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市场表现 
 行情回顾：上周各大指数全线下跌。上证综指、深证成指、

创业板指和沪深 300 指数涨跌幅分别为-0.97%、-2.19%、

-2.42%和-2.45%。申万 28个一级行业指数中，涨跌幅排名

前三的分别是钢铁、综合和采掘，涨跌幅为+8.02%、+3.61%

和+2.91%；排名后三位的是休闲服务、食品饮料和电气设

备，涨跌幅分别为-6.27%、-4.85%和-3.92%，食品饮料板

块跑输沪深指数 2.4 个百分点。各子板块涨跌不一，涨跌

幅排名前三的分别是调味发酵品（+0.43%）、啤酒（+0.31%）

和软饮料（+0.30%）。 

 行业及上市公司信息回顾：第 104 届糖酒会成都开展，网

络直播成新亮点；Beyond Meat 中国植物肉工厂落成；安琪

酵母至 3月底累计收到政府补助 3047 万元；温氏股份 3月

份肉猪销售收入环比增长 9.71%；营收净利双增长，酒鬼酒

深耕馥郁香；澳大利亚百年葡萄酒生产商 McWilliam’s被

收购；寒潮袭击法国，葡萄酒行业预计损失 50%产量；现代

牧业附属拟不超 8.15 亿元收购中元牧业；100%股权水井坊

官宣“染酱”斥资 5.6 亿牵手茅台镇国威酒业。 

 本周观点：《中国酒业“十四五”发展指导意见》中指出，

2020 年酒业实现利润 1,792 亿元，同比增长 75.6%，利润

水平呈现逐年上升，表现出了酒业由量变向质变的过程。

市场方面，白酒需求逐步回暖，行业挤压式增长逻辑不变；

大众品需求稳健增长,行业集中度持续提升，我们仍应以

“抗周期、稳增长”为目标，选择业绩更有保障、增速更

为稳健的板块，择机进行长期配置。建议关注有望超预期

的企业，比如贵州茅台、五粮液、古井贡酒、山西汾酒、

汤臣倍健、广州酒家、安井食品、安琪酵母、妙可蓝多等。 

 风险提示：新冠疫情导致消费增速不达预期、行业政策变

动风险、食品安全问题等。 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

指数表现（最近一年） 
 

指数/板块 
过去一周涨

跌（%） 

过去一月涨

跌（%） 

年初至今

涨跌（%） 

上证综指 -0.97 -1.47 -0.64 

深证成指 -2.19 -4.16 -4.54 

创业板指 -2.42 -3.09 -6.17 

沪深300 -2.45 -4.32 -3.38 

SW食品饮料 -4.85 0.05 -7.14 

SW饮料制造 -6.35 0.28 -6.19 

SW食品加工 -0.49 -0.58 -9.64 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1. 市场行情回顾 

1.1 上周 SW 食品饮料跑输沪深 300 指数 

上周各大指数全线下跌。上证综指、深证成指、创业板指和沪深 300 指数涨跌幅

分别为-0.97%、-2.19%、-2.42%和-2.45%。 

申万 28 个一级行业指数中，涨跌幅排名前三的分别是钢铁、综合和采掘，涨跌幅

为+8.02%、+3.61%和+2.91%；排名后三位的是休闲服务、食品饮料和电气设备，涨跌

幅分别为-6.27%、-4.85%和-3.92%，食品饮料板块下跌 4.85%，跑输沪深指数 2.4 个

百分点。 

 

1.2 上周 SW 食品饮料各子板块表现 

各子板块都呈弱势，涨跌幅排名前三的分别是调味发酵品（+0.43%）、啤酒（+0.31%）

和软饮料（+0.30%），白酒（-6.73%）、葡萄酒（-4.45%）和黄酒（-3.03%）分列后三

位。 

泸州老窖、酒鬼酒、水井坊等陆续发布了 20 年报及 21Q1 业绩快报，业绩超预期，

当前高端白酒批价稳中向上。中长期来看，消费升级和挤压式增长仍是白酒业绩增长

的核心支撑，我们应无惧波动，以“抗周期、稳增长”为目标，选择业绩更有保障、

增速更为稳健的板块，择机进行长期配置。 

图表 1：上周 SW 一级行业指数排名（单位：%） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.3 2021 年初至今 SW 食品饮料指数排名倒数第八位 

2021年初至今，申万食品饮料指数下跌-7.14%，而同期沪深300指数下跌-3.38%，

食品饮料跑输大盘 3.76 个百分点，涨幅排名在申万 28 个一级行业指数中列倒数第八

位；排名前三的分别是钢铁（+27.10%）、轻工制造（+10.00%）和休闲服务（+9.82%），

后三位的是国防军工（-17.43%）、非银金融（-13.31%）和通信（-10.89%）。 

各子行业中，排名前三的分别是其他酒类（+1.35%）、食品综合（-2.31%）和白酒

（-6.02%），黄酒（-34.37%）、葡萄酒（-17.44%）和调味发酵品（-15.53%）分列后三

位。 

图表 3：2021 年初至今 SW 一级行业排名（%） 
 

图表 4：2021 年初至今 SW 食品饮料各子行业排名（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 2：上周 SW 食品饮料各子板块排名（单位：%） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.4 估值较前期有所回落 

截至 2021年 4月 9日，食品饮料行业动态估值为 49.40X，在所有申万一级行业

排中从高到低排第四位，较前期有明显回落。 

图表 5：SW 一级行业估值水平（单位：倍） 
 

图表 6：SW 食品饮料静态估值（PE/TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

2. 行业及公司动态回顾 

2.1 第 104 届糖酒会成都开展，网络直播成新亮点 

4 月 7日，第 104 届全国糖酒商品交易会（以下简称“糖酒会”）如期举行。据悉，

本届糖酒会设置了六大展区、11 个特色专区，吸引了 4106 家参厂商参展，展览总面

积 21.5 万平方米，规模创历届之最，而网络直播成为新亮点。 

全国糖酒会被誉为中国酒类行业“风向标”、食品行业“晴雨表”。据了解，本届

糖酒会展览总面积 21.5 万平方米，展览规模创历届之最。 

本届糖酒会使用西博城 16个展馆及部分室外场地，设置了传统酒类、葡萄酒及国

际烈酒、食品及饮料、调味品及配料、食品机械、食品包装六大展区及国际啤酒、酒

具、国际机械、饮料及乳制品、进口食品、休闲食品、电子商务、餐饮连锁加盟、食

品配料和添加剂、茶叶以及火锅等 11个特色专区。其中，在 5号馆设置的“茶叶专区”

和在 11 号馆设置的“食品配料和添加剂专区”是本届会新增的特色专区。 
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4 月 7 日下午，糖酒会主论坛以“促循环、开新局”为主题，探讨后疫情时代行

业发展新动能及 2021 年行业展望。活动现场，来自国家级行业协会、科研机构、知名

企业的代表齐聚一堂，分享对未来糖酒行业发展趋势和转型升级的思考。 

记者在现场看到，直播成为本届糖酒会的又一大亮点。记者从主办方处了解到，

本届糖酒会官方直播间全面升级，进入糖酒直播 2.0 时代，在“直播间规模、合作品

牌、品牌时间、总裁时间、直播场次、主播数量、流量支持、直播玩法”等八个板块

全面提升。为了加强与展商、观众的互动，本届糖酒会还携手抖音发起了#糖酒会，你

和我#短视频话题活动，观众可以发布逛展实录短视频参与互动。 

             ------人民网 

2.2Beyond Meat 中国植物肉工厂落成 

4 月 7 日，有消息称，食品公司 Beyond Meat 宣布，其位于上海附近的嘉兴经济

技术开发区的植物肉生产工厂正式揭幕，此外，Beyond Meat 未来还计划进军电商等

全新销售渠道。 

据悉，该工厂将主要负责生产植物猪肉、牛肉和禽肉产品，其中包括专为中国市

场打造的首个创新产品——Beyond Pork 别样猪肉。Beyond Meat 方面此前曾表示，中

国新工厂有望于 2021 年年初全面投产。    

------北京商报 

2.3 安琪酵母至 3月底累计收到政府补助 3047万元 

4 月 7 日，安琪酵母发布公告称，经财务部门确认，安琪酵母及控股子公司在

2021 年 1月 1日-3 月 31 日期间，累计收到各类政府补助 3,047.50 万元，其中收到

与收益相关的政府补助的金额 2,784.50 万元，占安琪酵母最近一期经审计净利润的

2.03%，收到与资产相关的政府补助金额263万元，占最近一期经审计净资产的0.04%。 

------北京商报 

2.4 温氏股份 3月份肉猪销售收入环比增长 9.71% 

温氏股份公告，公司 2021年 3月销售肉猪 59.45万头（含毛猪和鲜品），收入 18.42

亿元，毛猪销售均价 26.20 元/公斤，环比变动分别为 19.21%、9.71%、-7.88%，同比

变动分别为-30.22%、-49.48%、-25.63%。2021 年 3月销售肉鸡 8,111.48 万只（含毛

鸡、鲜品和熟食），收入 23.45 亿元，毛鸡销售均价 14.30 元/公斤，环比变动分别为
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34.96%、30.57%、-3.44%，同比变动分别为 4.30%、24.07%、19.47%。   

                ------上证报 

2.5 营收净利双增长，酒鬼酒深耕馥郁香 

馥郁香型白酒被纳入国标，也标志着馥郁香型白酒正式成为继米香型、清香型、

浓香型、老白干香型、凤香型、芝麻香型、浓酱兼香型、酱香型、特香型、豉香型白

酒后的第 11 个国标香型。4 月 6 日，由酒鬼酒股份有限公司举办的以“酒鬼馥郁香，

国标新纪元”为主题的馥郁香型白酒价值高峰论坛在成都召开。 

据酒鬼酒此前发布的业绩快报显示 2020 年酒鬼酒实现营业总收入 18.26 亿元，同

比增长 20.79%，净利 4.92 亿元，同比增长 64.15%。2021 年第一季度，酒鬼酒实现净

利润为 2.5 亿-2.7 亿元，同比增长 160.22%-181.04%。酒鬼酒在公告中表示，公司净

利润的大幅增长，主要系高档产品销售收入增长。 

对于“十四五”的发展，酒鬼酒股份有限公司党委副书记、董事、副总经理（主

持工作）程军向北京商报记者表示，酒鬼酒公司制定了“十四五”及中远期战略规划，

公司将借助馥郁香国标发布的契机，构建中国馥郁香型白酒核心产区。在产品方面，

公司致力将“内参酒”打造成中国四大高端白酒品牌之一。 

               ------北京商报 

2.6 澳大利亚百年葡萄酒生产商 McWilliam′s被收购 

据 The DrinkBusiness 报道，日前拥有 144 年历史的澳大利亚着名葡萄酒生产商麦

克威廉酒庄（McWilliam 's）被卡拉布里亚家族酒业（Calabria FamilyWines）收购。

该笔交易将在 4月 30 日完成。届时，卡布里亚家族将收购麦克威廉的系列品牌、知识

产权和股票，以及 Hanwood 的葡萄园、酿酒厂和酒窖。 

------中国白酒网 

2.7 寒潮袭击法国，葡萄酒行业预计损失 50%产量 

e 公司讯，本周法国多地出现寒潮，法国传统葡萄酒产区波尔多和勃艮第都遭遇

霜冻灾害，造成葡萄幼苗大面积冻死，预计损失严重。法国勃艮第葡萄酒行业协会表

示，今年将至少损失 50%的葡萄酒产量。 

-----央视 
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2.8 酒业“十四五”指导意见发布：2020 年将实现利润 1792 亿 

《中国酒业“十四五”发展指导意见》（简称“指导意见”）于 4月 9日正式发布。

中国酒业协会理事长宋书玉在“2021 中国国际酒业发展论坛”上,用“稳健”“转型”

“拓新”等关键词来解读这份《指导意见》的核心内容。 

宋书玉在会上总结，酒类行业产品销售额在“十三五”中期实现 V 字反转，2020

年酒业实现利润 1,792 亿元，同比增长 75.6%。利润水平呈现逐年上升，表现出酒业

由量变向质变的过程。“只有真正实现由高速增长向高质量增长的转变，酒类产业才能

实现产业常青。” 

预计 2025 年，中国酒类产业将实现酿酒总产量 6,690 万千升，比“十三五”末增

长 23.9%，年均递增 4.4%；销售收入达到 14,180 亿元，增长 69.8%，年均递增 11.2%；

实现利润 3,340 亿元，增长 86.4%，年均递增 13.3%。 

1、 白酒销售额达 9500 亿元，利润 2700 亿元 

白酒产量预测到 2025 年达 800 万千升以上，比十三五末增长 8.0%，年均增速

1.6%。销售收入达到 9500 亿元，增长 62.8%，年均递增 10.2%；实现利润 2,700

亿元，增长 70.3%，年均递增 11.2%。 

2、 啤酒销售额达 2400 亿元，利润 300 亿元 

预计啤酒行业产量 3800 万千升，比“十三五”末增长 11.4%，年均递增 2.2%；

销售收入达到 2,400 亿元，同比增长 63.4%，年均递增 10.3%；实现利润 300 亿

元，同比增长 124%，年均递增 17.5%. 

3、葡萄酒销售额达 200 亿元，利润 30 亿元 

预计葡萄酒行业产量 70 万千升，比“十三五”末增长 69.4%，年均递增 11.1%；

销售收入达 200 亿元，同比增长 99.6%，年均递增 14.8%；实现利润 30亿元，同

比增长 1,058.3%，年均递增 63.2%。 

----中华网 

2.9 现代牧业(01117)附属拟不超 8.15亿元收购中元牧业 100%股权 

现代牧业(01117)发布公告，2021 年 4月 8日，买方现代牧业(集团)有限公司(公

司的非全资附属公司)拟不超过人民币 8.15 亿元的代价向卖方中博农畜牧科技股份有

限公司收购目标公司中元牧业有限公司 100%股权。 
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目标公司旗下拥有一个位于中国河北省石家庄占地面积约 1940 亩，养殖规模达

2.2 万头奶牛的现代化生态牧场，并于本公告日期育有超过 1.7 万头奶牛，平均日产

生鲜原奶 350 吨。 

董事认为目标公司所从事的奶牛养殖、牧场营运及乳制品业务符合集团整体业务

策略，收购事项将在牧场运营，管理和财务实力等方面于集团产生实质协同效益。于

收购事项完成后，集团所拥有的奶牛数量将增加，这将进一步巩固集团在中国奶牛养

殖行业的地位，并提高集团在原料奶质量及定价方面的竞争力。从长远来看，集团致

力于建构一个智慧、绿色、品牌佳的综合型生态农场。 

------智通财经 

2.10水井坊官宣“染酱”斥资 5.6 亿牵手茅台镇国威酒业 

4 月 9 日晚间，继公布回购股份用于员工持股、井台及臻酿八号全系产品调价、

召开经销商大会后，动作不断的水井坊发布了三则重要公告。 

其中最为重磅的是拟与梁明锋先生、贵州茅台镇国威酒业(集团)有限责任公司签

署框架协议，拟合资成立贵州水井坊国威酒业有限公司（暂定名）。合资公司注册资

本至少为人民币 8 亿元，主业为销售高端酱香型白酒。其中水井坊以现金形式出资，

占注册资本的 70%，梁明锋先生以实物方式出资，占注册资本的 30%。 

此外公司还披露了 2020 年业绩快报显示，公司实现营收约 30.1 亿，同比下降了

15.06%；实现净利润约 7.3 亿，同比下降了 11.49%；而当晚披露的一季报显示，预

计实现营收同比增加约 5.1 亿，同比增长约 70.2%；净利润同比增加约 2.28 亿，同

比增加约 119.7%。 

------财联社 

 

3. 本周观点 

刚发布的《中国酒业“十四五”发展指导意见》中指出，酒类行业产品销售额在

“十三五”中期实现了 V字反转，2020 年酒业实现利润 1,792 亿元，同比增长 75.6%，

利润水平呈现逐年上升，表现出了酒业由量变向质变的过程。预计 2025 年，白酒产

量将达到 800 万千升以上，比十三五末增长 8.0%；销售收入将达到 9,500 亿元，增

长 62.8%；实现利润 2,700 亿元，增长 70.3%。市场方面，白酒需求逐步回暖，行业
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挤压式增长逻辑不变；大众品需求稳健增长,行业集中度持续提升，我们仍应以“抗

周期、稳增长”为目标，选择业绩更有保障、增速更为稳健的板块，择机进行长期配

置。 

随着一季报即将到来，建议关注具有核心价值的细分行业及相关上市公司，包括

一线白酒龙头、保健品、速冻食品、乳酪等，相关公司比如贵州茅台、五粮液、古井

贡酒、山西汾酒、汤臣倍健、安井食品、广州酒家、安琪酵母、妙可蓝多等。 

 

4. 风险提示 

新冠疫情导致消费增速不达预期、行业政策变动风险、食品安全问题等。 
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万蓉：华鑫证券分析师，商业管理硕士，2007 年 7 月加入华鑫证券研发部。 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

  

华鑫证券有限责任公司投资评级说明 

分析师简介 
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