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行业走势图 

大众品：扩内需，促消费，持续看好大众品疫后复苏 
 

事件：12 月 14 日，中共中央、国务院印发《扩大内需战略规划纲要（2022
－2035 年）》，锚定 2035 年远景目标，“十四五”时期实施扩大内需战略的
主要目标包括促进消费投资，内需规模实现新突破等。 

扩内需促销费，《纲要》提振消费信心 

《纲要》涉及食饮大众品板块主要体现在以下几个方面： 

1、持续提升传统消费，提高吃穿等基本消费品质。推动增加高品质基本消
费品供给，推进内外销产品同线同标同质。点评：我们认为消费升级方向不
改，啤酒行业结构改善逻辑有望强化，乳制品低温化、高端化趋势不改。 

2、倡导健康饮食结构，增加健康、营养农产品和食品供给，促进餐饮业健
康发展。点评：餐饮行业健康发展或拉动上游供应链公司景气度，同时对于
保健食品的需求也将有望提升，例如益生菌等。 

3、增加养老育幼服务消费。推动生育政策与经济社会政策配套衔接，减轻
家庭生育、养育、教育负担，改善优生优育全程服务，释放生育政策潜力。
点评：疫情以来我国出生人数下滑有所加剧，我们判断疫情对家庭生育意愿
有一定延后作用，伴随疫情环境趋向宽松，此前积累的生育需求或将陆续得
到释放。叠加生育政策潜力释放，我们预计出生人口数或将在短期内迎来小
幅反弹，中长期或可趋向稳定，看好奶粉行业需求回暖机会。 

持续看好大众品疫后复苏主线逻辑 

我们认为，伴随“新十条”的出台以及近期各地防疫政策的动态优化，大众
品需求复苏信号已基本明朗，基本面预期向好。《纲要》进一步从政策层面
为疫后需求修复护航，并对促进食饮消费提质、发展老幼经济，释放生育政
策潜力等方面提出要求，大众品消费景气度有望上行。我们持续看好大众品
疫后复苏主线逻辑，推荐啤酒、餐饮供应链板块，建议关注软饮料板块。 

■ 啤酒行业：结构升级持续强化，利润韧性仍强，推荐重庆啤酒、青岛啤
酒，建议关注华润啤酒、燕京啤酒。 

■ 餐饮供应链：上游集中度提升，餐饮复苏带来高弹性，推荐：安琪酵母、
安井食品、千味央厨，建议关注海天味业、立高食品、日辰股份、宝立食
品。 

■ 软饮料：春节场景有望提前修复，软饮料进入改善通道，建议关注东鹏
饮料、百润股份、李子园、香飘飘、承德露露。 

■ 乳制品：需求场景修复，结构升级延续，建议关注伊利股份、中国飞鹤、
蒙牛乳业、妙可蓝多。 

风险提示：需求恢复低于预期风险；食品安全风险；原材料成本上涨超预期 

  
重点标的推荐 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E  
代码 名称 2022-12-16 评级 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 

600132.SH 重庆啤酒 128.00 买入 2.41 2.74 3.33 3.89 53.11 46.72 38.44 32.90 

600600.SH 青岛啤酒 108.02 买入 2.31 2.53 3.18 3.82 46.76 42.70 33.97 28.28 

600298.SH 安琪酵母 45.95 买入 1.51 1.53 1.88 2.39 30.43 30.03 24.44 19.23 

603345.SH 安井食品 166.40 买入 2.33 3.54 4.80 6.33 71.42 47.01 34.67 26.29 

001215.SZ 千味央厨 66.92 买入 1.02 1.12 1.52 2.08 65.61 59.75 44.03 32.17 
  
资料来源：Wind，天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 
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