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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周食品饮料板块下跌 1.83%，于申万 31个子行业中位列第 23。上周

（2024年 3 月 4日-2024年 3月 10日），沪深 300指数上涨 0.20%，申

万食品饮料指数下跌 1.83%，跑输沪深 300 指数 2.03 个百分点，在申

万 31个一级子行业中排名第 23。年初至今沪深 300指数上涨 3.32%，

申万食品饮料指数下跌 4.35%，跑输沪深 300 指数 7.67 个百分点，在

申万 31个一级子行业中排名第 16。上周食品饮料子板块全部下跌，其

中预加工食品（-4.32%）、调味发酵品（-4.03%）、烘焙食品（-3.18%）

跌幅居前三。白酒方面，2月全国白酒环比价格总指数下跌 0.12%。茅

台集团召开 2024 年财务工作会：全面 2023 财务工作成效，系统部署

2024年财务工作；茅台集团召开 2024年数字化工作会；茅台酒厂 2030

目标产量 10万吨；茅台集团董事长在全国两会期间提出建议。五粮液

公告披露近三年来现金分红每年均超 100 亿元。习酒集团总经理调研

江苏市场。女儿红公司召开班子会议。西凤酒举办“一带一路”诗词大

会颁奖典礼。啤酒方面，华润雪花啤酒签署全绿电直购且不高于火电价

格的协议，实现了我国啤酒行业在绿色低碳发展道路上的重要突破。大

众食品方面，洽洽食品加大零食量贩渠道布局。统一企业中国控股有限

公司发布 2023年业绩，2023年收益 285.91亿元，同比增长 1.2%。飞

鹤获连续 5年奶粉市场销量第一认证证书。2024餐饮品牌价值 25强出

炉，瑞幸成价值增长最快品牌。建议关注：1）白酒：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：上周食品饮料板块下跌 1.83%，于申万 31 个子行业中

位列第 23。上周（2024 年 3 月 4 日-2024 年 3 月 10 日），沪深 300 指

数上涨 0.20%，申万食品饮料指数下跌 1.83%，跑输沪深 300指数 2.03

个百分点，在申万 31个一级子行业中排名第 23。年初至今沪深 300指

数上涨 3.32%，申万食品饮料指数下跌 4.35%，跑输沪深300指数 7.67

个百分点，在申万 31个一级子行业中排名第 16。上周食品饮料子板块

全部下跌，其中预加工食品（-4.32%）、调味发酵品（-4.03%）、烘焙食

品（-3.18%）跌幅居前三。 

 [Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 
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白酒每周谈：上周白酒板块下跌 1.79%，其中顺鑫农业（-6.94%）、酒鬼

酒（-6.22%）、泸州老窖（-5.68%）跌幅居前三，贵州茅台下跌 0.81%，

五粮液下跌 2.92%。贵州茅台：上周，23年飞天茅台批价维持 2990元

/瓶，23 年飞天散瓶价格维持 2710 元/瓶。茅台集团召开 2024 年财务

工作会：全面 2023财务工作成效，系统部署 2024年财务工作，统一思

想、凝聚共识。五粮液：上周，普五（八代）价格维持 965 元/瓶。五

粮液公告披露近三年来现金分红每年均超 100亿元。泸州老窖：上周，

泸州老窖(52度)价格维持 345.00 元/瓶。 

 

食品饮料其它板块： 

啤酒：华润啤酒：华润雪花啤酒滨海工厂与华润（北京）电力销售有限

公司签署全绿电直购且不高于火电价格的协议，实现了我国啤酒行业在

绿色低碳发展道路上的重要突破。 

大众食品：洽洽食品：洽洽食品发布投资者关系活动记录表，对于量贩

渠道的发展情况，洽洽食品称公司与头部零食量贩店都进行了合作，

2023 年 12 月销售额约 3000 万元，2024 年 1 月销售额近 5000 万元。

统一企业：3 月 6 日，统一企业中国控股有限公司发布 2023 年业绩。

财报显示，2023年收益 285.91亿元，同比增长 1.2%；净利润为 16.67

亿元，同比增长36.4%。与此同时，2023年公司毛利率增长1.5%至30.5%。 

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    上周行情回顾 

上周食品饮料板块下跌1.83%，于申万31个子行业中位列第23。上周（2024年3月4日

-2024年3月10日），沪深300指数上涨0.20%，申万食品饮料指数下跌1.83%，跑输沪深

300指数2.03个百分点，在申万31个一级子行业中排名第23。年初至今沪深300指数上

涨3.32%，申万食品饮料指数下跌4.35%，跑输沪深300指数7.67个百分点，在申万31

个一级子行业中排名第16。 

子板块层面：上周食品饮料子板块全部下跌，其中乳品（-0.29%）、零食（-0.33%）、

软饮料（-0.52%）、肉制品（-0.57%）、白酒（-1.79%）、保健品（-2.21%）、啤酒（-

2.50%）、其他酒类（-3.17%）、烘焙食品（-3.18%）、调味发酵品（-4.03%）、预加工

食品（-4.32%）。PE（TTM）分别为其他酒类（99.19倍）、调味发酵品（46.82倍）、零

食（33.33倍）、保健品（32.84倍）、软饮料（26.33倍）、啤酒（25.95倍）、白酒（24.88

倍）、肉制品（23.93倍）、烘焙食品（21.55倍）、乳品（20.49倍）、预加工食品（19.98

倍）。 

图表1：申万一级行业上周涨跌幅(%) 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：食品饮料子板块上周及年初至今涨跌幅(%) 图表4：食品饮料子板块PE-TTM(2024.3.8) 

  

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 

三只松鼠 13.32  盖世食品 -10.56  

*ST 莫高 7.56  绝味食品 -10.50  

ST 交昂 4.78  妙可蓝多 -8.82  

欢乐家 3.36  百润股份 -7.87  

古井贡酒 3.35  朱老六 -7.69  
 

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 

上周白酒板块下跌1.79%，其中顺鑫农业（-6.94%）、酒鬼酒（-6.22%）、泸州老窖（-

5.68%）跌幅居前三，贵州茅台下跌0.81%，五粮液下跌2.92%。 

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 

上周，23年飞天茅台批价维持2990元/瓶，23年飞天散瓶价格维持2710元/瓶。普五（八

代）价格维持965元/瓶。根据京东商城数据，上周大部分名酒价格不变，五粮液(52

度)价格维持1059.00元/瓶，剑南春(52度)价格维持489.00元/瓶，习酒窖藏1988(53

度)价格维持588.20元/瓶，水井坊(52度)价格维持560.00元/瓶，30年青花汾酒(53度)

价格维持1099元/瓶，泸州老窖(52度)价格维持345.00元/瓶。个别名酒价格出现波动，

洋河梦之蓝(M3)(52度)由450.00元/瓶降至399.00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3月8日，贵州茅台北向资金持股9028.73万股，持股比例为7.18%，较上上

周减少0.01pct；五粮液北向资金持股17,464.12万股，持股比例为4.49%，较上上周

减少0.01pct；泸州老窖北向资金持股4816.51万股，持股比例为3.27%，较上上周增

加0.11pct。贵州茅台上周累计净流入0.93亿元。  
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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 

2月全国白酒环比价格总指数下跌0.12% 

泸州白酒价格指数办公室3月6日消息，据全国白酒价格调查资料显示，2月全国白酒

环比价格总指数为99.88，下跌0.12%。其中，名酒环比价格指数为99.97，下跌0.03%；

地方酒环比价格指数为99.63，下跌0.37%；基酒环比价格指数为100.00，保持稳定。 

从月定基价格指数看，2月全国白酒定基价格总指数为110.64，上涨10.64%。其中，

名酒定基价格指数为113.59，上涨13.59%；地方酒定基价格指数为106.31，上涨6.31%；

基酒定基价格指数为109.48，上涨9.48%。（糖酒快讯） 

 

茅台集团召开2024年财务工作会 

3月6日，茅台集团2024年财务工作会在茅台会议中心召开，全面贯彻落实茅台集团党

员代表大会、职工代表大会精神，全面总结过去一年的财务工作成效，系统部署2024

年财务工作，统一思想、凝聚共识，为实现“双一流、三突破、五跨越”的战略目标

和2024年财务工作目标把方向，谋战略，促落实。（茅台集团） 

 

茅台集团召开2024年数字化工作会 

3月6日，茅台集团2024年数字化工作会在茅台会议中心召开，全面贯彻落实茅台集团

党员代表大会、职工代表大会精神，全面总结近年来茅台数字化转型成效，全景描绘

茅台数字化转型蓝图，构建现代企业集团数字化治理新范式，加快推进茅台集团数字

化转型。（茅台集团） 

 

茅台酒厂2030目标产量10万吨 

近日，《贵州茅台酒股份有限公司修建性详细规划（老厂区整治规划）》中明确了茅台

酒厂远期的产能目标：至2030年，贵州茅台酒厂产量为10万吨，建设用地规模为1590.9

公顷，其中新增建设用地面积为1262公顷。（食品饮料企业动态） 

 

茅台集团董事长在全国两会期间提出建议 

2024全国两会期间，全国人大代表，中国贵州茅台酒厂（集团）有限责任公司党委书

记、董事长丁雄军就切实提升中国白酒科技化、国际化、数字化水平提出建议。他表

示，国家加大对白酒行业科技创新的支持力度，对白酒科技创新发展进行顶层设计和

系统谋划，鼓励支持企业牵头组建白酒科技创新平台；推动降低白酒关税贸易壁垒，
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加快中国白酒国际化发展进程；推动数字世界平台与政府监督引导下的数字资产交

易所合作，推动数字技术创新与应用，支持数字世界平台进行商业模式创新。（糖酒

快讯） 

 

五粮液：近三年来现金分红每年均超100亿元 

3月6日，五粮液发布公告称，近三年来现金分红每年均超100亿元，2022年度现金分

红146.8亿元，创上市以来新高。自1998年上市以来，五粮液累计现金分红21次，共

计761亿元，是上市以来募集资金总额的20倍。（糖酒快讯） 

 

习酒集团总经理调研江苏市场 

近日，习酒集团党委副书记、总经理汪地强率队调研江苏市场，深入了解市场前沿动

态，认真倾听经销商声音，推动市场健康稳定发展。调研期间，汪地强一行先后拜访

了江苏苏糖糖酒食品有限公司、江苏瑞桐酒业有限公司等习酒经销商，参观了贵州习

酒体验馆，详细了解经销商市场运营情况及存在的困难等。组织经销商举行座谈，听

取江苏区近年市场发展相关情况汇报，并就品牌推广、消费者培育、宴席活动等相关

事宜与经销商进行深入沟通交流。（糖酒快讯） 

 

女儿红公司召开班子会议 

3月6日，女儿红公司召开班子会议，会议提出围绕高端化、年轻化、全球化、数字化，

持续推动品质提升、宣传拓展、文化挖掘等方面工作，全面做大做强做优“女儿红”，

打造经典产业振兴新标杆。（糖酒快讯） 

 

西凤酒举办“一带一路”诗词大会颁奖典礼 

3月7日，以“诗酒飘香、悦享世界”为主题的“一带一路”西凤酒诗词大会颁奖典礼

在西安隆重举行。举办本次“一带一路”诗词大会，旨在歌颂和感怀“一带一路”国

家倡议提出十周年来的丰硕成果。西凤集团公司党委书记、董事长、股份公司董事长

张正表示，西凤酒将进一步深入挖掘文化内涵、创新文化表达方式、深度参与国际交

流，推动中国白酒在“一带一路”的美好愿景下高质量发展。（糖酒快讯） 

 

 

3    食品饮料子板块行业动态及重点公司跟踪点评 

华润雪花啤酒签署全绿电直购且不高于火电价格的协议 

近日，华润雪花啤酒滨海工厂与华润（北京）电力销售有限公司签署全绿电直购且不

高于火电价格的协议，实现了我国啤酒行业在绿色低碳发展道路上的重要突破。（糖

酒快讯） 

 

洽洽食品：加大零食量贩渠道布局 

2月28日，洽洽食品发布投资者关系活动记录表，对于量贩渠道的发展情况，洽洽食

品称公司与头部零食量贩店都进行了合作，2023年12月销售额约3000万元，2024年1

月销售额近5000万元。（食品饮料企业动态） 

 

统一企业中国控股有限公司发布2023年业绩 

3月6日，统一企业中国控股有限公司发布2023年业绩。财报显示，2023年收益285.91

亿元，同比增长1.2%；净利润为16.67亿元，同比增长36.4%。与此同时，2023年公司

毛利率增长1.5%至30.5%。（食品饮料企业动态） 

 



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 9 页 共 11 页 
 

飞鹤获连续5年奶粉市场销量第一认证证书 

近日，调研机构弗若斯特沙利文向飞鹤颁发多项“第一”认证证书。认证信息显示，

2019年-2023年度，飞鹤奶粉在中国婴幼儿配方奶粉市场（不含港澳台地区）连续5年

位居第一，在全球婴幼儿配方奶粉市场连续3年销量第一。同时，旗下星飞帆系列早

已成为婴儿奶粉品类全球第一大单品。（食品饮料企业动态） 

 

2024餐饮品牌价值25强出炉，瑞幸成价值增长最快品牌 

品牌估值咨询公司Brand Finance（英国品牌金融咨询公司）发布2024餐饮品牌价值

25强榜单显示，瑞幸咖啡凭借品牌价值增长96%的成绩，成为价值增长最快品牌。瑞

幸成为价值增速最快的品牌，得益于在产品创新研发、门店开拓、国际化战略布局等

方面动作，以及价格策略的有效推动。相关数据显示，瑞幸咖啡2023年全年总净收入

249.03亿元，同比增长87.3%，成为中国市场最大的咖啡连锁品牌。截至2023年末，

瑞幸咖啡国内门店数量达16,218家，累计交易客户数超过2.3亿，规模优势持续扩大。

（食品饮料企业动态） 

 

4    上市公司公告及大事提醒 

图表12：上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 

水井坊 2024/3/6 股份回购 

公司首次回购股份数量为 500,000 股，占公司总股本的比例为

0.10%，成交的最高价为 50.00元/股，成交的最低价为 49.78元

/股，支付的资金总金额为 24,971,519.50元（不含交易手续费）。 

金枫酒业 2024/3/8 高管变动 

董事会近日收到公司独立董事赵平先生和周波女士提交的书面

辞职申请。赵平先生和周波女士因个人原因向董事会申请辞去公

司第十一届董事会独立董事及董事会专门委员会的相应职务。公

司将按照有关规定，尽快完成独立董事的补选工作。 

金种子酒 2024/3/9 高管持股变动 

截至本公告披露日，董事、总经理何秀侠女士和副总经理刘辅弼

先生通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式各增持

20,000 股，合计增持公司股份 40,000 股，占公司总股本的

0.0061%，增持金额为 60.86万元。本次增持计划实施完毕。 

妙可蓝多 2024/3/5 股东持股变动 

基于对公司未来持续稳定发展的信心和长期投资价值的认可，内

蒙蒙牛通过上海证券交易所交易系统（包括但不限于集中竞价和

大宗交易等）增持公司无限售流通 A股股份不超过 1,028万股，

并不低于 514 万股。截至 2024 年 3 月 1 日，内蒙蒙牛通过上海

证券交易所交易系统累计增持公司股份 6,897,259股（含首次增

持部分），占公司目前股份总数的 1.34%，增持金额为 124,862,617

元。 

东鹏饮料 2024/3/6 套期保值 

为有效降低大宗商品市场风险，对冲主要原材料价格波动对公司

生产经营的不良影响，公司计划开展套期保值业务，主要包括国

内商品交易所已挂牌或研究中拟挂牌的糖、PTA 等与公司生产经

营相关的产品或者所需的原材料对应的品种。预计动用的交易保

证金和权利金上限不超过 5,000万元，前述额度在有效期内可循

环滚动使用，但任一时点持仓保证金余额不超过上述额度上限。 

元祖股份 2024/3/7 对外投资 

上海元祖梦果子股份有限公司基于发展要求拟设立全资子公司，

名称为“上海元祖高新食品有限公司”，注册资本不超过人民币

3,000万元，经营范围拟为“食品生产；食品流通”。 
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味知香 2024/3/8 高管持股变动 

截至 2024 年 3 月 7 日，控股股东、实际控制人夏靖先生以自有

资金通过上海证券交易所系统以集中竞价交易方式增持公司股

份 407,800股，占公司总股本的比例为 0.30%，增持金额 1,201.82

万元（未含交易费用），已超过本次增持计划金额区间下限人民币

1,200万元。 

桂发祥 2024/3/8 股份回购 

公司拟以不高于人民币 5,000万元（含），不低于人民币 3,000万

元（含）回购公司发行的人民币普通股（A 股），按最高回购价格

12.00 元/股计算，本次回购股份数量约为 250 万股--416.67 万

股，占比 1.24%--2.07%。具体回购股份的数量以回购期限届满或

回购完毕时实际回购的股份数量为准，但回购股份总数不会超过

公司总股本的 10%。 

黑芝麻 2024/3/8 重大事项 

南方黑芝麻集团股份有限公司及下属公司 2023 年下半年共获得

政府相关的补助资金 419.72 万元，占公司最近一期经审计归属

于公司股东净利润的绝对比例为 2.99%。补助资金将对公司 2023

年度经营业绩产生正面影响，预计将会增加公司 2023 年度利润

总额 419.72万元。 

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：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。 
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[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 
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