18.27%）、迎驾贡酒（18.10%）有领涨表现。 

 本周行业要闻及重要公告 

（1）酒说报道，3 月 22 日，泸州老窖窖龄酒类销售股份有限公司河北片

区发布通知，百年泸州老窖窖龄酒将自 3 月 31 日起提价。其中 38 度、52

度窖龄酒 30 年终端供货价格均将上涨 10 元/瓶，38 度、52 度窖龄酒 60 年

终端供货价格则各将上涨 20 元/瓶。此外团购价顺涨。（2）酒说报道，酒

说报道，3 月 23 日，汾酒集团召开四届四次职工、三届四次工会会员代表

大会。会议透露，公司 2021 年基本经营指标为实现酒类收入和利润的稳步

增长，行业地位（上市公司酒类收入排名）不低于第五名。（3）酒说报道，

3 月 20 日，金徽酒 2021 年工作会议部署了 2021 年工作的总体思路：一是

全员要在思想观念、发展思路、管理机制、营销模式、工作方法上坚定转

型；二是要实现三大重点突破和打好四大置顶战役；三是要强化“金徽”

品牌和“陇南春”品牌双轮驱动战略；四是原酒生产要稳定产量，持续提

升优级酒率，成品酒实行品质升级迭代；五是要机制创新升级；六是要全

面深化落实企业文化核心理念。 

 投资建议 

最近板块大幅回调，我们认为资金面悲观预期已较大程度反映，随着

年报一季报披露，较好的业绩有望对板块做出一定的支撑。因此建议关注

板块回调机会。建议关注:白酒、调味品、速冻食品板块。 

风险提示：疫情超预期的风险、食品安全风险、市场风格转变风险 
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1.行业走势回顾 

市场整体表现，上周，沪深 300 上涨 0.62%，收于 5037.99 点，

其中食品饮料行业上涨 2.23%，跑赢沪深 300 指数 1.61 个百分点，

在 28 个申万一级子行业中排名第 6。  

     图1：申万一级行业及沪深300指数涨跌幅对比（%） 

 
数据来源：Wind、山西证券研究所 

细分领域方面，上周，食品饮料子板块大部分处于上涨状态，其

中软饮料涨幅最大，上涨 4.66%；其中是肉制品（4.59%）、乳品

（3.81%）、黄酒（2.88%）。 

图 1： 食品饮料行业各子板块涨跌幅对比（%）  

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

个股方面，金徽酒（44.88%）、日辰股份（22.04%）、通葡股份

（21.65%）、水井坊（18.27%）、迎驾贡酒（18.10%）有领涨表现。 
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表 1 ：食品饮料行业个股涨跌幅（%）  

证券简称 股价（元） 
周涨跌幅

（%） 

所属申万 

三级行业 
证券简称 股价（元） 

周涨跌幅

（%） 

所属申万 

三级行业 

金徽酒 38.06 44.88  白酒 华宝股份 42.75 -5.42  食品综合 

日辰股份 68.34 22.04  调味发酵品 良品铺子 46.74 -5.06  食品综合 

通葡股份 2.81 21.65  葡萄酒 西麦食品 27.31 -2.46  食品综合 

水井坊 72.81 18.27  白酒 千禾味业 36.63 -2.42  调味发酵品 

迎驾贡酒 33.4 18.10  白酒 新乳业 15.75 -1.69  乳品 

华统股份 11.58 16.03  肉制品 ST 威龙 6.1 -1.61  葡萄酒 

盐津铺子 127.36 15.87  食品综合 佳隆股份 2.25 -1.32  调味发酵品 

金种子酒 13.86 14.45  白酒 中炬高新 48.7 -1.30  调味发酵品 

吉林森工 12.78 11.03  软饮料 海天味业 150.45 -1.05  调味发酵品 

老白干酒 21.83 10.81  白酒 西王食品 5.08 -0.97  食品综合 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

估值方面，截至本周末食品饮料板块动态市盈率为 49.70，

位于申万一级行业中上游位置。食品饮料子板块中，本周其他

酒类（120.84）估值排名第一，调味品发酵品（73.18）排名第

二，黄酒（55.95）排名第三位；软饮料（19.39）、肉制品（23.58）、

葡萄酒（29.54）估值分列最后三位。 

图 3：申万一级行业市盈率 TTM（截止本周末）      图 4：食品饮料子板块动态市盈率（截至本周末）                                                                                                                                                             

 

资料来源：wind、山西证券研究所                   资料来源：wind、山西证券研究所 
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2 行业重点数据跟踪 

白酒价格方面，尽管春节前后飞天茅台批价相对于高点有所

回调，但目前仍维持在 3100-3200 元高位区间。另外从中高端酒零

售价格来看，截止 2021 年 1 月 29 日五粮液(52 度，500ml）、洋河

梦之蓝(M3，52 度，500m） 和泸州老窖(52 度，500ml）的最新

零售价格分别为 1389 元/瓶、659 元/瓶和 358 元/瓶。 

图 5：疫情发生后茅台、五粮液一批价情况     

 

资料来源：酒说仁怀公众号，山西证券研究所         

图 6：飞天茅台（53度）出厂价及一号店价格     图 7: 五粮液、泸州老窖、洋河零售价格跟踪 

     

资料来源：wind、山西证券研究所                    资料来源：wind、山西证券研究所 
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猪肉价格方面，截至 2020 年 3 月 19 日，22 个省猪肉均价

（周） 为 42.70 元/千克，同比减少 15.31%；生猪均价（周）为

27.94 元/ 千克，同比下降 23.33%；仔猪均价（周）为 108.47 元/

千克，同比减少 15.03%。奶价方面，截至 2021 年 3 月 17 日，我

国奶牛主产省（区）生鲜乳平均价格 4.28 元/公斤，同比上涨

13.50%。  

图 8：22 个省每周仔猪、生猪、猪肉均价(元/千克) 图 9：22 个省仔猪、生猪、猪肉均价周同比          

 

资料来源：wind、山西证券研究所                    资料来源：wind、山西证券研究所 

图 10：牛奶主产省（区）生鲜乳平均价 （元/公斤）    

 

 

资料来源:wind、山西证券研究所                                     
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3.本周行业要闻及重点公告 

表 2：上周食品饮料行业重要资讯 

序列 资讯标题 主要内容 

1 
百年泸州老窖窖龄酒系列

区域提价 

酒说报道，3 月 22 日，泸州老窖窖龄酒类销售股份有限公司河北片区发布通

知，百年泸州老窖窖龄酒将自 3 月 31 日起提价。其中 38 度、52 度窖龄酒 30

年终端供货价格均将上涨 10 元/瓶，38 度、52 度窖龄酒 60 年终端供货价格

则各将上涨 20 元/瓶。此外团购价顺涨。 

 

2 
汾酒：2021 年行业地位不

低于第五名 

酒说报道，3 月 23 日，汾酒集团召开四届四次职工、三届四次工会会员代表

大会。会议透露，公司 2021 年基本经营指标为实现酒类收入和利润的稳步增

长，行业地位（上市公司酒类收入排名）不低于第五名。 

 

3 
古井年份原浆“古 20 ”全

系产品提价 

酒说报道，3 月 26 日，亳州古井销售有限公司发布《关于下发年份原浆古 20

产品价格调整的通知》，通知显示，即日起年份原浆古 20 产品价格上调，具

体调整标准如下：“古 20”38°、42°经销价上调 40 元/瓶，52°经销价上调

60 元/瓶。 

 

4 西凤 2020年销售收入 63亿 

酒说报道，3 月 23 日，以“乘凤破浪，红耀华章”为主题的西凤酒 2020 年

度经销商、供应商总结表彰大会在西安曲江国际会议中心召开。2020 年，西

凤最终取得销售收入 63 亿元的成绩。其中西凤自营产品更是实现了 100%的

翻量增长，创造了西凤企业发展史上又一全新突破。会上，西凤酒股份公司

副总经理，营销管理公司总经理周艳花表示，2021 年是“十四五”开局之年，

也是西凤酒营销决战攻坚之年，更是实现品牌跨越发展的关键之年。落实“高

端化、全国化”的战略要求，以“抓机遇，抢赛道，保持高速度、高质量发

展”为总基调，坚持“三轮驱动”的高速发展模式，加速推进品牌运营板块

稳基础，自营板块强突破，电商板块勇创新，加速精细布局，深度发力，为

2022 年最终实现百亿目标打下非常坚实的基础。 

 

5 

 

“竹叶青·健康行”启动产

业融合 

酒说报道，3 月 19 日，由汾酒集团与山西广播电视台共同举办的“竹叶青·健

康行”暨省属重点企业聚力创新启动仪式在太原举行。汾酒党委书记、董事

长李秋喜表示，本次聚力创新活动就是要充分借力山西国企的优势资源，探

索以“健康消费”为核心的特色发展模式，汇聚精神力、改革力、健康力三

大力量，把“竹叶青”健康国酒的品牌文化作为山西特色经济的一面旗帜，

探索一条“品牌引领+文化体验+健康消费”的产业升级新路，与省属兄弟国

企协同发力，努力打造“体育山西、健康山西、幸福山西”活态样板。 

 

6 
舍得 4月 3日召开经销商大

会 

酒说报道，4 月 3 日，舍得酒业将在成都盛美利亚酒店举行经销商大会，期

间，舍得将亮相最新的老酒战略配套体系，并且全面解析 2021 年的营销策略。 
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7 金徽酒定调 2021 工作思路 

酒说报道，3 月 20 日，金徽酒 2021 年工作会议部署了 2021 年工作的总体思

路：一是全员要在思想观念、发展思路、管理机制、营销模式、工作方法上

坚定转型；二是要实现三大重点突破和打好四大置顶战役；三是要强化“金

徽”品牌和“陇南春”品牌双轮驱动战略；四是原酒生产要稳定产量，持续

提升优级酒率，成品酒实行品质升级迭代；五是要机制创新升级；六是要全

面深化落实企业文化核心理念。 

 

8 
珠江啤酒2020年营收42.49

亿 

酒说报道，3 月 25 日，广州珠江啤酒集团有限公司（以下简称为"珠江啤酒"）

发布 2020 年年度报告。报告显示，2020 年全年珠江啤酒实现营业收入 42.49

亿元，同比上涨 0.13%，归属于上市公司股东的净利润 5.69 亿元，同比上涨

14.43%。 

 

9 

 

修正酒业拟收购茅台镇酱

酒企业 

酒说报道，3 月 22 日，据财联社报道，修正药业旗下修正酒业正在与茅台镇

酒企洽谈，有意收购酱酒企业。据知情人士透露，修正考察了华商酒业，神

龙酒业，宋代官窖等，包括但不限于一个酒厂。“具体标的暂无法透露，但肯

定不是宋代官窖。收购的细节还在磋商，议价的重点一是在于老酒的估值 ，

二是在于未来上市的股权分配方面。修正进军酒业决心已定，很快将启动全

国范围的酒业人才储备和招募。”知情人士称。 

 

10 
农夫山泉 2020 年全年营收

228.77 亿元 

纳食报道，发布 2020 年度业绩公告，2020 年全年营收 228.77 亿元，市场预

期 236.92 亿元；2020 年全年净利润 52.77 亿元，市场预期 51.85 亿元；每股

基本盈利为人民币 0.48 元，同比增加 4.3%；建议派发期末股息每股普通股人

民币 0.17 元。 

 

11 
蒙牛收入 760 亿元，同比增

10.6％ 

纳食报道，蒙牛乳业发布 2020 年财报，显示全年公司多项业务实现了高质量

双位数增长，收入达 760.348 亿元，可比业务收入同比增长 10.6%，利润达

35.25 亿元。财报中，蒙牛乳业还表示要成为“国际化的蒙牛”，通过加强在

东南亚、大洋洲的业务，培养高水平的全球化人才梯队，构建乳业国际化的

“蒙牛模式”。 

资料来源：糖酒快讯、微信公众号，酒说、云酒头条等 

表 3： 上市公司上周重要公告 

代码 简称 公告概要 主要内容 

600600.SH 青岛啤酒 

青岛啤酒：2020 年营收

277.6 亿元，同比增加

18.9% 

青岛啤酒发布2020年度业绩报告。报告期内公司实现营业收

入277.6亿元，同比下滑0.8%；实现净利润22.01亿元，同比增

长18.86%。 

 

603866.SH 桃李面包 桃李面包：2020 年净利润 2021年3月23日晚间发布2020年年报称，2020年归属于母公司
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代码 简称 公告概要 主要内容 

同比增长 29.19%，拟 10

转 4 派 10 元 

所有者的净利润8.83亿元，同比增长29.19%；营业收入59.63

亿元，同比增长5.66%；基本每股收益1.3316元，同比增长

28.37%。公司拟10转4派10元。 

资料来源：wind、山西证券研究所 

                    4.一周重要事项提醒 

                                       表 4：一周重要事项提醒 

代码 简称 时间 重要事项概要 

600305.SH 恒顺醋业 2021-3-30 年报预计披露日期 

603719.SH 良品铺子 2021-3-31 年报预计披露日期 

600519.SH 贵州茅台 2021-3-31 年报预计披露日期 

资料来源：wind、山西证券研究所 

5. 投资建议 

最近板块大幅回调，我们认为资金面悲观预期已较大程度反映，

随着年报一季报披露，较好的业绩有望对板块做出一定的支撑。

因此建议关注板块回调机会。建议关注:白酒、调味品、速冻食品

板块。 
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