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[Table_Summary] 行业核心观点： 

春节前一周食品饮料板块上涨 6.59%，于申万 31个子行业中位列第 8。

春节前一周（2024 年 2 月 5 日-2024 年 2 月 11 日），沪深 300 指数上

涨 5.83%，申万食品饮料指数上涨 6.59%，跑赢沪深 300指数 0.76个百

分点，在申万 31 个一级子行业中排名第 8。年初至今沪深 300 指数下

跌 1.93%，申万食品饮料指数下跌 5.02%，跑输沪深 300指数 3.09个百

分点，在申万 31 个一级子行业中排名第 9。春节前一周食品饮料子板

块全部上涨，其中保健品（+10.18%）、调味发酵品（+8.84%）、零食

（+7.26%）涨幅居前三。宏观方面，春节餐饮消费火爆，美团数据显示，

春节假期前 5 天，全国多人堂食套餐订单量较去年增长 161%，异地消

费者贡献的订单量增长 186%；2023年我国消费持续恢复，社零总额 47.1

万亿元；2024 年 1 月份居民消费价格环比上涨 0.3%；1 月份猪肉价格

同比下降 17.3%。白酒方面，2024 年 2月上旬全国白酒环比价格总指数

保持不变。茅台集团会议上指出全力以赴确保一季度实现开门红，春节

期间茅台亮相世界知名地标，i 茅台推出春节送福活动，茅台节气系列

报时登陆央视《新闻联播》。五粮液作为独家互动合作伙伴联袂总台春

晚送出上亿和美好礼，五粮液 5亿设立产业发展基金。茅台、五粮液、

洋河股份、郎酒、古井贡酒、水井坊“组团”上春晚。啤酒方面，青岛

啤酒签署新的英国分销协议，燕京啤酒赞助北京台春晚。大众食品方

面，安琪酵母拟调整内部组织机构，撤销 OEM贸易业务部；全聚德称集

团旗下各品牌餐饮在京门店的 2024年年夜饭预订均已订满。建议关注：

1）白酒：春节消费增长强劲，短期来看，随着经济持续复苏，白酒商

务宴请需求仍有提升空间；长期来看，白酒行业处于存量竞争时代，品

牌化、品质化为发展方向，行业集中度不断提高，分化也不断加剧。建

议关注业绩较稳的高端酒，及 K 型复苏结构下业绩表现较好的区域酒

龙头；2）啤酒：长期高端化趋势延续，短期原材料价格有望下降，啤

酒企业成本压力有所缓解，同时消费市场仍有复苏空间。建议跟踪高端

现饮修复带来的结构提升和价格回暖情况，关注产品结构高端化、长期

边际向好的啤酒龙头；3）大众品：大众食品需求刚性较强，业绩分化

明显。建议关注业绩表现较好的速冻食品、调味品、软饮料、乳制品、

休闲零食等大众品行业龙头。 

 

投资要点： 

本周行情回顾：春节前一周食品饮料板块上涨 6.59%，于申万 31 个子

行业中位列第 8。春节前一周（2024年 2月 5日-2024年 2 月 11日），

沪深 300指数上涨 5.83%，申万食品饮料指数上涨 6.59%，跑赢沪深 300

指数 0.76个百分点，在申万 31个一级子行业中排名第 8。年初至今沪

深 300 指数下跌 1.93%，申万食品饮料指数下跌 5.02%，跑输沪深 300

指数 3.09个百分点，在申万 31个一级子行业中排名第 9。春节前一周

 [Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 
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2023 年我国规上白酒产量同比下降 2.8%，

啤酒产量同比增长 0.3% 

12 月休闲零食同比跌幅扩大，冲饮和调味品

线上销售情况有所回暖 
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食品饮料子板块全部上涨，其中保健品（+10.18%）、调味发酵品

（+8.84%）、零食（+7.26%）涨幅居前三。 

 

白酒每周谈：春节前一周白酒板块上涨 7.06%，其中顺鑫农业

（+12.29%）、金徽酒（+11.53%）、口子窖（+11.10%）涨幅居前三，贵

州茅台上涨 6.89%，五粮液上涨 7.89%。贵州茅台：截至 1月 27日，20

年飞天茅台批价维持 3050元/瓶，飞天散瓶价格维持 2870元/瓶。茅台

集团会议指出全力以赴确保一季度实现开门红。五粮液：春节前一周，

普五（八代）价格维持 965元/瓶。五粮液作为独家互动合作伙伴联袂

总台春晚送出上亿和美好礼。泸州老窖：春节前一周，泸州老窖(52度)

价格由 310.00元/瓶上升至 318.00元/瓶。 

 

食品饮料其它板块： 

啤酒：重庆啤酒：重庆啤酒发布业绩快报显示，2023年实现营收 148.15

亿元，同比增长 5.53%；归母净利润 13.4亿元，同比增长 5.78%。青岛

啤酒：2月 14日消息，青岛啤酒股份有限公司已与 LEC饮料集团和 In 

Good 公司签署了在英国销售其啤酒的联合经销协议。LEC 饮料集团与

In Good 公司成立的合资企业将推动青岛啤酒在英国的现饮渠道和非

现饮渠道的销售。燕京啤酒：燕京啤酒充分发挥民族企业的文化底蕴与

优势，与北京广播电视台再度开展深度合作，赞助 2024年北京广播电

视台龙年春节联欢晚会播出。 

大众食品：安琪酵母：安琪酵母 2月 4日晚间公告，根据公司战略发展

与经营管理的需要，进一步优化管理结构，提升管理水平和运营效率，

拟对公司部分内部组织机构进行调整，具体方案如下：撤销 OEM贸易业

务部，将 OEM产品采购职能及人员调整至采购部，其他职能及人员调整

至公司拟新设子公司安琪酵母（湖北）销售有限公司（具体名字以实际

工商登记为准）。全聚德：全聚德在互动平台表示，春节将至、年味渐

浓，全聚德集团旗下各品牌餐饮在京门店的 2024年年夜饭预订均已订

满，除夕当晚的年夜饭单间预订甚至出现“一厢难求”的情况，同时整

个春节期间预订情况已超过去年同期。 

 

风险因素：1.政策风险 2.食品安全风险 3.经济增速不及预期风险 
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1    春节前一周行情回顾 

春节前一周食品饮料板块上涨6.59%，于申万31个子行业中位列第8。春节前一周

（2024年2月5日-2024年2月11日），沪深300指数上涨5.83%，申万食品饮料指数上涨

6.59%，跑赢沪深300指数0.76个百分点，在申万31个一级子行业中排名第8。年初至

今沪深300指数下跌1.93%，申万食品饮料指数下跌5.02%，跑输沪深300指数3.09个百

分点，在申万31个一级子行业中排名第9。 

子板块层面：春节前一周食品饮料子板块全部上涨，其中保健品（+10.18%）、调味发

酵品（+8.84%）、零食（+7.26%）、啤酒（+7.09%）、白酒（+7.06%）、其他酒类（+5.00%）、

预加工食品（+4.32%）、软饮料（+4.07%）、乳品（+3.61%）、烘焙食品（+2.38%）、肉

制品（+1.90%）。PE（TTM）分别为其他酒类（101.73倍）、调味发酵品（45.88倍）、

保健品（32.96倍）、零食（32.64倍）、啤酒（25.69倍）、软饮料（25.68倍）、白酒（24.75

倍）、肉制品（23.57倍）、烘焙食品（21.60倍）、乳品（20.19倍）、预加工食品（19.17

倍）。 

图表1：申万一级行业春节前一周涨跌幅(%) 图表2：申万一级行业年初至今涨跌幅(%) 

  
资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

图表3：食品饮料子板块春节前一周及年初至今涨跌幅

(%) 

图表4：食品饮料子板块PE-TTM(2024.2.9) 

  

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 
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图表5：食品饮料领涨领跌个股(%) 

领涨个股 领跌个股 

天味食品 16.12  西部牧业 -28.03  

涪陵榨菜 15.87  庄园牧场 -22.78  

洽洽食品 14.25  惠发食品 -21.88  

金达威 14.23  麦趣尔 -21.84  

安琪酵母 13.67  加加食品 -20.77  
 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

2    白酒每周谈 

2.1  资本市场个股表现 

春节前一周白酒板块上涨7.06%，其中顺鑫农业（+12.29%）、金徽酒（+11.53%）、口

子窖（+11.10%）涨幅居前三，贵州茅台上涨6.89%，五粮液上涨7.89%。 

图表6：白酒板块个股周涨跌幅(%) 

 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

2.2  价格跟踪及点评 

截至1月27日，20年飞天茅台批价维持3050元/瓶，飞天散瓶价格维持2870元/瓶。2月

5日-2月18日，普五（八代）价格维持965元/瓶。根据京东商城数据，2月5日-2月18

日，部分名酒价格不变，水井坊(52度)价格维持560.00元/瓶，习酒窖藏1988(53度)

价格维持567.80元/瓶。大部分名酒价格出现波动，五粮液(52度)价格延续上升趋势

由1039.00元/瓶进一步升至1059.00元/瓶，泸州老窖(52度)价格由310.00元/瓶上升

至318.00元/瓶，洋河梦之蓝(M3)(52度)价格在399.00-429.00元/瓶区间波动，剑南

春(52度)价格由489.00元/瓶降至484.00元/瓶又恢复原价，30年青花汾酒(53度)价格

由1099.00元/瓶下降至1044.00元/瓶。 
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图表7：飞天茅台批价跟踪（元） 图表8：普五批价跟踪（元） 

  

资料来源：今日酒价，万联证券研究所 资料来源：今日酒价，万联证券研究所 

 

图表9：名酒京东平台零售价跟踪（元） 

 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

2.3  北向资金跟踪 

截至2024年2月9日，贵州茅台北向资金持股8768.89万股，持股比例为6.98%，较前一

周增加0.08pct；五粮液北向资金持股16,709.36万股，持股比例为4.30%，较前一周

增加0.13pct；泸州老窖北向资金持股4796.93万股，持股比例为3.25%，较前一周减

少0.05pct。贵州茅台春节前一周累计净流入16.30亿元。  
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图表10：茅五泸北向资金持股数量及持股比例 图表11：贵州茅台北向资金净流入金额 

  

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

2.4  行业动态及重点公司事件跟踪点评 

春节餐饮消费火爆 

今年春节餐饮消费火爆。美团数据显示，春节假期前5天，全国多人堂食套餐订单量

较去年增长161%，异地消费者贡献的订单量增长186%。（新华财经） 

 

2023年消费持续恢复，社零总额47.1万亿元 

商务部副部长盛秋平介绍，2023年，商务部会同相关部门组织开展“消费提振年”系

列活动，出台促进汽车、家居消费等政策措施，推动消费持续恢复。全年社零总额（社

会消费品零售总额）47.1万亿元，增长7.2%，消费对经济增长贡献率达82.5%，基础

性作用不断增强。服务零售额增长20.0%，餐饮收入首次突破5万亿元，增长20.4%。

（食品饮料企业动态） 

 

2024年1月份居民消费价格环比上涨0.3% 

国家统计局数据显示，2024年1月份，受节日效应影响居民消费需求持续增加，全国

居民消费价格环比上涨0.3%，已连续两个月上涨，涨幅比上月扩大0.2个百分点。其

中，城市上涨0.3%，农村上涨0.2%；食品价格上涨0.4%，非食品价格上涨0.2%；消费

品价格上涨0.2%，服务价格上涨0.4%。（食品饮料企业动态） 

 

2024年2月上旬全国白酒环比价格总指数保持不变 

近日，泸州白酒价格指数办公室发布消息，据全国白酒价格调查资料显示，2024年2

月上旬全国白酒环比价格总指数为100.00，保持不变。从分类指数看，名酒环比价格

指数为100.03，上涨0.03%；地方酒环比价格指数为99.95，下跌0.05%；基酒环比价

格指数为100.00，保持稳定。从定基指数看，2024年2月上旬全国白酒商品批发价格

定基总指数为111.01，上涨11.01%。其中，名酒定基价格指数为114.31，上涨14.31%；

地方酒定基价格指数为106.11，上涨6.11%；基酒定基价格指数为109.66，上涨9.66%。

（糖酒快讯） 

 

茅台集团：全力以赴确保一季度实现开门红 

据贵州茅台官微，2月3日，茅台集团召开党委（扩大）会议，对近期重点工作进行安

排部署。会议指出，市场营销要持续发力，不断探索市场规律，积极开展好春节市场

营销活动，全力以赴确保一季度实现开门红。（食品饮料企业动态） 
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春节期间茅台亮相世界知名地标 

2024年春节期间，茅台以耀眼的中国红亮相世界知名地标，以最美的姿态走进中国香

港、日本、新加坡、美国、英国等国家和地区，与世界人民共同庆祝龙年春节。本次

全球系列地标广告主要面向茅台国际主力消费市场，以传统的春节为纽带，建立与海

外消费者的情感联结。（糖酒快讯） 

 

i茅台推出春节送福活动 

小茅i茅台发布消息，i茅台APP推出“春节献瑞·福满门庭”的春节送福活动。2月5

日-7日，i茅台用户可通过首页点击“春节福卡”得到一副数字春联，还可参与报名

“小茅龙年公仔”抽奖活动，报名成功后，还会收到5点小茅运。此次，i茅台准备了

9999个“小茅龙年公仔”，抽奖结果将于2月8日20：00在i茅台APP活动页面公示。（糖

酒快讯） 

 

茅台节气系列报时登陆央视《新闻联播》 

2月4日，茅台立春报时登陆央视《新闻联播》，揭开茅台2024年二十四节气“缃叶美

好生花”系列整点报时的序幕。期间，茅台将通过《新闻联播》报时“恭贺新春”，

为全国人民送上新春祝福。（糖酒快讯） 

 

五粮液联袂总台春晚送出上亿和美好礼 

截至2月10日2时，总台春晚全媒体累计触达142亿人次，较去年增长29%。五粮液以“和

美好礼”独家互动合作伙伴身份亮相春晚，通过5轮抽奖，向全球观众送出了总价值

上亿元的五粮液和美好礼，与全球华人共度幸福中国年。（糖酒快讯） 

 

五粮液5亿设立产业发展基金 

2月6日，由五粮液集团首期出资5亿元设立的普什产业发展基金注册成立。该基金将

通过股权投资、投资管理、资产管理，推动五粮液集团进一步做强酒业主业，助力多

元产业布局优化和结构调整。（糖酒快讯） 

 

白酒龙头企业“组团”上春晚 

据《每日经济新闻·将进酒》记者不完全统计，今年龙年春晚开始前约5分钟的十余

个广告中，6个都是白酒品牌，包括茅台、五粮液、洋河股份、郎酒、古井贡酒、水

井坊。据了解，五粮液第二度以中央广播电视总台2024年春节联欢晚会“和美好礼”

独家互动合作伙伴的身份亮相。此外，郎酒早早官宣旗下品牌红花郎为2024年央视总

台春晚的合作品牌；洋河股份旗下梦之蓝继2020年获得春晚零点报时冠名后，今年再

次拿下零点报时独家合作伙伴；古井贡酒则以独家特约赞助商的方式参与央视春晚。

（每日经济新闻） 

 

 

3    食品饮料子板块行业动态及重点公司跟踪点评 

1月份猪肉价格同比下降17.3% 

国家统计局数据显示，从同比看，CPI下降0.8%，降幅比上月扩大0.5个百分点。同比

降幅扩大，主要是上年春节位于1月份，加之同期疫情防控转段后消费需求增加，导

致上年对比基数较高所致。其中，食品价格下降5.9%，影响CPI下降约1.13个百分点。

食品中，猪肉、鲜菜和鲜果价格分别下降17.3%、12.7%和9.1%，合计影响CPI下降约

0.78个百分点，占CPI同比降幅九成多，是带动CPI同比下降的主要因素。（食品饮料
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企业动态） 

 

青岛啤酒签署新的英国分销协议 

2月14日消息，青岛啤酒股份有限公司已与LEC饮料集团和In Good公司签署了在英国

销售其啤酒的联合经销协议。LEC饮料集团与In Good公司成立的合资企业将推动青

岛啤酒在英国的现饮渠道和非现饮渠道的销售。（糖酒快讯） 

 

燕京啤酒赞助北京台春晚 

燕京啤酒充分发挥民族企业的文化底蕴与优势，与北京广播电视台再度开展深度合

作，赞助2024年北京广播电视台龙年春节联欢晚会播出。（糖酒快讯） 

 

安琪酵母拟调整内部组织机构，撤销OEM贸易业务部 

安琪酵母2月4日晚间公告，根据公司战略发展与经营管理的需要，进一步优化管理结

构，提升管理水平和运营效率，拟对公司部分内部组织机构进行调整，具体方案如下：

撤销OEM贸易业务部，将OEM产品采购职能及人员调整至采购部，其他职能及人员调整

至公司拟新设子公司安琪酵母（湖北）销售有限公司（具体名字以实际工商登记为准）。

（食品饮料企业动态） 

 

全聚德称集团旗下各品牌餐饮在京门店的2024年年夜饭预订均已订满 

全聚德在互动平台表示，春节将至、年味渐浓，全聚德集团旗下各品牌餐饮在京门店

的2024年年夜饭预订均已订满，除夕当晚的年夜饭单间预订甚至出现“一厢难求”的

情况，同时整个春节期间预订情况已超过去年同期。（食品饮料企业动态） 

 

4    上市公司公告及大事提醒 

图表12：春节前一周食品饮料板块重点上市公司公告及重大事件 

公司简称 日期 事件类型 事件概览 

舍得酒业 2024/2/9 股份回购 

2 月 6 日，舍得酒业公告拟以不超过人民币 131.00 元/股的价格

回购不低于人民币 1亿元（含）且不超过人民币 2亿元（含）股

份用于公司的员工持股计划或股权激励。2 月 8 日，公司通过上

海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式首次回购公司股份

266,011股，占公司目前总股本 333,167,579股的比例为 0.08%，

回购成交的最高价为 76.12元/股，最低价为 74.41元/股，支付

的资金总额为人民币 19,996,270.65元（不含交易费用）。 

顺鑫农业 2024/2/6 股权变动 

公司控股股东顺鑫控股计划自 2024 年 2 月 2 日起 6 个月内，通

过深圳证券交易所交易系统增持公司股份，增持金额不低于人民

币 1 亿元，不超过人民币 2 亿元。顺鑫控股于 2024 年 2 月 2 日

至 2月 5日，通过深圳证券交易所交易系统以集中竞价交易方式

增持公司股份 568.34 万股，增持金额 9007.6154 万元，占公司

总股本的 0.7662%。 

山西汾酒 2024/2/6 高管变动 

公司聘任李沛洁为公司副总经理，不再担任公司总经理助理职

务；聘任王怀为公司副总经理、总会计师；聘任张永踊为公司副

总经理，不再担任公司总经理助理职务；聘任宋亚鹏为公司总经

理助理，并辞任公司监事职务；聘任许志峰为公司董事会秘书。

因到龄退休原因，高明辞任公司董事、总会计师、战略委员会委

员、审计委员会委员职务，辞任后不再担任公司任何职务。因工
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作调整原因，王涛不再担任公司董事会秘书职务，另有任用。 

水井坊 2024/2/5 股份回购提议 

为促进公司稳定、健康、可持续发展，公司董事长范祥福提议公

司以自有资金通过集中竞价交易方式回购公司股票，回购股份的

资金总额为 7500 万至 1.5 亿元，将用于员工持股计划或股权激

励。 

重庆啤酒 2024/2/8 业绩快报 

重庆啤酒发布 2023 年度业绩快报显示，2023 年营收 148.15 亿

元，同比增长 5.53%；归母净利润 13.4亿元，同比增长 5.78%，

扣非归母净利润 13.14亿，同比增长 6.45%；销量同比增长 4.93%。 

张裕 A 2024/2/6 股份回购提议 

公司董事长周洪江提议回购 1000 万股-2000 万股公司发行的境

内上市外资股（B 股），回购股份资金规模不超过 2亿元，回购股

份拟用于注销并相应减少公司注册资本，维护公司价值，提高公

司股东的投资回报。 

欢乐家 2024/2/7 股份回购 

公司拟以不超过 18.00元/股的价格回购 1.5亿元至 2.25亿元的

公司股份用于维护公司价值及股东权益。本次回购股份将在披露

回购结果暨股份变动公告十二个月后采用集中竞价交易方式出

售，期限内未转让部分将依法予以注销。 

好想你 2024/2/6 股份回购 

公司拟以不超过 7 元/股的价格通过集中竞价的方式使用不低于

0.5 亿元且不超过 1 亿元的自有资金回购公司股份，此次回购股

份用于未来拟推出的股权激励计划或员工持股计划。 

朱老六 2024/2/6 业绩快报 

公司 2023年的营收为 2.411 亿元，同比下降 20.81%；归属于上

市公司股东的净利润为 2260.03万元，同比下降 64.71%；归属于

上市公司股东的扣非净利润为 1953.46万元，同比下降 60.59% 

资料来源：公司公告，万联证券研究所 

 

5    投资建议 

建议关注：1）白酒：春节消费增长强劲，短期来看，随着经济持续复苏，白酒商务

宴请需求仍有提升空间；长期来看，白酒行业处于存量竞争时代，品牌化、品质化为

发展方向，行业集中度不断提高，分化也不断加剧。建议关注业绩较稳的高端酒，及

K型复苏结构下业绩表现较好的区域酒龙头；2）啤酒：长期高端化趋势延续，短期原

材料价格有望下降，啤酒企业成本压力有所缓解，同时消费市场仍有复苏空间。建议

跟踪高端现饮修复带来的结构提升和价格回暖情况，关注产品结构高端化、长期边际

向好的啤酒龙头；3）大众品：大众食品需求刚性较强，业绩分化明显。建议关注业

绩表现较好的速冻食品、调味品、软饮料、乳制品、休闲零食等大众品行业龙头。 

 

6    风险因素 

1.政策风险：食品饮料中的诸多板块，如白酒等，与政策关联度较大，限制或管控相

应产品于某些消费场景的消费将会带来较大的行业调整。 

2.食品安全风险：食品安全是消费者关注的重中之重，消费者对出现食品安全问题的

产品及公司甚至行业的信任度及消费意愿将大幅下降。 

3.经济增速不及预期风险：白酒等子板块仍有一定的周期性，提示经济增速不及预期

的风险。 



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 11 页 共 11 页 
 

$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业

务的全国性综合类证券公司。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 
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