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白酒稳健增长，优于大众品                            看好 

2021 年 10 月 31 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 

上周万得全 A 指数区间震荡，波动性与成交量均有所放大，北向资金合计

净流入 106.08 亿元。上周电气设备、综合、汽车等板块涨幅居前；有色金

属、钢铁、采掘等板块跌幅居前。上周三季报披露完毕，2021Q3 食品饮料

板块整体平稳增长，白酒优于大众品。2021Q1-3 板块收入 6707.45 亿元、

同比+12%，净利润 1275 亿元、同比+12.35%，其中 21Q3 单季度板块实现

收入 2180.13 亿元、同比+6%，净利润 377.62 亿元、同比+5%，除了调味

品和肉制品营收增速为负，其他子板块均为正，其中营收增速最快的是白

酒、软饮料、食品综合，归母净利润增速最快的是其他酒类、乳品、白酒

等。 

 行业走势回顾 

市场整体表现，上周，沪深 300 下跌 1.30%，收于 4908.77 点，其中食品饮

料行业下跌 0.39%，跑赢沪深 300 指数 0.91 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，食品饮料子板块上涨情况不一，

其中啤酒涨幅最大，上涨 11.21%，其次是乳品（4.82%）、食品综合（4.47%）；

其他酒类跌幅最大，下跌 6.33%，其次是软饮料（-5.63%）、葡萄酒（-4.05%）、

黄酒（-2.03%）。个股方面，洽洽食品（22.87%）、青岛啤酒（20.93%）、得

利斯（18.10%）、盐津铺子（15.35%）、广州酒家（12.42%）有领涨表现。 

 本周行业要闻及重要公告 

（1）10 月 28 日，山西汾酒发布 2021 年第三季度报告。公司第三季度实

现营业收入 51.38 亿元，同比增长 47.81%；净利润 13.35 亿元，同比增长

53.24%。前三季度公司实现营业总收入 172.57 亿元，同比增长 66.24%；实

现归属于上市公司股东净利润 48.79 亿元，同比增长 95.13%。（2）10 月 28

日，泸州老窖发布 2021 年第三季度报告。公司第三季度实现营业收入 47.93

亿元，同比增长 20.89%；净利润 20.49 亿元，同比增长 28.48%。前三季度

实现净利润 62.76 亿元，同比增长 30.32%。公司中高档酒类销售收入增长。 

投资建议 

1）行情延续波动，白酒中长期景气不改。经过调整后，目前板块进入

价值区间，紧握一线白酒，寻找高弹性二、三线，建议关注五粮液、山西

汾酒、今世缘等；2）大众品步入 Q3，高基数效应逐步消失，随着旺季的

到来，建议布局食品板块，建议关注安井食品、绝味食品等。 

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 下跌 1.30%，收于 4908.77 点，

其中食品饮料行业下跌 0.39%，跑赢沪深 300 指数 0.91 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，食品饮料子板块上涨情况不一，其中啤酒

涨幅最大，上涨 11.21%，其次是乳品（4.82%）、食品综合（4.47%）；

其他酒类跌幅最大，下跌 6.33%，其次是软饮料（-5.63%）、葡萄酒

（-4.05%）、黄酒（-2.03%）。 

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 
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个股方面，洽洽食品（22.87%）、青岛啤酒（20.93%）、得利斯

（18.10%）、盐津铺子（15.35%）、广州酒家（12.42%）有领涨表现。 

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 

洽洽食品 54.70  22.87  食品综合 味知香 66.28  -19.22  食品综合 

青岛啤酒 94.80  20.93  啤酒 仲景食品 46.80  -13.80  调味发酵品 

得利斯 6.85  18.10  肉制品 海南椰岛 18.09  -11.89  其他酒类 

盐津铺子 61.71  15.35  食品综合 均瑶健康 16.89  -11.01  软饮料 

广州酒家 21.99  12.42  食品综合 惠发食品 8.84  -10.89  食品综合 

良品铺子 40.99  12.12  食品综合 熊猫乳品 28.18  -10.82  乳品 

安井食品 192.00  11.79  食品综合 李子园 40.01  -10.31  软饮料 

涪陵榨菜 33.57  11.75  食品综合 承德露露 9.80  -10.26  软饮料 

安琪酵母 53.30  11.16  其他农产品

加工 

佳禾食品 17.18  -10.15  食品综合 

仙乐健康 42.31  9.81  食品综合 欢乐家 16.16  -9.77  软饮料 

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 43.28，

处于一级行业中上游位置。食品饮料子板块中，本周其他酒类

（80.39）估值排名第一，调味品发酵品（72.54）排名第二，啤

酒（47.59）排名第三位；肉制品（21.82）、软饮料（31.22）、乳

品（31.98）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 

中秋前，茅台通过多项举措控价，目前散瓶茅台 2700元左右，

整箱茅台 3800 元左右；五粮液批价 970-980 元，国窖 1573 批价

900-910 元。另外从中、高端酒零售价格来看，截止 2021 年 7 月 2

日五粮液(52 度，500ml）、泸州老窖(52 度，500ml）的最新零售价

格分别为 1389 元/瓶、438 元/瓶。 

图 5：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 

猪肉价格方面，截至 2021 年 10 月 29 日，22 个省猪肉均价

（周） 为 21.60 元/千克，同比减少 53.83%；生猪均价（周）为

15.95 元/ 千克，同比下降 44.73%；仔猪均价（周）为 23.70 元/
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千克，同比减少 74.75%。奶价方面，截至 2021 年 10 月 20 日，

我国奶牛主产省（区）生鲜乳平均价格 4.31 元/公斤，同比上涨

9.40%。  

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                                     

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 
前三季度酿酒产业营收利

润两位数增长 

酒说报道，2021年1-9月，全国酿酒行业规模以上企业完成酿酒总产量 4238.21

万千升，同比增长 3.3%；销售收入 6291.93 亿元，同比增长 14.89%；利润总
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额 1461.91 亿元，同比增长 24.71%。 

 

2 
贵州醇宣布全国停货到年

底 

酒说报道，10 月 25 日，贵州醇发布停货两个月消息，引发行业关注。贵州

醇董事长、总经理，枝江酒业董事长、总经理朱伟在今日头条个人号上宣布：

因 10 月销售回款预计去年同期 4 倍，全年配额已全部用完，将在全国范围内

停货，停货时间截至 2022 年 1 月 1 日。 

 

3 
习酒时代上市，配套五大营

销策略 

酒说报道，习酒时代，是习酒公司近期新推出的中高端酱酒品牌，其品牌定

位为“轻奢酱酒 时尚之选”。轻奢体现主要体现在价格上，目前习酒时代的

三款产品价格在 500~800 元、1000~1500 元两个区间，这是目前高价位酱酒

的主流价格区间。而“时尚”主要体现在习酒时代蕴含的品牌气质，其三款

产品在基础色调上大胆创新，敢于跳出来，并将复杂的贵州民俗纹样和地域

文化蕴藏在方寸之中，从而赋予产品不一样的文化气质。围绕着“让经销商

赚钱”这个核心，习酒时代制定了五大营销策略：优选团购资源丰富的商家，

商家需认同公司运营理念；一地一商；科学合理的首单量，产品实行年度配

额制；为保障市场良性运作，合作商家需缴纳保证金；配合商家投入市场、

培育消费者，一商一策。 

 

4 
白酒新国标推进老白干酒

正向发展 

酒说报道，10 月 29 日，老白干酒在投资者互动平台表示：白酒新国标清晰

界定了各香型白酒的工艺特征，规定了白酒和饮料酒的相关术语和定义，有

利于提升消费者对高质量白酒的认知。近年来，公司不断调整产品结构，坚

持走高质量发展之路，坚持做好产品，以顾客价值为核心，坚持顾客价值导

向，生产更健康、更好喝的高品质白酒满足消费者日益增长的消费需求。所

以，白酒新国标的实施对公司的发展起到了积极的影响，也为公司的转型升

级带来了机遇。 

 

5 水井坊新设管理咨询公司 

酒说报道，10月 27 日，山东景芝酒业在山东景芝白酒的股份比例从 100% 下

降为 40%。山东景芝白酒法定代表人由来安贵变更为侯孝海；景芝酒业持股

比例从 100% 下降到 40%；新增华创饮品贸易有限公司，持股 40%，新增

嘉兴鼎晖樽珂股权投资合伙企业（有限合伙），持股 17.96%，新增 Autumn 

Eternity Limited，持股 2.04%。此外，注册资本 3.2 亿元增加到 8 亿元。 

。 

 

6 
张裕前三季度营收 26.71亿

元 

酒说报道，10 月 27 日，张裕发布 2021 年第三季度报告。报告期内，公司实

现营业收入 7.97 亿元，同比增长 2.92%，净利润为 7974.27 万元，同比下降

6.32%；前三季度实现营业收入为 26.71 亿元，同比增长 21.82%，净利润为

4.52 亿元，同比增长 11.84%。张裕表示，本公司营业收入同比增长 21.82%，

主要是市场开拓取得较好成效，产品销量增长所致；销售费用增长 38.70%，

主要是加大了市场营销投入所致。 
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7 怡亚通、会稽山三季报发布 

微酒报道，10 月 21 日，安徽金种子酒业股份有限公司新增 " 馥合香 " 商

标信息，国际分类涉及酒，申请日期为 2021 年 10 月 14 日，商标状态为 " 

商标申请中 "。 

 

8 
顺鑫农业：公司白酒产品线

丰富 

微酒报道，10 月 22 日，顺鑫农业在投资者互动平台表示，公司白酒产品线

丰富，纯粮固态发酵和固液法只是工艺不同，公司产品都有覆盖，针对消费

者需求公司也会推出适销对路产品，和老产品是相互补充的关系。 

 

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 

000568.SZ 泸州老窖 

 

泸州老窖第三季度净利同

比增 28% 

10月28日，泸州老窖发布2021年第三季度报告。公司第三季

度实现营业收入47.93亿元，同比增长20.89%；净利润20.49亿

元，同比增长28.48%。前三季度实现净利润62.76亿元，同比

增长30.32%。公司中高档酒类销售收入增长。 

 

600809.SH 山西汾酒 

汾 酒 第 三 季 度 净 利 润

13.35 亿元，同比增长

53.24% 

10月28日，山西汾酒发布2021年第三季度报告。公司第三季

度实现营业收入51.38亿元，同比增长47.81%；净利润13.35亿

元，同比增长53.24%。前三季度公司实现营业总收入172.57

亿元，同比增长66.24%；实现归属于上市公司股东净利润48.79

亿元，同比增长95.13%。 

 

000860.SZ 顺鑫农业 
顺鑫农业前三季度营收

116.11 亿元 

10月27日，顺鑫农业发布2021年第三季度报告。报告期内，

公司实现销售收入24.2亿元，同比下降16.54%，净利润为-1.04

亿元，同比增长9.67%；前三季度公司实现营收116.11亿元，

同比下降6.51%，净利润为37.19亿元，同比下降14.23%。 

 

600559.SH 老白干酒 
老 白 干 前 三 季 度 营 收

27.69 亿元 

10月27日，衡水老白干发布2021年第三季度报告。报告期内，

公司实现营收11.18亿元，同比增长11.34%，净利润为1.25亿

元，同比增长8%；前三季度公司实现营收27.69亿元，同比增

长10.9%，净利润为2.49亿元，同比增长7.05%。 

 

000869.SZ 张裕 
张裕前三季度营收 26.71

亿元 

10月27日，张裕发布2021年第三季度报告。报告期内，公司

实现营业收入7.97亿元，同比增长2.92%，净利润为7974.27万

元，同比下降6.32%；前三季度实现营业收入为26.71亿元，同

比增长21.82%，净利润为4.52亿元，同比增长11.84%。 
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代码 简称 公告概要 主要内容 

  

张裕表示，本公司营业收入同比增长21.82%，主要是市场开

拓取得较好成效，产品销量增长所致；销售费用增长38.70%，

主要是加大了市场营销投入所致。 

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 

603027.SH     千禾味业 2021-11-02 业绩发布会 

603317.SZ     天味食品 2021-11-02 业绩发布会 

603369.SH 今世缘 2021-11-04 业绩发布会 

600559.SH     老白干酒 2021-11-09 业绩发布会 

资料来源：wind、山西证券研究所 

5. 投资建议 

1）行情延续波动，白酒中长期景气不改。经过调整后，目前

板块进入价值区间，紧握一线白酒，寻找高弹性二、三线，建议

关注五粮液、山西汾酒、今世缘等；2）大众品步入 Q3，高基数

效应逐步消失，随着旺季的到来，建议布局食品板块，建议关注

安井食品、绝味食品等。 
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