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市场表现 
 行情回顾：上周各大指数全线上涨。上证综指、深证成指、

创业板指和沪深 300 指数涨跌幅分别为+1.39%、+4.60%、

+7.58%和+3.41%。申万 28个一级行业指数中，涨跌幅排名

前三的分别是电气设备、医药生物和食品饮料，涨跌幅为

+6.71%、+6.29%和+4.48%；排名后三位的是商业贸易、纺

织服装和房地产，涨跌幅分别为-3.05%、-2.47%和-1.94%，

食品饮料板块跑赢沪深指数 1.07 个百分点。各子板块全线

上涨，涨跌幅排名前三的分别是啤酒（+8.06%）、黄酒

（+8.00%）和其他酒类（+6.65%）。 

 行业及上市公司信息回顾：妙可蓝多向蒙牛定增募资事项

申请获得证监会发审委审核通过；燕塘乳业 Q1营收同比增

54.1%，加码产品创新；青岛啤酒 Q1 净利升 90.3%至 10.2

亿元；喜力集团 2021Q1 净利润同比增长 78.7%；光明乳业

今年新规划：加大华东以外经销商开发力度，适时扩建冷

饮产能；迎驾贡酒 2020 年净利 9.5 亿增长 2.5%；三元股份

Q1 实现净利润 4,411.6 万元，同比扭亏；珠江啤酒 Q1 净利

润 7,003.2 万元，同比增长 243.1%；4 月中旬白酒批价持

续上涨；致力于果汁啤酒品类开创及普及的麦亭啤酒完成

天使轮融资。 

 本周观点：4 月中旬全国白酒商品批发价格定基总指数为

107.14,上涨 7.14%，行业景气度仍在。随着五一“黄金周”

的临近，为了进一步释放消费潜力、加速市场回暖，全国

的消费季也即将拉开帷幕,具有一定必需消费属性的食品

饮料板块或将会有较好的表现。我们依然建议关注具有核

心价值、具有长期确定性增长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。 

 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  1.39   2.04   0.03  

深证成指  4.60   5.48   -0.82  

创业板指  7.58   12.09   0.95  

沪深300  3.41   2.56   -1.46  

SW食品饮料  4.48   9.90   -1.54  

SW饮料制造  4.97   11.02   1.04  

SW食品加工  3.09   6.78   -8.37  

 

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 食品饮料跑赢沪深 300 指数 

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

分别为+1.39%、+4.60%、+7.58%和+3.41%。 

申万 28 个一级行业指数中，涨跌幅排名前三的分别是电气设备、医药生物和食品

饮料，涨跌幅为+6.71%、+6.29%和+4.48%；排名后三位的是商业贸易、纺织服装和房

地产，涨跌幅分别为-3.05%、-2.47%和-1.94%，食品饮料板块跑赢沪深 300 指数 1.07

个百分点。 

 

1.2 上周 SW 食品饮料各子板块表现 

各子板块全线上涨，涨跌幅排名前三的分别是啤酒（+8.06%）、黄酒（+8.00%）和

其他酒类（+6.65%），调味发酵品（+1.56%）、肉制品（+1.73%）和葡萄酒（+2.56%）

分列后三位。 

上周白酒板块上涨 4.87%，次高端表现抢眼，一线白酒表现相对较为平淡。4月中

旬全国白酒商品批发价格定基总指数为 107.14,上涨 7.14%。其中，名酒上涨 8.98%；

地方酒上涨 4.33%；基酒上涨 6.91%，行业景气度仍在。年初至今食品饮料板块回调较

多，以白酒为首的核心资产估值有较大程度的回落，我们认为板块估值已基本回落至

合理区间，随着年报及一季报的公布，业绩相对较为稳定的消费股有望延续反弹的趋

势。 

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 食品饮料指数排名第十八位 

2021 年初至今，申万食品饮料指数下跌-1.54%，而同期沪深 300 指数下跌-1.46%，

食品饮料跑输大盘 0.08 个百分点，涨幅排名在申万 28个一级行业指数中列第十八位；

排名前三的分别是钢铁（+30.01%）、轻工制造（+8.81%）和银行（+8.81%），排名后三

的分别是国防军工（-19.00%）、非银金融（-14.38%）和通信（-11.59%）。 

各子行业中，排名前三的分别是其他酒类（+11.92%）、啤酒（+2.15%）和白酒

（+1.07%），黄酒（-26.00%）、调味发酵品（-16.62%）和肉制品（-13.80%）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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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 23日，食品饮料行业动态估值为 51.99X，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，但依然处于历史高位。 

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 妙可蓝多：向蒙牛定增募资事项申请获得证监会发审委审核通过 

4月19日,妙可蓝多(600882)公告,公司向内蒙古蒙牛乳业(集团)股份有限公司(以

下简称“蒙牛”)定增募资事项申请获得证监会发审委审核通过，妙可蓝多拟向蒙牛定

增募资不超 30亿元,后者将成公司控股股东。 

妙可蓝多成立于 1988 年 11 月,注册资本约为 4.09 亿元,法定代表人为柴琇,经营

范围包括:乳制品生产技术领域内的技术开发、技术咨询、技术服务、技术转让,食品

流通 。企查查股权穿透显示,该公司实际控制人为柴琇,最终受益股份约为 19.33%。 

             ------发现网 

2.2 燕塘乳业：一季度营收同比增 54.11%，加码产品创新 

燕塘乳业(002732)于 4 月 22 日晚间发布 2021 年一季报，公司期间实现营业收入

3.98 亿元，同比增长 54.11%；实现归母净利润 3,411.62 万元，同比大增 3,891.88%。

而相比 2019 年一季度，营业收入增长 41.58%，归母净利润增长 211.86%，经营业绩超
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越疫情前。对于业绩的大幅增长，公司表示，2021 年第一季度国家倡导“就地过年”，

并出台相关扶持政策，激发春节消费旺盛活力，给公司发展带来了机会。具体来看，

公司一方面深耕传统渠道，加大力度开拓新渠道、新市场：另一方面优化产品结构，

进一步增强综合盈利能力，从而实现销售收入的大幅增长。 

公司加码产品创新，继 2020 年推出了采用 75℃低温巴氏杀菌工艺的“新广州”鲜

牛奶、岭南独有水果风味的真果乐酸奶饮品以及“鼓粒”谷物组合风味发酵乳等新品

后，再度推出了鲜奶含量高达 80%的全新休闲零食“鲜奶布丁”、鲜致牧场鲜牛奶等新

品，深受消费者喜爱。 

同日，公司发布2020年年度报告，公司实现营业收入16.37亿元，同比增长11.30%，

归母净利润 1.05 亿元，经营业绩保持稳健态势。公司不断探索新型营销模式，扩大市

场版图。2020年，公司线上直销业务大爆发，实现营业收入 1.30 亿元，同比增长 112.88%。

公司加快整合直营店渠道，不断探索电商、微信、短视频平台、KA 等新型渠道。 

------中证网 

2.3 青岛啤酒股份(00168.HK)一季度净利升 90.26%至 10.22 亿元 

青岛啤酒股份(00168.HK)披露 2021 年第一季度报告，报告期内，公司实现营业收

入 89.28 亿元，同比增长 41.87%；归属于上市公司股东的净利润 10.22 亿元，同比增

长 90.26%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 9.10 亿元，同比增长

97.35%；经营活动产生的现金流量净额 24.66 亿元，同比增长 298.15%；基本每股收益

0.756 元。 

报告期内，公司在董事会制定的高质量发展战略指引下，以品牌为引领，增销量、

调结构、拓渠道、控费提效，积极主动地开拓产品市场。公司全员发力推进"春耕行动

"，积极构建消费场景及沉浸式体验模式，聚焦资源大力开拓线上线下渠道，不断完善

终端市场布局，多渠道满足消费者多品种、便捷高效的消费需求。 

公司充分发挥青岛啤酒的品牌和品质优势，积极推进创新驱动和产品结构优化升

级，不断开发推出高质量的新特产品，加快向听装酒和精酿产品等高附加值产品的转

型升级，报告期内青岛啤酒主品牌销量实现同比增长 44%。2021 年第一季度，公司累

计实现产品销量 219 万千升，同比增长 35%；实现营业收入人民币 89.3 亿元，同比增

长 41.87%；实现归属于上市公司股东的净利润人民币 10.2 亿元，同比增长 90.26%，

实现了销量、收入和净利润的全面大幅增长。 

------格隆汇 
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2.4 喜力集团 2021年一季度净利润同比增长 78.72% 

4 月 22 日，喜力集团发布 2021 年一季报。报告显示，喜力集团 2021 年第一季度

实现净利润 1.68 亿欧元，同比增长 78.72%；实现销量 105 万千升，有机增长 12.1%，

在 40 多个国家实现了两位数增长；实现啤酒销量 503 万千升，同比下降 13 万千升。

其中，亚太地区实现啤酒销量 77 万千升，在喜力啤酒四个主要地区中销量最低。 

喜力集团首席执行官 Dolf van den Brink 表示，今年一季度喜力集团在非洲、中

东和东欧地区以及亚太地区实现了强劲增长，在美洲实现了温和增长，但被欧洲的下

降所抵消，欧洲整季场内渠道基本保持关闭。4月初，欧洲仅有不足 30%的场内渠道在

运行。据了解，喜力品牌在中国的增长主要来自高端产品喜力星银的推动，并在华润

啤酒领先的市场渠道上全面铺开。 

对于未来发展，喜力集团表示将强化高端地位，以抓住不断增长的高端机会，并

扩大产品组合，从啤酒延伸到苹果酒、硬苏打水和其他饮料，以更好地服务于消费者。

此外，喜力集团将塑造和加强数字化渠道建设。 

------北京商报 

2.5 光明乳业今年新规划：加大华东以外经销商开发力度，适时扩建冷饮产能 

4 月 23 日上午，光明乳业举行线上 2020 年度业绩说明会。会中关于上游奶源保障

和全国化进程的议题成为多方关注重点。根据农业农村部近期公布的主产省生鲜乳价

格曲线，生鲜乳收购价自去年 8月突然转入快速上升通道，半年之内涨幅超过 20%。考

虑到直接材料大多占乳制品的成本比重接近 85%，奶价上升让奶源掌控度再次成为头部

乳企的产业布局重点。 

此次说明会上，光明乳业方面披露，公司目前奶牛存栏量在 7 万头左右，去年三

季度奶价虽增长较快，但对公司而言，华东奶源价格持平，华东以外收购价增长 8%。

由此，公司将完善华东华北奶源布局。而近期公布的定增方案里，便计划使用约 13.55

亿的资金投入淮北濉溪、中卫市、阜南县等奶牛养殖基地，待 2023 年投产，合计新增

奶牛数约 3.1 万头。但不止是通过上游布点来缩短原奶运输时间，光明还希望通过终

端产品的创新，扩大销售半径。 

其在今日说明会上透露，公司去年鲜奶销量的全国市场占有率达到 40%。其中，优

倍是销量最高的巴氏奶，致优是细分产品最多的鲜奶品牌。而去年推出的另一品牌新

鲜牧场，把保质期由传统的 7天延长到 15 天，由此推动了产品销售市场的纵深度。“今

年我们会继续发力这些有更大纵深空间的产品，同时加大华东以外经销商的开发力度。”

光明乳业透露道。 

------财经网 
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2.6 迎驾贡酒:2020年净利 9.53 亿增长 2.47% 

4 月 24 日，迎驾贡酒(603198)近日发布 2020 年度报告，报告期内公司实现营业收

入 34.52 亿元，同比下滑 8.60%；归属于上市公司股东的净利润 9.53 亿元，同比增长

2.47%。 

安徽迎驾贡酒股份有限公司是迎驾集团的核心企业,是中国白酒企业的国家级绿

色工厂,是全国酿酒骨干企业。2015 年 5 月 28 日,迎驾贡酒在上交所 A 股主板上市,成

为白酒行业第 16 家上市企业。迎驾贡酒是中国生态酿酒的倡导者与引领者，自 2012

年起,连续五次荣获“中国白酒酒体设计奖”,被誉为中国生态白酒领军品牌。 

公司拥有大型优质曲酒生产基地,年产原酒 3万吨,白酒储存能力 30 万吨，现有生

态洞藏、迎驾金银星、百年迎驾、迎驾古坊等多个系列产品,畅销 20 多个省、市、自

治区，先后获得“国家地理标志保护产品”、“中华老字号”等殊荣,迎驾贡酒传统酿造

技艺被列入“非物质文化遗产名录”,2018 年 10 月中国生态白酒研究院落户迎驾。 

------证券之星 

2.7 三元股份：一季度实现净利润 4,411.57 万元，同比扭亏 

三元股份 4 月 23 日晚间披露年报和一季报。公司 2020 年度净利同比出现下滑，

不过一季度净利同比实现扭亏为盈。公司一季度的营业收入为 18.68 亿元，同比增长

23.05%；归属于上市公司股东的净利润为 4,411.57 万元。 

一季度，三元股份的液态奶实现营业收入10.97亿元，仍是公司收入的主要板块。

此外，固态奶营收 1.92 亿元、冰淇淋营收 3.54 亿元、涂抹酱营收 2.17 亿元。年报

显示，2020 年度公司实现营业收入 73.53 亿元，同比下降 9.78%；归属于上市公司股

东的净利润为 2,205.69 万元，同比下降 83.58%。 

三元股份称，2020 年行业整体增长放缓，但多数品类仍将继续保持增长，市场规

模将持续扩大。在大健康产业快速发展的背景下，消费者对优质的高蛋白质食品需求

旺盛，预计在"十四五"期间我国将迎来第二个乳制品行业黄金高峰期。乳制品上游具

有一定周期性，销售终端竞争性较强。 

在品类发展态势上，三元股份认为，随着消费者愈加关注牛奶营养质量，低温鲜

奶更符合现代人们的营养和健康需求，随着冷链运输技术的发展，低温鲜奶将保持高

速增长；奶酪作为乳业下一个增长极，呈现健康零食化趋势，将保持持续增长态势；

随着国家人口政策调整，婴配粉市场稳定增长，价值持续提升，高品质奶粉更受欢迎，

高端化趋势延续；常温白奶品类增长放缓，但品类整体规模较大，营养品质感更高的

高端白奶是品类发展的主要驱动力；冰品得益于冷链技术的不断完善，线上销售有所

强化，消费场景和频次增加。 
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公告显示，三元股份将按照"十四五"战略规划的总体要求，推进企业经营围绕"

做优、做强"扎实开展工作，真正实现"以消费者为中心"的经营方式的转变，强化创

新引领，提升品牌影响，提高市场份额，打造智能供应链，健全激励机制，推动公司

实现高质量、跨越式发展。 

2021 年三元股份的经营目标是：实现营业收入 82 亿元，同比将增长 11.52%，公

司表示不构成对投资者的业绩承诺。为此，三元股份将保持战略定力，围绕高质量、

跨越式发展的要求，深化战略执行；持续加大科技创新投入，充分发挥科技研发实力，

将产品做优；发挥质量优势，销售水平提升、供应链精益化等，打造核心竞争力，将

品牌做强；内涵式发展与外延式扩张相结合，将企业做大。 

-----中证网 

2.8 珠江啤酒：一季度净利润 7003.22 万元 同比增长 243.13% 

珠江啤酒（002461）4 月 23 日晚间发布 2021 年一季报，报告期内公司实现营业收

入 7.73 亿元，同比增长 39.74%；归属于上市公司股东的净利润 7,003.22 万元，同比

增长 243.13%；基本每股收益 0.0316 元。 

-----中证网 

2.9 4月中旬白酒批价持续上涨 

4 月 22 日，泸州市酒业发展促进局数据显示，4 月中旬全国白酒商品批发价格定

基总指数为 107.14,上涨 7.14%。其中，名酒价格指数为 108.98，上涨 8.98%；地方酒

价格指数为 104.33，上涨 4.33%；基酒价格指数为 106.91，上涨 6.91%。全国白酒价

格环比总指数为 100.06，上涨 0.06%。从分类指数看，名酒价格指数为 100.10，上涨

0.10%；地方酒价格指数为 100.02，上涨 0.02%；基酒价格指数为 100.00，保持稳定。 

------中国白酒网 

2.10致力于果汁啤酒品类开创及普及的麦亭啤酒完成天使轮融资 

4 月 25 日消息，亿邦动力获悉，致力于果汁啤酒品类开创及普及的麦亭啤酒完成

天使轮融资，投资方为暗物质资本（财务顾问）。 

据了解，麦亭果汁啤酒创始于 2020 年，致力于果汁啤酒品类开创及普及，是一个

年轻化、互联网+的网红啤酒。麦亭果汁啤酒主要切割 Y世代及 Z世代人群，以独特的

风味口感，国潮的风格占据消费者心智，目前以线下为主，线上营销为依托的整合营

销打法，目前在区域市场年轻群体里迅速走红。据不完全统计，麦亭啤酒所属领域本

地生活本年度共有 46 笔融资。 

------亿邦动力 
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3. 本周观点 

4 月中旬全国白酒商品批发价格定基总指数为 107.14,上涨 7.14%。其中，名酒上

涨 8.98%；地方酒上涨 4.33%；基酒上涨 6.91%，行业景气度仍在。随着年报及一季报

的公布，业绩相对较为稳定的消费股有望延续反弹的趋势。 

随着五一“黄金周”的临近，为了进一步释放消费潜力、加速市场回暖，全国的

消费季也即将拉开帷幕。2021 北京消费季将于 4 月 28 日正式启动，发放消费券超 45

亿元，上海也将开展“五五”购物节，江苏将发放 6000 万体育消费券„„有助于挖掘

不同层次、不同领域的消费潜力，全方位满足居民消费需求，带动消费市场进一步繁

荣，并为国民经济的持续增长增添动力,而具有一定必需消费属性的食品饮料板块或将

会有较好的表现。 

我们依然建议关注具有核心价值、具有长期确定性增长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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务状况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意见。对依据或

者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意
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评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义

务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得以任何形式
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