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民生食饮周报 20230320  

   

把握波动调整机会，关注业绩验证表现 
 

 2023 年 03 月 20 日 

 

➢ 白酒：锚定消费升级主线，关注年报季报期验证表现，提前布局仓位，迎接

糖酒会招商及五一订单小高峰等催化。 

➢ 白酒回补性消费逐步完成过渡，酒企控量挺价下渠道库存趋于良性，商旅出

行、复工宴席等场景加速恢复。本周批价环比保持稳定：茅台飞天整箱/散瓶批价

2985/2755 元左右、普五批价 960 元左右；国窖批价 900 元；复兴版/青花 20

批价 790/350 元。目前白酒板块持续波动调整，且即将进入业绩预期验证阶段，

日常消费复苏演绎节奏仍在稳步推进，我们坚定白酒板块配置价值，长期推荐高

端酒：全年表现保持较高确定性，建议关注批价回暖催化，合理估值下积极配置，

推荐泸州老窖（高度产品动销受益于五粮液批价上行，低度引领高线次高端消费

趋势，特曲开启全国化布局）、贵州茅台、五粮液；中期推荐持续扩容的次高端价

位段，观察成熟大单品增长表现、经济复苏带动需求扩容，推荐山西汾酒、舍得

酒业、关注酒鬼酒、水井坊；阶段性把握基本面较优、百元价位扩容、升级加速

的区域酒，关注具备改革红利的酒企，推荐老白干酒，金徽酒、伊力特、今世缘、

洋河股份、古井贡酒、迎驾贡酒、口子窖、金种子酒。 

➢ 大众品：旺季啤酒高端化进程可期，关注新渠道&大单品高成长机遇。 

➢ （1）啤酒：气温回暖或驱动旺季提前，高端化进程中关注旺季量价表现。

推荐青岛啤酒（动销加速，当前库存良性，主销区保持较快增长，估值具性价比）、

燕京啤酒（国资啤酒龙头， U8 强势能延续，盈利提升可期）、重庆啤酒（餐饮、

娱乐渠道持续修复，1664、乐堡表现较优），关注华润啤酒。 

➢ （2）餐饮供应链：龙头强者恒强，关注健康化&便捷化趋势下大单品机遇。

调味品板块推荐千禾味业、日辰股份、海天味业、天味食品，关注中炬高新。餐

饮供应链板块推荐安井食品、千味央厨、立高食品（组织架构优化&销售团队融

合，单品放量驱动商超和餐饮渠道高速成长），关注味知香、五芳斋（粽类旺季订

单节奏较优，非粽新品多元贡献成长，渠道管理优化加速扩张） 

➢ （3）饮料乳品：出行链复苏提振下游需求，饮料赛道受损后迎来快速修复。

推荐李子园、新乳业、东鹏饮料、天润乳业，关注百润股份（大单品逻辑再现，

强爽年初至三月中动销维稳，全年有望实现高成长）。 

➢ （4）零食：零食连锁开辟全新增长渠道，低价+高周转有望加速上量，推荐

盐津铺子、甘源食品、洽洽食品。 

➢ 风险提示：宏观经济超预期波动导致需求端受损，疫后修复进度不及预期及

食品安全问题等。   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

600519.SH 贵州茅台 1,742.00 41.76 49.85 58.16 42  35  30  推荐 

000858.SZ 五粮液 188.50 6.02 7.08 8.20 31  27  23  推荐 

000568.SZ 泸州老窖 235.72 5.43 7.01 8.58 43  34  27  推荐 

600809.SH 山西汾酒 267.23 4.37 6.50 8.28 61  41  32  推荐 

002304.SZ 洋河股份 159.50 5.01 6.53 8.05 32  24  20  推荐 

001215.SZ 千味央厨 72.49 1.25 1.16 1.54 58  62  47  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：股价为 2023 年 03 月 17 日收盘价。   

 
 

推荐 维持评级 

 
 

[Table_Author]  

 

分析师 王言海 

执业证书： S0100521090002 

电话： 021-80508452 

邮箱： wangyanhai@mszq.com 

分析师 李啸 

执业证书： S0100521100002 

电话： 021-80508453 

邮箱： lixiao@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.民生食饮周报 20230313：坚定板块配置价

值，关注啤酒旺季表现-2023/03/13 

2.乳制品 1 月商超&2 月淘系月度数据跟踪：

春节礼赠需求催化，线下销售加速恢复-2023

/03/09 

3.民生食饮周报 20230306：坚守价值护城

河，挖掘成长新动能-2023/03/06 

4.民生食饮周报 20230227：复苏持续演绎，

积极把握配置窗口-2023/02/27 

5.民生食饮周报 20230212：锚定复苏趋势，

关注边际弹性释放-2023/02/12 
  



行业定期报告/食品饮料 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

目录 
1 行情回顾-食饮板块弱于沪深 300，烘培食品领涨 ..................................................................................................... 3 

2 高频数据跟踪-白酒批价跟踪 .................................................................................................................................... 6 

3 高频数据跟踪-交运复苏情况 .................................................................................................................................... 9 

4 重点公司盈利预测 ................................................................................................................................................. 10 

5 风险提示 .............................................................................................................................................................. 11 

插图目录 .................................................................................................................................................................. 12 

表格目录 .................................................................................................................................................................. 12   



行业定期报告/食品饮料 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 3 

 

 

 

 

1 行情回顾-食饮板块弱于沪深 300，烘培食品领涨 

本周（3 月 13 日-3 月 17 日）申万食品饮料行业周涨幅-1.54%，跌幅大于沪

深 300 跌幅-0.21%；其中：烘培食品 (0.53%)、其他酒类（-0.34%）、肉制品（-

0.83%）在申万三级食品饮料各板块中涨幅居前；啤酒(-3.04%)、零食(-2.62%)、

软饮料(-2.56%)三个板块在申万三级食品饮料各板块中跌幅居前三。 

图1：本周食品饮料板块整体涨幅位居行业中游（2023.3.13-2023.3.17） 

 
资料来源：同花顺 iFinD，民生证券研究院 

 

图2：本周食品饮料板块烘焙板块领涨（2023.3.13-2023.3.17） 

 

资料来源：同花顺 iFinD，民生证券研究院 
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表1：本周主要白酒板块公司涨跌幅情况（2023.3.13-2023.3.17） 
周涨幅居前 周涨幅居后 

证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 

600809.SH 山西汾酒 267.23  1.94% 000799.SZ 酒鬼酒 128.45 -6.79% 

600199.SH 金种子酒 27.48  0.37% 600559.SH 老白干酒 32.82 -6.58% 

600519.SH 贵州茅台 1742.00  -0.46% 000860.SZ 顺鑫农业 30.90 -5.88% 

000568.SZ 泸州老窖 235.72  -0.95% 600702.SH 舍得酒业 175.10 -5.68% 

600696.SH 岩石股份 25.99  -0.99% 600779.SH 水井坊 72.10 -5.36% 

资料来源：同花顺 iFinD, 民生证券研究院（注：股价为 2023 年 3 月 17 日收盘价） 

 

表2：本周主要啤酒板块公司涨跌幅情况（2023.3.13-2023.3.17） 
周涨幅居前 周涨幅居后 

证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 

000729.SZ 燕京啤酒 12.47 -1.97% 600132.SH 重庆啤酒 119.26 -6.06% 

002461.SZ 珠江啤酒 8.46 -1.97% 000929.SZ 兰州黄河 9.97 -4.78% 

600600.SH 青岛啤酒 108.29 -2.02% 600573.SH 惠泉啤酒 10.90 -3.80% 

600573.SH 惠泉啤酒 10.90 -3.80% 600600.SH 青岛啤酒 108.29 -2.02% 

000929.SZ 兰州黄河 9.97 -4.78% 002461.SZ 珠江啤酒 8.46 -1.97% 

资料来源：同花顺 iFinD, 民生证券研究院（注：股价为 2023 年 3 月 17 日收盘价） 

 

表3：本周主要调味发酵品板块公司涨跌幅情况（2023.3.13-2023.3.17） 
周涨幅居前 周涨幅居后 

证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 

600872.SH 中炬高新 36.30 0.61% 603170.SH 宝立食品 24.89 -6.74% 

603755.SH 日辰股份 42.49 -0.42% 603696.SH 安记食品 9.04 -3.93% 

603288.SH 海天味业 74.77 -0.64% 002495.SZ 佳隆股份 2.66 -2.92% 

600186.SH 莲花健康 2.62 -0.76% 002650.SZ 加加食品 4.05 -2.88% 

002507.SZ 涪陵榨菜 24.43 -0.89% 603027.SH 千禾味业 23.40 -2.46% 

资料来源：同花顺 iFinD, 民生证券研究院（注：股价为 2023 年 3 月 17 日收盘价） 

 

表4：本周主要乳制品板块公司涨跌幅情况（2023.3.13-2023.3.17） 
周涨幅居前 周涨幅居后 

证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 

605179.SH 一鸣食品 12.57 5.54% 600882.SH 妙可蓝多 30.41 -8.68% 

300915.SZ 海融科技 42.75 2.08% 002329.SZ 皇氏集团 6.85 -5.12% 

605300.SH 佳禾食品 19.02 1.98% 002946.SZ 新乳业 15.65 -4.69% 

002732.SZ 燕塘乳业 19.67 0.82% 600419.SH 天润乳业 16.00 -3.44% 

600887.SH 伊利股份 28.87 -0.82% 001318.SZ 阳光乳业 14.71 -2.71% 

资料来源：同花顺 iFinD, 民生证券研究院（注：股价为 2023 年 3 月 17 日收盘价） 
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表5：本周主要休闲食品板块公司涨跌幅情况（2023.3.13-2023.3.17） 
周涨幅居前 周涨幅居后 

证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 证券代码 证券简称 收盘价（元） 涨跌幅 

605339.SH 南侨食品 24.84 8.71% 000716.SZ 黑芝麻 8.52 -5.54% 

300973.SZ 立高食品 99.96 3.60% 002820.SZ 桂发祥 9.78 -4.49% 

603886.SH 元祖股份 21.32 1.38% 002847.SZ 盐津铺子 124.80 -4.22% 

603517.SH 绝味食品 45.01 0.02% 003000.SZ 劲仔食品 14.28 -4.10% 

300783.SZ 三只松鼠 19.26 -0.41% 001219.SZ 青岛食品 21.93 -3.86% 

资料来源：同花顺 iFinD, 民生证券研究院（注：股价为 2023 年 3 月 17 日收盘价） 
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2 高频数据跟踪-白酒批价跟踪 

图3：飞天茅台 53 度（散瓶）一批价及渠道利润（元）  图4：飞天茅台 53 度（整箱）一批价及渠道利润（元） 

 

 

 
资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 

   

图5：精品茅台 53 度一批价及渠道利润（元）  图6：茅台陈年 15 53 度一批价及渠道利润（元） 

 

 

 

资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 

 

图7：普五 52 度一批价及渠道利润（元）  图8：五粮液 1618 52 度一批价及渠道利润（元） 

 

 

 

资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 
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图9：国窖 52 度一批价及渠道利润（元）  图10：国窖 38 度一批价及渠道利润（元） 

 

 

 

资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 

   

图11：洋河 M6+52 度一批价及渠道利润（元）  图12：洋河梦之蓝水晶版 52 度一批价及渠道利润（元） 

 

 

 

资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 

 

图13：洋河天之蓝 52 度一批价及渠道利润（元）  图14：今世缘四开 42 度一批价及渠道利润（元） 

 

 

 

资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 
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图15：汾酒青 30 53 度一批价及渠道利润（元）  图16：汾酒青 20 53 度一批价及渠道利润（元） 

 

 

 

资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 

   

图17：水井坊井台 52 度一批价及渠道利润（元）  图18：水井坊臻酿八号 52 度一批价及渠道利润（元） 

 

 

 
资料来源：今日酒价，民生证券研究院  资料来源：今日酒价，民生证券研究院 
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3 高频数据跟踪-交运复苏情况 

图19：一线城市地铁客运量（万人，7 日平均）  图20：新一线城市地铁客运量（万人，7 日平均） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图21：一线城市拥堵延时指数（7 日平均）  图22：新一线城市拥堵延时指数（7 日平均） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图23：国内航班总数（单位：架次）  图24：国际航班总数（单位：架次） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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4 重点公司盈利预测 

表6：食品饮料行业重点关注个股 

证券代码 证券简称 
股价 

2023/03/17 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

600519.SH 贵州茅台 1,742.00 41.76 49.85 58.16 42  35  30  推荐 

000858.SZ 五粮液 188.50 6.02 7.08 8.20 31  27  23  推荐 

000568.SZ 泸州老窖 235.72 5.43 7.01 8.58 43  34  27  推荐 

600809.SH 山西汾酒 267.23 4.37 6.50 8.28 61  41  32  推荐 

002304.SZ 洋河股份 159.50 5.01 6.53 8.05 32  24  20  推荐 

001215.SZ 千味央厨 72.49 1.25 1.16 1.54 58  62  47  推荐 

资料来源：wind, 民生证券研究院预测，股价数据截至 2023 年 3 月 17 日 
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5 风险提示 

1）宏观经济超预期波动导致需求端受损：宏观经济政策波动影响居民消费意

愿，白酒、大众品等行业消费需求下降； 

2）疫后修复进度不及预期：线下消费场景复苏进度低于预期，可能会影响食

品饮料行业后续业绩表现； 

3）食品安全问题：食品加工流程环节较多，若发生产品质量安全问题，可能

产生一定影响。 
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