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 食品饮料机构持仓延续回落，白酒超配幅度再度收窄 

23Q4 基金食品饮料板块（A 股）配置比例为 14.43%，较 23Q3 下降

0.50pct。白酒股持仓环比-0.54pct，超配幅度收窄，23Q4基金白酒

持仓环比 23Q3 下降 0.54pct。大众品持仓分化，23Q4乳品、食品综

合、调味发酵品、肉制品持仓比例为 0.23%/0.18%/0.04%/0.06%，环

比变动 +0.03/-0.02/-0.01/+0.03pct。啤酒板块持仓环比下降

0.16pct 至 0.09%。根据基金重仓股中食品饮料持股比例口径，23Q4

白酒持股总市值占基金重仓股总市值的比例为 11.90%，环比下降

0.37pct；食品饮料持股总市值占基金重仓股总市值的比例为

13.37%，环比下降 0.59pct。 

 

 机构重仓共 4 只白酒，古井贡酒掉出前二十重仓 

截至 2023 年 12 月底，基金持仓比例最高前 20 名中食品饮料股共 4

只，分别是贵州茅台、泸州老窖、五粮液、山西汾酒，均为白酒股，

古井贡酒掉出前 20。白酒股方面，贵州茅台持仓环比下降，保持第

1，五粮液提升至第 3，泸州老窖回落至第 4，山西汾酒提升至第 9，

古井掉出前 20。食品股方面，伊利股份基金持仓提升 16名至第 34，

23Q4持仓比例为 0.23%，环比+0.04pct。 

 

 个股持有基金数分析：白酒前十占八，洽洽、海天新进入前 20 

白酒板块，23Q4持有基金数量排名前 10中白酒股占 8席，分别为贵

州茅台、五粮液、泸州老窖、山西汾酒、古井贡酒、洋河股份、今世

缘、迎驾贡酒。高端白酒中，茅台、五粮液、老窖持股数量环比下降。

次高端白酒及区域酒中，汾酒、迎驾获大幅加仓。啤酒板块，青岛啤

酒 AH 股、重庆啤酒环比下降。食品板块，伊利股份、华统股份、双

汇发展、东鹏饮料、海天味业、洽洽食品、百润股份基金持股数量分

别环比增长 16.85%、92.26%、44.97%、17.86%、4.60%、71.51%、12.16%，

其中华统、洽洽、海天新进入前 20。安井食品、中炬高新持股数分别

环比减少 5.85%、18.82%。 

 

 投资策略：旺季临近有望催化板块，估值和预期的低点，积极

配置。白酒：继续推荐竞争力强化标的，优选确定性的区域和高

端酒，如今世缘、古井贡酒、贵州茅台、山西汾酒、泸州老窖、

五粮液等；餐饮供应链：推荐千味央厨、中炬高新、宝立食品、

立高食品，建议关注三全食品、安井食品等；休闲零食：推荐盐

津铺子、甘源食品、劲仔食品，同时推荐低估值、高分红、成本
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行业专题/食品饮料 

改善的洽洽食品；啤酒：推荐青岛啤酒、燕京啤酒、华润啤酒、

重庆啤酒等；饮料：建议关注东鹏饮料、百润股份、养元饮品等。 

 

 风险提示：需求恢复不及预期；行业竞争加剧；食品安全问题

等 
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1.食品饮料机构持仓延续回落，白酒超配幅度再度收窄 

基金 2023 年四季报基本披露完毕，23Q4 基金食品饮料板块（A 股）配置比例为 14.43%，较

23Q3 下降 0.50pct，基金在 22Q4-23Q4 的食品饮料持仓分别为 15.21%、15.12%、13.57%、

14.93%、14.43%，机构持仓小幅回落。 

 

白酒股持仓环比-0.54pct，超配幅度收窄。22Q4-23Q4 基金的白酒持仓（A 股）分别为 13.17%、

13.20%、10.76%、13.38%、12.84%，23Q4 基金白酒持仓环比 23Q3 下降 0.54pct，白酒市值占 

A 股（剔除银行石油石化）市值比重为 5.27%，超配幅度为 7.58%，超配幅度收窄（23Q3 超配

幅度为 7.90%）。 

 

大众品持仓分化。23Q4 乳品、食品综合、调味发酵品、肉制品全市场口径持仓比例为

0.23%/0.18%/0.04%/0.06%，环比变动+0.03/-0.02/-0.01/+0.03pct。啤酒板块持仓环比下降

0.16pct 至 0.09%。 

 

食品饮料板块重仓持股环比下降 0.59pct。根据基金重仓股中食品饮料持股比例口径，23Q4

白酒持股总市值占基金重仓股总市值的比例为 11.90%，环比下降 0.37pct；食品饮料持股总

市值占基金重仓股总市值的比例为 13.37%，环比下降 0.59pct。 

 

图1.食品饮料板块基金持仓变化  图2.白酒板块基金持仓变化 

 

 

 
资料来源：wind，国投证券研究中心  资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

表1：最近 2 年基金食品饮料板块全市场口径持仓比例 

 23Q4 环比 23Q4 23Q3 23Q2 23Q1 22Q4 22Q3 22Q2 22Q1 

调味发酵品 -0.01pct 0.04% 0.05% 0.07% 0.08% 0.09% 0.07% 0.08% 0.07% 

肉制品 0.03pct 0.06% 0.03% 0.03% 0.03% 0.02% 0.03% 0.04% 0.05% 

乳品 0.03pct 0.23% 0.20% 0.26% 0.27% 0.32% 0.42% 0.47% 0.54% 

食品综合 -0.02pct 0.18% 0.20% 0.24% 0.24% 0.29% 0.26% 0.23% 0.16% 

白酒 -0.38pct 5.63% 6.02% 5.33% 6.59% 6.71% 7.40% 7.26% 6.01% 

啤酒 -0.16pct 0.09% 0.25% 0.34% 0.44% 0.41% 0.48% 0.37% 0.28% 

食品饮料合计 -0.52pct 6.33% 6.85% 6.37% 7.77% 7.97% 8.74% 8.52% 7.19% 

资料来源：wind，国投证券研究中心；注：全市场口径含 A、H 股 

 

表2：最近 2 年基金重仓股食品饮料板块持仓比例 

 23Q4 环比 23Q4 23Q3 23Q2 23Q1 22Q4 22Q3 22Q2 22Q1 

食品饮料 -0.59pct 13.37% 13.96% 12.85% 15.56% 15.63% 16.45% 15.97% 13.45% 

白酒 -0.37pct 11.90% 12.27% 10.76% 13.20% 13.17% 13.92% 13.61% 11.25% 

调味发酵品 -0.02pct 0.09% 0.11% 0.14% 0.16% 0.18% 0.14% 0.16% 0.13% 

乳品 0.08pct 0.49% 0.41% 0.53% 0.53% 0.63% 0.79% 0.88% 1.01% 
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啤酒 -0.33pct 0.19% 0.52% 0.69% 0.89% 0.81% 0.90% 0.69% 0.53% 

资料来源：wind，国投证券研究中心；注：全市场口径含 A、H 股 

 

2.机构重仓共 4 只白酒，古井贡酒掉出前二十重仓 

截至 2023 年 12 月底，基金持仓比例最高前 20 名中食品饮料股共 4 只，分别是贵州茅台、

五粮液、泸州老窖、山西汾酒，均为白酒股，古井贡酒掉出前 20。 

 

白酒股方面，贵州茅台持仓环比下降，保持第 1，五粮液提升至第 3，泸州老窖回落至第 4,

山西汾酒提升至第 9，古井掉出前 20。贵州茅台全市场持仓保持第 1，23Q4 基金重仓持仓比

例为 2.42%，环比-0.03pct。五粮液提升 1 位至第 3，持仓比例为 0.91%，环比-0.04pct。泸

州老窖排名回落 1 位至第 4，持仓比例为 0.84%，环比-0.18pct。汾酒提升 1 名至第 9，持仓

比例环比+0.06pct 至 0.57%，古井掉出前 20，持股比例环比-0.06pct 至 0.32%。 

 

食品股方面，伊利股份基金持仓提升 16 名至第 34，23Q4 持仓比例为 0.23%，环比+0.04pct。 

 

表3：最近若干季度基金重仓股情况 

排名 股票简称 
基金重仓 

股票简称 
基金重仓 

股票简称 
基金重仓 

股票简称 
基金重仓 

股票简称 
基金重仓 

比例（%） 比例（%） 比例（%） 比例（%） 比例（%） 

 2023Q4 2023Q3 2023Q2 2023Q1 2022Q4 

1 贵州茅台       2.42  贵州茅台 2.45 贵州茅台 2.14 贵州茅台 2.35 贵州茅台 2.55 

2 宁德时代       1.40  宁德时代 1.70 宁德时代 1.89 宁德时代 1.77 宁德时代 1.71 

3 五粮液       0.91  泸州老窖 1.02 五粮液 0.99 五粮液 1.21 五粮液 1.19 

4 泸州老窖       0.84  五粮液 0.95 泸州老窖 0.93 泸州老窖 1.14 泸州老窖 1.08 

5 迈瑞医疗       0.74  药明康德 0.81 腾讯控股 0.86 腾讯控股 0.96 腾讯控股 0.74 

6 恒瑞医药       0.72  腾讯控股 0.75 迈瑞医疗 0.64 药明康德 0.60 山西汾酒 0.70 

7 药明康德       0.61  迈瑞医疗 0.61 恒瑞医药 0.59 迈瑞医疗 0.60 迈瑞医疗 0.65 

8 腾讯控股       0.60  恒瑞医药 0.59 阳光电源 0.55 山西汾酒 0.59 药明康德 0.65 

9 山西汾酒       0.57  招商银行 0.52 金山办公 0.50 金山办公 0.49 亿纬锂能 0.59 

10 中芯国际       0.56  山西汾酒 0.51 中兴通讯 0.47 阳光电源 0.48 招商银行 0.58 

11 立讯精密       0.54  中国平安 0.51 药明康德 0.46 爱尔眼科 0.46 隆基绿能 0.56 

12 紫金矿业       0.54  中芯国际 0.48 招商银行 0.45 东方财富 0.46 美团-W 0.56 

13 招商银行       0.47  中微公司 0.44 比亚迪 0.44 隆基绿能 0.45 比亚迪 0.55 

14 中微公司       0.44  金山办公 0.40 中际旭创 0.40 招商银行 0.45 阳光电源 0.52 

15 美的集团       0.44  古井贡酒 0.39 中芯国际 0.39 洋河股份 0.40 中国中免 0.50 

16 中国平安       0.41  立讯精密 0.38 中微公司 0.39 海康威视 0.39 爱尔眼科 0.49 

17 阳光电源       0.38  紫金矿业 0.38 中国平安 0.38 美团-W 0.38 东方财富 0.48 

18 东方财富       0.36  中信证券 0.37 北方华创 0.38 比亚迪 0.37 洋河股份 0.45 

19 金山办公       0.35  美团-W 0.37 美团-W 0.37 亿纬锂能 0.36 紫光国微 0.41 

20 海康威视       0.34  东方财富 0.37 晶澳科技 0.36 古井贡酒 0.36 天合光能 0.39 

资料来源：wind、国投证券研究中心 
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图3.23Q4 茅台、五粮液持仓（%）  图4.23Q4 伊利、双汇持仓（%） 

 

 

 
资料来源：wind，国投证券研究中心  资料来源：wind，国投证券研究中心 
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3.个股持有基金数分析：白酒前十占八，洽洽、海天新进入前 20 

 

白酒板块，23Q4 持有基金数量排名前 10 中白酒股占 8 席，分别为贵州茅台、五粮液、泸州

老窖、山西汾酒、古井贡酒、洋河股份、今世缘、迎驾贡酒。 

 

高端白酒中，茅台、五粮液、老窖持股数量环比下降。23Q4 持有贵州茅台的基金数为 1593

支，环比-141 支，持股数量环比-1.08%；持有五粮液的基金数为 677 支，环比-90 支，持股

数量环比+1.88%，持仓基金持股数量有所提升；持有泸州老窖的基金数为 606 支，环比-201

支，持股数量环比-4.33%。 

 

次高端白酒及区域酒中，汾酒、迎驾获大幅加仓。23Q4 山西汾酒持仓基金数环比+11 支至 362

支，持股数量环比+10.91%，获大幅加仓；古井贡酒持仓基金数为 197支，环比-73支，持股

数量环比-6.25%；今世缘持仓基金数环比-90 支至 130 支，持股数量环比-6.67%；迎驾贡酒

持仓基金数为 122 支，环比-24 支，持股数量环比+21.79%；洋河股份持仓基金数为 108 支，

环比-61 支，持股数量环比-7.55%。另外，舍得持股数量环比-14.55%，口子窖持股数量环比

-11.37%。 

 

啤酒板块，青岛啤酒 AH 股、重庆啤酒环比下降。23Q4 青岛啤酒持有基金数为 96 支，环比-

36 支，持股数量环比-17.36%，青岛啤酒股份持有基金数为 39 支，环比-22 支，持股数量环

比-18.51%，AH 股再获机构减仓。重庆啤酒持有基金数为 44 支，环比-13支，持股数量环比

-40.46%。 

 

食品板块，华统、洽洽、海天新进入前 20。伊利股份、华统股份、双汇发展、东鹏饮料、海

天味业、洽洽食品、百润股份基金持股数量分别环比增长 16.85%、92.26%、44.97%、17.86%、

4.60%、71.51%、12.16%，其中华统、洽洽、海天新进入前 20。安井食品、中炬高新持股数分

别环比减少 5.85%、18.82%。 

 

表4：最近季度持有基金数前 10 名 

排名 股票简称 
持有基金

数 
股票简称 

持有基金

数 
股票简称 

持有基金

数 
股票简称 

持有基金

数 
股票简称 

持有基金

数 

 2023Q4 2023Q3 2023Q2 2023Q1 2022Q4 

1 贵州茅台 1593 贵州茅台 1734 贵州茅台 1584 贵州茅台 1714 贵州茅台 1804 

2 五粮液 677 泸州老窖 807 五粮液 827 五粮液 1019 五粮液 884 

3 泸州老窖 606 五粮液 767 泸州老窖 678 泸州老窖 862 泸州老窖 773 

4 伊利股份 380 山西汾酒 351 伊利股份 302 山西汾酒 362 山西汾酒 409 

5 山西汾酒 362 伊利股份 293 青岛啤酒 199 伊利股份 273 伊利股份 308 

6 古井贡酒 197 古井贡酒 270 古井贡酒 190 洋河股份 250 洋河股份 231 

7 今世缘 130 今世缘 220 安井食品 186 青岛啤酒 221 安井食品 195 

8 迎驾贡酒 122 洋河股份 169 山西汾酒 160 古井贡酒 219 古井贡酒 188 

9 安井食品 118 安井食品 152 洋河股份 158 舍得酒业 199 今世缘 141 

10 洋河股份 108 迎驾贡酒 146 今世缘 140 今世缘 185 青岛啤酒 136 

资料来源：wind、国投证券研究中心；注：标红为当季度新进入前十的公司 

 

表5：持有基金数前 20 名股票的变动 

排名 名称 23Q4 持有基金数 23Q3 持有基金数 持有基金数变化 
23Q4 持股数量 

(万股) 

23Q3 持股数量 

(万股) 

持股数量环比变

化 

1 贵州茅台 1593 1734 -141 8134 8223 -1.08% 

2 五粮液 677 767 -90 37554 36861 1.88% 

3 泸州老窖 606 807 -201 27174 28405 -4.33% 

4 伊利股份 380 293 87 50027 42814 16.85% 
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5 山西汾酒 362 351 11 14290 12885 10.91% 

6 古井贡酒 197 270 -73 8038 8574 -6.25% 

7 今世缘 130 220 -90 14315 15339 -6.67% 

8 迎驾贡酒 122 146 -24 6907 5671 21.79% 

9 安井食品 118 152 -34 3925 4168 -5.85% 

10 洋河股份 108 169 -61 13342 14432 -7.55% 

11 华统股份 105 16 89 10533 5479 92.26% 

12 青岛啤酒 96 132 -36 5948 7197 -17.36% 

13 双汇发展 69 41 28 4514 3114 44.97% 

14 东鹏饮料 51 48 3 1196 1014 17.86% 

15 中炬高新 51 61 -10 3961 4879 -18.82% 

16 重庆啤酒 44 57 -13 910 1528 -40.46% 

17 海天味业 38 38 0 3641 3481 4.60% 

18 洽洽食品 36 26 10 1794 1046 71.51% 

19 舍得酒业 35 72 -37 3342 3911 -14.55% 

20 百润股份 31 43 -12 12291 10959 12.16% 

资料来源：wind、国投证券研究中心 

 

表6：23Q4 基金持股占流通股比例最高前 10 标的 

代码 名称 23Q4（%） 23Q3（%） 23Q2（%） 

002840.SZ 华统股份 22.74 11.84 13.10 

000596.SZ 古井贡酒 19.67 20.98 18.44 

000568.SZ 泸州老窖 18.55 19.40 18.81 

002991.SZ 甘源食品 17.58 21.03 27.82 

002568.SZ 百润股份 17.14 15.28 16.61 

300858.SZ 科拓生物 16.88 9.72 10.37 

300973.SZ 立高食品 14.28 12.69 9.25 

003000.SZ 劲仔食品 14.23 3.18 4.27 

603345.SH 安井食品 13.38 14.21 16.42 

600809.SH 山西汾酒 11.71 10.56 8.13 

资料来源：wind、国投证券研究中心 
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4.食品饮料核心推荐及风险提示 

投资策略：旺季临近有望催化板块，估值和预期的低点，积极配置。 

白酒：继续推荐竞争力强化标的，优选确定性的区域和高端酒，如今世缘、古井贡酒、贵州

茅台、山西汾酒、泸州老窖、五粮液等；餐饮供应链：推荐千味央厨、中炬高新、宝立食品、

立高食品，建议关注三全食品、安井食品等；休闲零食：推荐盐津铺子、甘源食品、劲仔食

品，同时推荐低估值、高分红、成本改善的洽洽食品；啤酒：推荐青岛啤酒、燕京啤酒、华

润啤酒、重庆啤酒等；饮料：建议关注东鹏饮料、百润股份、养元饮品等。 

 

风险提示：需求恢复不及预期；行业竞争加剧；食品安全问题等 
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 行业评级体系 
 
收益评级： 

领先大市 —— 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%及以上； 

同步大市 —— 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 —— 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%及以上； 

风险评级： 

A —— 正常风险，未来 6 个月的投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —— 较高风险，未来 6 个月的投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

 

  

 分析师声明 

本报告署名分析师声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽

责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业

审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 

 

 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

国投证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券

投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分

析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询业

务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因

素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司

的客户发布。   
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