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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周食品饮料板块下跌 5.66%，于申万 31个子行业中位列第 28。上周

（2024年 04月 08日-2024年 04月 14日），沪深 300指数下跌 2.58%，

申万食品饮料指数下跌 5.66%，跑输沪深 300 指数 3.08 个百分点，在

申万 31个一级子行业中排名第 28。年初至今沪深 300指数上涨 1.30%，

申万食品饮料指数下跌 5.28%，跑输沪深 300 指数 6.58 个百分点，在

申万 31个一级子行业中排名第 15。上周食品饮料子板块全部下跌，其

中白酒（-6.42%）、调味发酵品（-5.20%）、预加工食品（-4.94%）跌幅

居前三。宏观方面，中酒协发布《关于批准发布 T/CBJ 2208<白酒智能

酿造过程质量监控通用要求>等 6项团体标准的通告》；《食品安全国家

标准 食品添加剂使用标准》2024版发布。白酒方面，舍得发布关于调

整 64.5%vol天子呼产品价格体系的通知；2024年会稽山将推动传统黄

酒实现产品升级，开发百元级头部产品；肆拾玖坊连续四年进入全球独

角兽榜；滨河集团召开工作总结暨表彰大会；张裕 2023年实现营业收

入 43.85亿元；怡亚通 2023年酒饮业务累计实现营收约 33.01亿元。

啤酒方面，惠泉啤酒 2023年实现营收 6.14亿元。大众食品方面，邓氏

阿嬷手作完成 Pre-A 轮融资；仲景食品 2023 年实现营业收入 9.94 亿

元，同比增长 12.77%。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 5.66%，于申万 31 个子行业中

位列第 28。上周（2024年 04月 08日-2024年 04月 14日），沪深 300

指数下跌 2.58%，申万食品饮料指数下跌 5.66%，跑输沪深 300指数 3.08

个百分点，在申万 31个一级子行业中排名第 28。年初至今沪深 300指

数上涨 1.30%，申万食品饮料指数下跌 5.28%，跑输沪深 300指数 6.58

个百分点，在申万 31个一级子行业中排名第 15。上周食品饮料子板块

全部下跌，其中白酒（-6.42%）、调味发酵品（-5.20%）、预加工食品（-

4.94%）跌幅居前三。 

 

白酒每周谈：上周白酒板块下跌 6.42%，其中泸州老窖（-11.27%）、顺
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鑫农业（-10.73%）、酒鬼酒（-10.73%）跌幅居前三，贵州茅台下跌 4.73%，

五粮液下跌 9.13%。贵州茅台：上周，23年飞天茅台批价由 2830.00元

/瓶微升至 2850.00 元/瓶，23 年飞天散瓶价格由 2570.00 元/瓶升至

2620.00 元/瓶。五粮液：上周，普五（八代）价格维持 960 元/瓶。泸

州老窖：上周，泸州老窖(52 度)价格由 328.00 元/瓶降至 320.00 元/

瓶。 

食品饮料其它板块： 

啤酒：惠泉啤酒：2023 年，公司实现营业收入 6.14 亿元，同比增长

0.04%；净利润 4853.37万元，同比增长 21.8%。 

大众食品：邓氏阿嬷手作：邓氏阿嬷手作完成 5000万人民币 Pre-A轮

融资，投资方为年年有余资本领投。仲景食品： 公司 2023年实现营业

收入 9.94 亿元，同比增长 12.77%；归母净利润 1.72 亿元，同比增长

36.72%；基本每股收益 1.72元。 

 

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5.66%，于申万31个子行业中位列第28。上周（2024年04月08

日-2024年04月14日），沪深300指数下跌2.58%，申万食品饮料指数下跌5.66%，跑输

沪深300指数3.08个百分点，在申万31个一级子行业中排名第28。年初至今沪深300指

数上涨1.30%，申万食品饮料指数下跌5.28%，跑输沪深300指数6.58个百分点，在申

万31个一级子行业中排名第15。         

子板块层面：上周食品饮料子板块全部下跌，其中白酒（-6.42%）、调味发酵品（-

5.20%）、预加工食品（-4.94%）跌幅居前三。PE（TTM）分别为其他酒类（71.63倍）、

零食（34.89倍）、保健品（33.95倍）、调味发酵品（29.28倍）、肉制品（27.95倍）、

软饮料（27.13倍）、啤酒（26.66倍）、白酒（24.12倍）、烘焙食品（20.98倍）、预加

工食品（20.35倍）、乳品（19.73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(2024.4.12) 

  

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 

盐津铺子 -3.72  金字火腿 -2.61  

三只松鼠 -0.81  双汇发展 0.83  

金达威 -3.88  莲花健康 -4.43  

洽洽食品 -4.85  朱老六 -0.92  

海融科技 -8.44  舍得酒业 -7.94  
 

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6.42%，其中泸州老窖（-11.27%）、顺鑫农业（-10.73%）、酒鬼酒

（-10.73%）跌幅居前三，贵州茅台下跌4.73%，五粮液下跌9.13%。 

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年飞天茅台批价由2830.00元/瓶微升至2850.00元/瓶，23年飞天散瓶价格由

2570.00元/瓶升至2620.00元/瓶。普五（八代）价格维持960元/瓶。根据京东商城数

据，上周大部分名酒价格不变，洋河梦之蓝(M3)(52度)价格维持429.00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1049.00元/瓶。个别名

酒价格出现波动，五粮液(52度)价格由1059.00元/瓶降至1000.00元/瓶，泸州老窖(52

度)价格由328.00元/瓶降至320.00元/瓶。 

 

 

 

 

-12.00

-10.00

-8.00

-6.00

-4.00

-2.00

0.00



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 6 页 共 11 页 
 

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4月12日，贵州茅台北向资金持股8855.05万股，持股比例为7.04%，较上

上周减少0.11pct；五粮液北向资金持股20,614.27万股，持股比例为5.31%，较上上

周增加0.02pct；泸州老窖北向资金持股4732.05万股，持股比例为3.21%，较上上周

减少0.05pct。贵州茅台上周累计净流入22.90亿元。  
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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 

贵州省酿酒工业协会拟面向社会开展职业技能等级认定 

4月8日，贵州省酿酒工业协会拟面向社会开展职业技能等级认定，严格执行国家职业

技能标准，公告了职业工种（品酒师）、等级、申报条件、认定标准、认定方式、报

名、缴费等内容。（糖酒快讯） 

 

舍得发布关于调整64.5%vol天子呼产品价格体系的通知 

4月8日，舍得发布关于调整64.5%vol天子呼产品价格体系的通知。自2024年4月15日

起，64.5%vol天子呼（陈香）500ml及64.5%vol万寿无疆·天子呼（浓香）500ml出厂

价上调500元/瓶。同时，鉴于老酒价值稀缺，自2024年起，天子呼年灌瓶数量上限从

一万瓶调整为五千瓶。（糖酒快讯） 

 

4月上旬全国白酒批发价格环比总指数为99.97，下跌0.03%。 

4月9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，4月上

旬全国白酒批发价格环比总指数为99.97，下跌0.03%。从分类指数看，名酒环比价格

指数为99.93，下跌0.07%；地方酒环比价格指数为100.04，上涨0.04%；基酒环比价

格指数为100.00，保持稳定。从定基指数看，4月上旬全国白酒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114.22，上涨14.22%；地方酒定

基价格指数为106.29，上涨6.29%；基酒定基价格指数为109.66，上涨9.66%。（糖酒

快讯） 

 

中酒协发布《关于批准发布T/CBJ 2208<白酒智能酿造过程质量监控通用要求>等6项

团体标准的通告》 

4月9日，中酒协发布《关于批准发布T/CBJ 2208<白酒智能酿造过程质量监控通用要

求>等6项团体标准的通告》。通告表示，为促进白酒企业智能化建设，提高白酒生产

质量管控能力，以及提高投配料、量质摘酒、基酒分级入库等环节精细化、数字化发

展，实现白酒产业高质量发展。根据《中国酒业协会团体标准管理办法（2019修订版）》

的规定，批准T/CBJ 2208《白酒智能酿造过程质量监控通用要求》、T/CBJ 2209《工

业互联网标识解析 白酒酿造标识编码规范》、T/CBJ 2210《白酒工业智能制造能力成

熟度评价实施指南》、T/CBJ 2211《白酒智能酿造 投配料应用指南》、T/CBJ 2212《白

酒智能酿造 量质摘酒 红外光谱法应用指南》、T/CBJ 2213《白酒智能酿造 基酒分级
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入库 红外光谱法应用指南》团体标准，并予发布，自2024年5月8日起实施。（糖酒快

讯） 

 

2024会稽山将推动传统黄酒实现产品升级，开发百元级头部产品 

4月9日，会稽山（601579.SH）2023年年度业绩说明会透露，2024年公司将推动传统

黄酒实现产品升级，开发百元级头部产品。对于未来发展规划，会稽山称，2024年将

推动传统黄酒实现产品升级，在巩固“纯正五年”的基础上，主推“会稽山1743”，

同时开发百元级头部产品，拓展新的消费者；在高端消费市场，布局高端“兰亭”产

品，推动品牌价值升级；根据不同产品品牌打造智慧酿造系统，开发出满足不同消费

者需求的风味新产品。（糖酒快讯） 

 

肆拾玖坊连续四年进入全球独角兽榜 

4月9日，胡润百富2024全球独角兽CEO大会在广州举办，《2024全球独角兽榜》同期揭

晓。在这份榜单上，肆拾玖坊与字节跳动、蚂蚁集团、Shein等一同上榜。凭借其坚

实的产能、优质的产品和稳固的渠道，2021-2024年，肆拾玖坊已经连续四年进入该

榜单，成为唯一一个连续上榜的酱酒品牌。（糖酒快讯） 

 

滨河集团召开工作总结暨表彰大会 

4月10日，滨河集团召开工作总结暨表彰大会。会议提出，2023年各品牌整体销售情

况完成较好，连续4年实现高增长，同比增幅32%，进一步打开了增长快车道；从品牌

维度看，九九系列同比增长60%，滨河九粮液系列同比增长25%，滨河九粮春同比增长

33%，滨河年份酒同比增长61%，品牌高端化结构进一步提升。（糖酒快讯） 

 

3月食品烟酒类价格同比下降1.4%，，影响CPI下降约0.40个百分点 

4月11日，国家统计局数据显示，3月份，全国居民消费价格同比上涨0.1%，环比下降

1.0%。其中，食品烟酒类价格同比下降1.4%，影响CPI（居民消费价格指数）下降约

0.40个百分点；食品烟酒类价格环比下降2.2%，影响CPI下降约0.61个百分点。1-3月

食品烟酒类价格同比下降1.7%。（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 

张裕：2023年实现营业收入43.85亿元 

4月11日，张裕发布2023年报。年报显示，2023年公司实现总营收43.85亿元，同比增

长11.89%；归属上市公司股东净利润5.32亿元，同比增长24.2%。（糖酒快讯） 

 

惠泉啤酒：2023年实现营收6.14亿元 

4月11日，惠泉啤酒（600573.SH）披露2023年年度报告。2023年，公司实现营业收入

6.14亿元，同比增长0.04%；净利润4853.37万元，同比增长21.8%。同日，公司发布

公告，拟使用不超过人民币5.3亿元的自有闲置资金购买风险小、现金管理工具类的

短期理财产品。授权期限为2024年5月1日至2025年4月30日。（糖酒快讯） 

 

怡亚通：2023年酒饮业务累计实现营收约33.01亿元  

4月11日，怡亚通发布2023年年度报告，报告期内公司酒饮业务累计实现营收约33.01

亿元。其中，消费品分销/营销业务营收27.14亿元，同比下滑13.46%；品牌运营/自

有品牌业务营收5.88亿元，同比下滑25.23%。（糖酒快讯） 

 

邓氏阿嬷手作：完成Pre-A轮融资 
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近日，邓氏阿嬷手作完成5000万人民币Pre-A轮融资，投资方为年年有余资本领投。

邓氏阿嬷手作是一家源自中国台湾省的手作奶茶品牌，自创立以来便致力于弘扬中

华茶饮文化，巧妙融合台湾与广西两地特色（feature），打造出别具一格的手作奶茶

系列。（食品饮料企业动态） 

 

仲景食品：2023年实现营业收入9.94亿元，同比增长12.77% 

仲景食品发布公告称，公司2023年实现营业收入9.94亿元，同比增长12.77%；归母净

利润1.72亿元，同比增长36.72%；基本每股收益1.72元。拟向全体股东每10股派发现

金红利10元（含税），以资本公积金向全体股东每10股转增4.6股。（食品饮料企业动

态） 

 

《食品安全国家标准 食品添加剂使用标准》2024版发布 

近日，《食品添加剂生产许可审查细则（征求意见稿）》，并向社会公开征求意见。征

求意见稿共十章56条，包括明确对食品安全风险较低、市场确有需求的食品添加剂品

种允许分装；对有特殊管理要求、放开后风险隐患较大的属于精神药品、易制毒化学

品、危险化学品的食品用香料及食品用香精、复配食品添加剂等禁止分装。针对食品

用色素副染料问题，明确原料纯度控制和鼓励优化工艺等相关要求，推动提高产品纯

度，防控副染料超标风险.（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 

仲景食品 2024/4/8 年度报告 
公司 2023年实现营业收入 9.94亿元，同比增长 12.77%；归母净

利润 1.72亿元，同比增长 36.72%；基本每股收益 1.72元。 

日辰股份 2024/4/8 
股东部分股份

质押 

公司于 2024 年 4 月 8 日获悉公司股东、实际控制人张华君先生

所持有的公司部分股份被质押，张华君先生在中国证券登记结算

有限责任公司办理了股权质押登记手续。本次质押股份数量为

3,610,000 股，占其持股比例的 40.20%，占公司总股本比例为

3.66%. 

莲花健康 2024/4/9 业绩快报 

2023 年，公司实现营业总收入 210,072.30 万元，较上年同期增

长 24.23%；利润总额 17,192.77万元，较上年同期增长 184.68%；

归属于上市公司股东的净利润 12,761.83万元，较上年同期增长

176.43%。 

莲花健康 2024/4/9 
第一季度业绩

预告 

公司预计 2024 年第一季度实现归属于上市公司股东的净利润

4,500.00 万元至 5,000.00 万元，与上年同期（法定披露数据）

相比，将增加 2,401.28万元至 2,901.28万元，同比增长 114.42%

至 138.24%。实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净

利润 4,440.00万元至 4,940.00万元，与上年同期（法定披露数

据）相比，将增加 2,324.93 万元至 2,824.93 万元，同比增长 

109.92%至 133.56% 

金达威 2024/4/9 业绩快报 

2023 年公司实现营业收入 31.03 亿元，同比增长 3.1%；归母净

利润 2.77亿元，同比增长 7.5%；扣非净利润 2.83亿元，同比增

长 14.51%；基本每股收益 0.45 元，加权平均净资产收益率为

7.44%。 

桂发祥 2024/4/9 年度报告 2023 年，公司实现营业总收入 5.04 亿元，同比增长 113.20%；
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归母净利润 6103.50万元，同比扭亏；扣非净利润 5720.41万元，

同比扭亏；经营活动产生的现金流量净额为 1.09 亿元，上年同

期为-2175.02万元 

青岛食品 2024/4/9 年度报告 

2023 年，公司实现营业收入约 4.89 亿元，同比下滑 0.91%；归

属于上市公司股东的净利润约 8610.74 万元，同比下滑 5.82%；

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润约 6900.03万

元，同比下滑 3.94%。 

李子园 2024/4/9 年度报告 

2023年，公司实现营收 14.12亿元，同比增长 0.6%;归母净利润

2.37 亿元，同比增长 7.2%;扣非净利润 2.19 亿元，同比增长

16.65%;基本每股收益 0.6元。公司拟每 10股派发现金红利 5元

(含税)。 

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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$$end$$ 
[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。 
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