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板块结构性增长，金徽燕京等表现优异               

——食品饮料行业周报 20240415-20240421   
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 投资要点： 

本周行业要闻：1）金徽酒发布 2024 年第一季度报告：24Q1，公司实

现营收 10.76 亿，同比+20.41%；实现归母净利润 2.21 亿，同比

+21.58%；实现扣非归母净利润 2.22 亿，同比+22.48%。分价格带来

看，300 元以上/100-300 元/100 元以下产品分别实现 1.91/5.51/3.24

亿，同比+86.48%/24.13%/-4.20%，300 元以上产品实现高增，百元以

上占比同比提升 7.8pct 至 69.6%，产品结构优化显著。分地区来看，

省内/省外分别实现 8.48/2.18 亿，同比+22.55%/+13.23%，营收均稳

步提升。 

2）金徽酒董事会定调 2024 年 5 大重点工作：金徽酒 2024 年力争实现

营业收入 30亿元、净利润 4亿元的发展目标，2024年金徽酒董事会重

点做好以下工作：一是坚持“细化工艺、强化管理”的总体思路；二

是坚持“金徽酒 正能量”品牌引领，实施品牌升级战略；三是坚持

“布局全国、深耕西北、重点突破”的战略路径；四是坚持“聚焦资

源、精准营销、深度掌控”的营销策略；五是严格按照法律、法规和

公司内部规章制度要求，加强内部控制。 

3）贵州茅台酒·春系列文化产品正式发布：4 月 13 日 13 时，贵州茅

台酒·春系列文化产品在巽风数字世界首发。作为茅台发布的第三个

数实融合产品系列，贵州茅台酒·春系列文化产品共计 6 款，分别为

物萌苏、微雨纷、桃李开、蝶自飞、鸟声喧、行舟下，每款产品规格

为 53%vol 500mL 及 53%vol 100mL，巽风数字世界依然为唯一的销售渠

道。 

4）茅台 2023年出口额超 43亿：4月 13日，茅台集团党委书记、董事

长丁雄军出席全球消费创新系列活动启动仪式并作主题发言，茅台集

团已经形成白酒、红酒、果酒的出口产品矩阵，产品销往全球 64 个国

家和地区，入选《中欧地理标志保护与合作协定》和《中泰“3+3”互

认互保产品清单》，2023 年出口额超 43 亿元，占中国白酒出口额的

77%。 

5）贵州财政支持白酒等六大生产基地：近日，贵州省财政厅印发《省

级财政支持“六大产业基地”建设的若干政策措施》，旨在加快推进

贵州省“六大产业基地”建设，着力构建富有贵州特色、在国家产业

格局中具有重要地位的现代化产业体系。 

6）五粮液科技成果获“2023 年度中国轻工业联合会科学技术进步

奖”一等奖：近日，五粮液和江南大学共同完成的科技成果《我国特

色酿造微生物新种挖掘及其在浓香型白酒酿造中的应用》荣获“2023

年度中国轻工业联合会科学技术进步奖”一等奖。此次获奖，充分体

现了行业对五粮液坚守品质为基、文化铸魂、守正创新，持续塑造、

巩固和提升核心竞争力的肯定，标志着五粮液在科技创新领域再获权

威认可。 

7）洋河举办第十一届封藏大典，绵柔年份战略首次亮剑：4月 18日，

“中国匠造·梦想之光”——洋河手工·时代温度 洋河股份第十一届

封藏大典在酒都宿迁举行。公司在封藏大典上正式公布了“洋河股份

一直遵循的绵柔年份战略”，不同于如今市面上普遍以加权平均年份

作为年份标识的“年份酒”，洋河梦之蓝·手工班系列给出的 10、

15、20 三个数字，代表的是基酒年份。可以预见，梦之蓝·手工班的

品质和价值将创造行业的新高度，洋河的千元以上高端品牌战略也将
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迈向更坚实的成长阶梯。 

8）今世缘智能化车间人均产酒量提升 390%：4 月 13 日，据今世缘消

息，今世缘智能化车间同手工车间相比，生产效率提高 2.75 倍，装甑

效率提升 5.4%，年人均产酒量提升 390%，能耗节约 40%。今世缘还启

动投资超 120 亿元的南厂区技改扩能项目。未来将建立支持数字化、

网络化、自动化的 5G 专网，厂区网络能够对工业现场总线协议进行适

配，实现生产网和信息网的双网融合互通，通过多种通讯协议的融合

和可进行大数据存储的实时数据库的建立，实现数据集成和可视化。 

9）内参酒拟拓展 32 个县级市场：4 月 13 日，内参酒销售公司在长沙

召开 2024 管理年半年度销售工作会议。会上提出，内参公司及 52 度

内参酒（甲辰）下阶段将加强县级市场拓展，首批筛选 32 个县城，持

续会战，免品赠饮、带餐进店。本阶段会战要全面覆盖，在年底前确

保所有县城会战完毕；通过会战活动，持续进行网点拓展与升级；未

来将长期进行意见领袖赠酒，引领消费，协助客户拓展团购渠道；区

域市场内要树立标杆、打造样板，并为其他市场探索出可借鉴的经

验，快速复制。  

10）金种子酒一季度扭亏：4月 15日，金种子酒发布 2024年第一季度

业绩预盈公告。据公告，预计第一季度实现归母净利润为 1300 万元到

1900 万元，与上年同期相比，将增加 5416.15 万元到 6016.15 万元，

同比实现扭亏；实现归母扣损后净利润为 1000 万元到 1600 万元，与

上年同期相比，将增加5269.50万元到5869.50万元，同比实现扭亏。 

 

休闲零食：三只松鼠发布 24Q1业绩，坚定重回百亿目标：4月 16日，

三只松鼠发布 2024 年第一季度报告。24Q1，公司实现营业收入 36.46

亿元，同比+91.83%；实现归母净利润 3.08 亿元，同比+60.80%；实现

扣非归母净利润 2.63 亿元，同比+92.84%。一季度公司延续 2023 年变

革成效，在“高端性价比”总战略牵引下，通过“一品一链”新供给

体系实现终端产品更具性价比，核心品类毛利率保持稳定；通过“抖

+N”实现短视频营收、占比大幅提高带动全渠道销售增长、持续重点

布局分销；通过“品销合一”协同组织有效降低管理费率；叠加心智

品类礼包在年货节全渠道热卖，实现营收、利润双增长，为 2024 年

“重回百亿，在全中做强”总体目标的实现打下坚实基础。我们认

为，公司坚持“高端性价比”战略，变革成效显著，通过“全品类、

全渠道”的经营方式带动业绩快速增长，预计 24年全年将延续高增。 

 

啤酒：燕京发布 23年年报，变革成效逐渐兑现：4月 15日晚间，燕京

啤酒发布 2023 年年度报告。2023 年度公司销量、营收、净利全面增

长，实现啤酒销量 394.24 万千升，同比+4.57%，销量增速快于行业增

速，其中燕京 U8 销量同比增长超 36%；营收创历史新高，实现 142.13

亿元，同比+7.66%；实现归母净利润 6.45 亿元，同比+83.02%，连续

三年快速增长。公司通过持续推进生产、营销、市场和供应链等业务

领域的变革，实现经营效益、运营效率和发展质量的同步提升，增强

企业核心竞争力。分价格带来看，中高档产品占比提升 3.4pct 至

66.26%，产品结构进一步提升，产品矩阵更加丰富。我们认为，公司

23 年通过变革引领带动业绩突破稳增，24 年将继续秉持高质量发展理

念，加大产品研发力度，探索更多元化的营销手段，维持优质增长。 
 

软饮：东鹏多品类携手共进，香飘飘业绩重返增长。4 月 14 日，东鹏

饮料发布2023年年报，全年实现营收112.63亿元，同比增长32.42%；

归母净利润 20.40 亿元，同比增长 41.60%。公司主力大单品东鹏特饮

表现优异，23 年全年营收达 103.36 亿元，同比增长 26.48%，其他饮
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料（电解质饮料、茶饮料、预调制酒、即饮咖啡等）增长势头良好，

23 年全年实现营收 9.14 亿元，同比增长 186.65%，营收占比提升

4.37pct 至 8.13%。公司当前已成功构建以能量饮料为第一发展曲线，

多元化饮料产品为第二发展曲线的战略框架，专心致力于打造多品类

矩阵，逐步从单一品类向多品类的综合性饮料集团稳步发展。4 月 17

日，香飘飘发布 2023 年年报，全年实现营收 36.25 亿元，同比增长

15.9%；实现净利 2.8 亿元，同比增长 31.04%，结束了自 2020 年连续

三年的营收、净利负增长。香飘飘表示，2024 年是公司“二次创业”

的重要阶段，公司将坚持“双轮驱动”战略，注重经营管理的开源优

化与产品创新的引领带动，加强研发投入，持续推进冲泡产品的健康

化创新升级以及即饮业务第二成长曲线的打造。 

 

速冻：烤肠赛道进入 4.0 时代，安井火山石烤肠全面焕新升级：烤肠

作为低温肉制品领域份额最大的单品，有着近千亿元的市场规模，近

年来凭借品质升级和消费场景及渠道不断丰富，持续高速增长。基于

吃“肉肠”重新成为主流消费趋势，新的行业格局尚未形成，安井在

火山石烤肠方面持续发力。2022 年，安井正式切入高含肉肠领域；

2023 年，安井进一步丰富产品包装规格；2024 年新春伊始，安井对火

山石烤肠系列的产品包装、终端广告、产品视觉、产品视频等全面焕

新升级。目前，安井成功推出甄选火山石烤肠等系列产品，共有

700g、3.5kg等多种规格和原味、麻辣味和黑椒味等多款口味，组成安

井火山石烤肠爆品系列矩阵，以满足不同渠道的消费场景。我们认

为，23H2 安井仅用两个月烤肠销售额就达到 5000 万级别，24 年公司

将火山石烤肠提升到与主业火锅料同等的战略高度，采用了高投入重

模式，自建终端，免费赠送烤肠机，重点覆盖社区、旅游景点和学校

周边等渠道，有望以极有竞争力的价格抢占市场。 

 

冷冻烘焙：消费场景逐渐多元，关注风味交融与创新趋势。烘焙和茶

饮作为时下大热的两个赛道，跨界组合早已屡见不鲜，不少品牌倾向

于用饮品与烘焙的组合产品吸引消费者眼球。纵观市场趋势，风味交

融与创新必将成为 2024 烘焙行业新风口之一。近些年“餐饮+烘

焙”、“茶饮+烘焙”等多业态的发展之风流行，消费场景愈发多元，

餐饮店、酒店茶歇、咖啡门店、自助餐等各类餐饮下游终端等场景也

逐步被开拓。我们认为终端消费升温将继续带动冷冻烘焙产业链景气

提升，看好冷冻烘焙行业在消费升级下渗透率提升逻辑。 
 

◼ 本周陆股通资金动向： 

本周食品饮料行业陆股通持股占比排名前三的个股为洽洽食品

13.72%、安井食品 12.83%、伊利股份 12.82%。     

本周食品饮料行业陆股通（外资）持股市值排名前三的个股为贵州茅

台 1458.98 亿元、五粮液 294.61 亿元、伊利股份 223.58 亿元。  

◼ 投资建议： 

白酒：关注刚需需求与行业结构性机会：高端与地产酒把握消费需求

的高低两端，确定性较强，建议关注：泸州老窖、今世缘、老白干、

金徽酒等。 

啤酒：建议关注产品结构优化趋势明确的青岛啤酒、产品升级与渠道

拓展齐发力的重庆啤酒、大单品持续向上的燕京啤酒、高端化进程明

确的华润啤酒等。 

软饮预调：建议关注全国化扩张稳健的东鹏饮料、渠道精准营销，品



行业周报 
 

 

   
类矩阵明朗的百润股份等。 

调味品：建议关注收入端随场景修复之后，全年利润端有望同样拐点

向上的海天味业、中炬高新、千禾味业等。 

速冻食品：建议关注BC端兼顾、预制菜发力可期的安井食品，受益春

节后团餐宴席需求持续修复的千味央厨等。 

冷冻烘培：建议关注内生改革优势明显的立高食品、成本有望逐季改

善的烘焙油脂龙头南侨食品等。 

休闲零食：建议关注转型成效显现、业绩进入释放期的盐津铺子、渠

道拓展积极的洽洽食品、传统KA合作稳健，会员商超推进顺利的甘源

食品等。 

 

◼ 风险提示： 

宏观经济下行风险；食品安全问题；市场竞争加剧；提价不及预期。  
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1  本周周度观点及投资建议 

1.1  周度观点 

 

本周行业要闻：1）金徽酒发布 2024年第一季度报告：24Q1，公司

实现营收 10.76亿，同比+20.41%；实现归母净利润 2.21亿，同比

+21.58%；实现扣非归母净利润 2.22 亿，同比+22.48%。分价格带

来看， 300 元以上 /100-300 元 /100 元以下产品分别实现

1.91/5.51/3.24 亿，同比+86.48%/24.13%/-4.20%，300 元以上产

品实现高增，百元以上占比同比提升 7.8pct 至 69.6%，产品结构

优化显著。分地区来看，省内/省外分别实现 8.48/2.18 亿，同比

+22.55%/+13.23%，营收均稳步提升。 

2）金徽酒董事会定调 2024 年 5 大重点工作：金徽酒 2024 年力争

实现营业收入 30 亿元、净利润 4 亿元的发展目标，2024 年金徽酒

董事会重点做好以下工作：一是坚持“细化工艺、强化管理”的

总体思路；二是坚持“金徽酒 正能量”品牌引领，实施品牌升级

战略；三是坚持“布局全国、深耕西北、重点突破”的战略路径；

四是坚持“聚焦资源、精准营销、深度掌控”的营销策略；五是

严格按照法律、法规和公司内部规章制度要求，加强内部控制。 

3）贵州茅台酒·春系列文化产品正式发布：4 月 13 日 13 时，贵

州茅台酒·春系列文化产品在巽风数字世界首发。作为茅台发布

的第三个数实融合产品系列，贵州茅台酒·春系列文化产品共计 6

款，分别为物萌苏、微雨纷、桃李开、蝶自飞、鸟声喧、行舟下，

每款产品规格为 53%vol 500mL及 53%vol 100mL，巽风数字世界依

然为唯一的销售渠道。 

4）茅台 2023 年出口额超 43 亿：4 月 13 日，茅台集团党委书记、

董事长丁雄军出席全球消费创新系列活动启动仪式并作主题发言，

茅台集团已经形成白酒、红酒、果酒的出口产品矩阵，产品销往

全球 64 个国家和地区，入选《中欧地理标志保护与合作协定》和

《中泰“3+3”互认互保产品清单》，2023 年出口额超 43 亿元，

占中国白酒出口额的 77%。 

5）贵州财政支持白酒等六大生产基地：近日，贵州省财政厅印发

《省级财政支持“六大产业基地”建设的若干政策措施》，旨在

加快推进贵州省“六大产业基地”建设，着力构建富有贵州特色、

在国家产业格局中具有重要地位的现代化产业体系。 

6）五粮液科技成果获“2023 年度中国轻工业联合会科学技术进步

奖”一等奖：近日，五粮液和江南大学共同完成的科技成果《我

国特色酿造微生物新种挖掘及其在浓香型白酒酿造中的应用》荣

获“2023 年度中国轻工业联合会科学技术进步奖”一等奖。此次

获奖，充分体现了行业对五粮液坚守品质为基、文化铸魂、守正

创新，持续塑造、巩固和提升核心竞争力的肯定，标志着五粮液

在科技创新领域再获权威认可。 



   行业周报 

请务必阅读尾页重要声明                                 8 
 

   
7）洋河举办第十一届封藏大典，绵柔年份战略首次亮剑：4 月 18

日，“中国匠造·梦想之光”——洋河手工·时代温度 洋河股份

第十一届封藏大典在酒都宿迁举行。公司在封藏大典上正式公布

了“洋河股份一直遵循的绵柔年份战略”，不同于如今市面上普

遍以加权平均年份作为年份标识的“年份酒”，洋河梦之蓝·手

工班系列给出的 10、15、20 三个数字，代表的是基酒年份。可以

预见，梦之蓝·手工班的品质和价值将创造行业的新高度，洋河

的千元以上高端品牌战略也将迈向更坚实的成长阶梯。 

8）今世缘智能化车间人均产酒量提升 390%：4月 13日，据今世缘

消息，今世缘智能化车间同手工车间相比，生产效率提高 2.75 倍，

装甑效率提升 5.4%，年人均产酒量提升 390%，能耗节约 40%。今

世缘还启动投资超 120亿元的南厂区技改扩能项目。未来将建立支

持数字化、网络化、自动化的 5G 专网，厂区网络能够对工业现场

总线协议进行适配，实现生产网和信息网的双网融合互通，通过

多种通讯协议的融合和可进行大数据存储的实时数据库的建立，

实现数据集成和可视化。 

9）内参酒拟拓展 32 个县级市场：4 月 13 日，内参酒销售公司在

长沙召开 2024 管理年半年度销售工作会议。会上提出，内参公司

及 52 度内参酒（甲辰）下阶段将加强县级市场拓展，首批筛选 32

个县城，持续会战，免品赠饮、带餐进店。本阶段会战要全面覆

盖，在年底前确保所有县城会战完毕；通过会战活动，持续进行

网点拓展与升级；未来将长期进行意见领袖赠酒，引领消费，协

助客户拓展团购渠道；区域市场内要树立标杆、打造样板，并为

其他市场探索出可借鉴的经验，快速复制。  

10）金种子酒一季度扭亏：4 月 15 日，金种子酒发布 2024 年第一

季度业绩预盈公告。据公告，预计第一季度实现归母净利润为

1300 万元到 1900 万元，与上年同期相比，将增加 5416.15 万元到

6016.15 万元，同比实现扭亏；实现归母扣损后净利润为 1000 万

元到1600万元，与上年同期相比，将增加5269.50万元到5869.50

万元，同比实现扭亏。 

 

休闲零食：三只松鼠发布 24Q1 业绩，坚定重回百亿目标：4 月 16

日，三只松鼠发布 2024 年第一季度报告。24Q1，公司实现营业收

入 36.46 亿元，同比+91.83%；实现归母净利润 3.08 亿元，同比

+60.80%；实现扣非归母净利润 2.63 亿元，同比+92.84%。一季度

公司延续 2023 年变革成效，在“高端性价比”总战略牵引下，通

过“一品一链”新供给体系实现终端产品更具性价比，核心品类

毛利率保持稳定；通过“抖+N”实现短视频营收、占比大幅提高

带动全渠道销售增长、持续重点布局分销；通过“品销合一”协

同组织有效降低管理费率；叠加心智品类礼包在年货节全渠道热

卖，实现营收、利润双增长，为 2024 年“重回百亿，在全中做强”

总体目标的实现打下坚实基础。我们认为，公司坚持“高端性价

比”战略，变革成效显著，通过“全品类、全渠道”的经营方式

带动业绩快速增长，预计 24年全年将延续高增。 
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啤酒：燕京发布 23 年年报，变革成效逐渐兑现：4 月 15 日晚间，

燕京啤酒发布 2023 年年度报告。2023 年度公司销量、营收、净利

全面增长，实现啤酒销量 394.24 万千升，同比+4.57%，销量增速

快于行业增速，其中燕京 U8 销量同比增长超 36%；营收创历史新

高，实现 142.13亿元，同比+7.66%；实现归母净利润 6.45亿元，

同比+83.02%，连续三年快速增长。公司通过持续推进生产、营销、

市场和供应链等业务领域的变革，实现经营效益、运营效率和发

展质量的同步提升，增强企业核心竞争力。分价格带来看，中高

档产品占比提升 3.4pct 至 66.26%，产品结构进一步提升，产品矩

阵更加丰富。我们认为，公司 23 年通过变革引领带动业绩突破稳

增，24 年将继续秉持高质量发展理念，加大产品研发力度，探索

更多元化的营销手段，维持优质增长。 

 

软饮：东鹏多品类携手共进，香飘飘业绩重返增长。4 月 14 日，

东鹏饮料发布 2023年年报，全年实现营收 112.63亿元，同比增长

32.42%；归母净利润 20.40 亿元，同比增长 41.60%。公司主力大

单品东鹏特饮表现优异，23 年全年营收达 103.36 亿元，同比增长

26.48%，其他饮料（电解质饮料、茶饮料、预调制酒、即饮咖啡

等）增长势头良好，23 年全年实现营收 9.14 亿元，同比增长

186.65%，营收占比提升 4.37pct 至 8.13%。公司当前已成功构建

以能量饮料为第一发展曲线，多元化饮料产品为第二发展曲线的

战略框架，专心致力于打造多品类矩阵，逐步从单一品类向多品

类的综合性饮料集团稳步发展。4 月 17 日，香飘飘发布 2023 年年

报，全年实现营收 36.25 亿元，同比增长 15.9%；实现净利 2.8 亿

元，同比增长 31.04%，结束了自 2020 年连续三年的营收、净利负

增长。香飘飘表示，2024 年是公司“二次创业”的重要阶段，公

司将坚持“双轮驱动”战略，注重经营管理的开源优化与产品创

新的引领带动，加强研发投入，持续推进冲泡产品的健康化创新

升级以及即饮业务第二成长曲线的打造。 

 

速冻：烤肠赛道进入 4.0时代，安井火山石烤肠全面焕新升级：烤

肠作为低温肉制品领域份额最大的单品，有着近千亿元的市场规

模，近年来凭借品质升级和消费场景及渠道不断丰富，持续高速

增长。基于吃“肉肠”重新成为主流消费趋势，新的行业格局尚

未形成，安井在火山石烤肠方面持续发力。2022 年，安井正式切

入高含肉肠领域；2023 年，安井进一步丰富产品包装规格；2024

年新春伊始，安井对火山石烤肠系列的产品包装、终端广告、产

品视觉、产品视频等全面焕新升级。目前，安井成功推出甄选火

山石烤肠等系列产品，共有 700g、3.5kg等多种规格和原味、麻辣

味和黑椒味等多款口味，组成安井火山石烤肠爆品系列矩阵，以

满足不同渠道的消费场景。我们认为，23H2 安井仅用两个月烤肠

销售额就达到 5000 万级别，24 年公司将火山石烤肠提升到与主业

火锅料同等的战略高度，采用了高投入重模式，自建终端，免费
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赠送烤肠机，重点覆盖社区、旅游景点和学校周边等渠道，有望

以极有竞争力的价格抢占市场。 

 

冷冻烘焙：消费场景逐渐多元，关注风味交融与创新趋势。烘焙

和茶饮作为时下大热的两个赛道，跨界组合早已屡见不鲜，不少

品牌倾向于用饮品与烘焙的组合产品吸引消费者眼球。纵观市场

趋势，风味交融与创新必将成为 2024 烘焙行业新风口之一。近些

年“餐饮+烘焙”、“茶饮+烘焙”等多业态的发展之风流行，消

费场景愈发多元，餐饮店、酒店茶歇、咖啡门店、自助餐等各类

餐饮下游终端等场景也逐步被开拓。我们认为终端消费升温将继

续带动冷冻烘焙产业链景气提升，看好冷冻烘焙行业在消费升级

下渗透率提升逻辑。 

 

1.2  投资建议 

白酒：关注刚需需求与行业结构性机会：高端与地产酒把握消费

需求的高低两端，确定性较强，建议关注：泸州老窖、今世缘、

老白干、金徽酒等。 

 

啤酒：建议关注产品结构优化趋势明确的青岛啤酒、产品升级与

渠道拓展齐发力的重庆啤酒、大单品持续向上的燕京啤酒、高端

化进程明确的华润啤酒等。 

 

软饮预调：建议关注全国化扩张稳健的东鹏饮料、渠道精准营

销，品类矩阵明朗的百润股份等。 

 

调味品：建议关注收入端随场景修复之后，全年利润端有望同样

拐点向上的海天味业、中炬高新、千禾味业等。 

 

速冻食品：建议关注 BC 端兼顾、预制菜发力可期的安井食品，受

益春节后团餐宴席需求持续修复的千味央厨等。 

 

冷冻烘培：建议关注内生改革优势明显的立高食品、成本有望逐

季改善的烘焙油脂龙头南侨食品等。 

 

休闲零食：建议关注转型成效显现、业绩进入释放期的盐津铺子、

渠道拓展积极的洽洽食品、传统 KA 合作稳健，会员商超推进顺利

的甘源食品等。  
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2  本周市场表现回顾 

2.1  板块整体指数表现 

本周 SW食品饮料指数上涨 0.74%，相对沪深 300跑输 1.15pct。

沪深 300上涨 1.89%，上证指数上涨 1.52%，深证成指上涨 0.56%，

创业板指下跌 0.39%。      

在 31个申万一级行业中，食品饮料排名第 10。    

本周 SW 食品饮料各二级行业中，乳品上涨 2.44%，软饮料上

涨 2.12%，啤酒上涨 1.50%。 

          
图 1：本周市场表现（%） 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

 
图 2：本周食品饮料子行业表现（%）  图 3：本周一级行业表现（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2.2  个股行情表现     

本周食品饮料行业涨幅排名前五的个股为承德露露上涨9.57%、

张裕 A 上涨 9.02%、西麦食品上涨 7.19%、香飘飘上涨 6.39%、
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珠江啤酒上涨 5.66%；排名后五的个股为*ST 莫高下跌 20.72%、

品渥食品下跌 20.43%、惠发食品下跌 20.27%、佳隆股份下跌

18.55%、泉阳泉下跌 18.24%。       

              

图 4：指数成分股涨幅 TOP10（%）  图 5：指数成分股跌幅 TOP10（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2.3  板块及子行业估值水平 

截至本周收盘，食品饮料板块整体估值水平在 23.45x，位居

SW 一级行业第 15。 

从食品饮料子行业来看，估值排名前三的子行业为其他酒类

32.64x，零食 30.11x，啤酒 28.17x。  

     

图 6：截至本周收盘 PE_ttm（x）前十大一级行业  图 7：截至本周收盘食品饮料子行业 PE_ttm（x） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2.4  陆股通活跃个股表现情况 

本周食品饮料行业陆股通持股占比排名前三的个股为洽洽食

品 13.72%、安井食品 12.83%、伊利股份 12.82%。   

 本周食品饮料行业陆股通（外资）持股市值排名前三的个股

为贵州茅台 1458.98 亿元、五粮液 294.61 亿元、伊利股份 223.58
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亿元。      

           

图 8：本周陆股通持股比例 TOP10  图 9：本周外资持有市值 TOP10 

 

股票 本周陆股通持股占比（%） 

洽洽食品 13.72 

安井食品 12.83 

伊利股份 12.82 

东鹏饮料 10.56 

贵州茅台 7.05 

中炬高新 5.91 

重庆啤酒 5.76 

五粮液 5.31 

安琪酵母 4.66 

今世缘 4.49 

 

 

股票 外资持有市值（亿元） 

贵州茅台 1,458.98 

五粮液 294.61 

伊利股份 223.58 

山西汾酒 85.69 

泸州老窖 81.04 

海天味业 79.79 

洋河股份 43.95 

东鹏饮料 32.38 

今世缘 31.36 

安井食品 31.33 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

本周陆股通增持前三的个股为莲花健康增持0.61%、东鹏饮料

增持0.59%、甘源食品增持0.47%；陆股通减持前三的个股为三只

松鼠减持 0.44%、千味央厨减持 0.41%、燕京啤酒减持 0.33%。

              

图 10：本周陆股通增减持比例 TOP10（%） 

股票名称 陆股通增持比例（%） 股票名称 陆股通减持比例（%） 

莲花健康 0.61 三只松鼠 -0.44 

东鹏饮料 0.59 千味央厨 -0.41 

甘源食品 0.47 燕京啤酒 -0.33 

泉阳泉 0.37 紫燕食品 -0.30 

岩石股份 0.25 老白干酒 -0.28 

贝因美 0.25 来伊份 -0.25 

张裕 A 0.24 双汇发展 -0.22 

安井食品 0.23 口子窖 -0.21 

黑芝麻 0.21 立高食品 -0.19 

千禾味业 0.18 中炬高新 -0.19 
 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

3  行业重要数据跟踪 

3.1  白酒板块 

根据 wind 信息整理，截至 2024 年 4 月 19 日，飞天茅台当年

原装和散装批发参考价分别为 2810 元和 2550 元；截至 2024 年 4

月 19 日，五粮液普五（八代）批发参考价为 960 元。 

2024 年 3 月，全国白酒产量 43.20 万千升，当月同比上升

6.70 %。2024 年 3 月全国 36 大中城市日用工业消费品白酒 500ml
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左右 52 度高档平均价格 1220.85 元/瓶，白酒 500ml 左右 52 度中

低档平均价格 178.01 元/瓶。 

 

图 11：飞天茅台批价走势  图 12：五粮液批价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  
 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

图 13：白酒产量月度跟踪  图 14：白酒价格月度跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 

 

3.2  啤酒板块 

2024 年 3 月，全国啤酒产量 306.90万千升，同比减少 6.50%。

2024 年 3 月全国啤酒进口数量 2.50 万千升。2024 年 3 月全国 36

大中城市日用工业消费品啤酒罐装 350ml 左右平均价格 4.15 元/罐，

啤酒瓶装 630ml 左右平均价格 5.17 元/瓶。 
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图 15：啤酒月度产量跟踪  图 16：进口啤酒月度量价跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所  资料来源：Wind，海关总署，上海证券研究所 

 

图 17：国内啤酒平均价格 

 
资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 

 

3.3  乳制品板块 

截至 2024 年 4 月 11 日，全国生鲜乳主产区平均价格 3.47 元/

公斤。截至 2024 年 4 月 12 日，全国酸奶零售价 16.07 元/公斤，

牛奶零售价 12.30 元/升。截至 2024 年 4 月 12 日，国产品牌奶粉

零售价格 225.82 元/公斤，国外品牌奶粉零售价格 268.92 元/公斤。 

 

图 18：生鲜乳价格指数跟踪  图 19：酸奶及牛奶零售价跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，农业农村部，上海证券研究所  资料来源：Wind，商务部，上海证券研究所 
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图 20：婴幼儿奶粉价格跟踪 

 
资料来源：Wind，商务部，上海证券研究所 

4  成本及包材端重要数据跟踪 

4.1  肉制品板块 

截至 2024年4月 19日，全国猪肉平均批发价20.65元/公斤；

截至 2024 年 4 月 16 日，全国 36 个城市猪肉平均零售价 15.13 元

/500克。截至2024年4月19日，全国主产区白羽肉鸡平均价8.03

元/公斤；截至 2024年 4月 16日，全国 36个城市鸡肉平均零售价

12.68 元/500 克。 

 

图 21：猪肉平均批发价  图 22：猪肉平均零售价  

 

 

 

资料来源：Wind，农业农村部，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 
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图 23：鸡肉平均批发价  图 24：鸡肉平均零售价  

 

 

 

资料来源：Wind，博亚和讯，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 

 

4.2  大宗原材料及包材相关 

截至 2024 年 4 月 19 日，全国大豆现货平均价格 4353.16 元/

吨。截至 2024 年 4 月 10 日，全国豆粕（粗蛋白含量≥43%）市

场价 3397.10 元/吨。截至 2024 年 4 月 19 日，英国布伦特 Dtd 原

油现货价格 88.25 美元/桶。截至 2024 年 4 月 19 日，中国塑料城

价格指数 880.23。截至 2024 年 4 月 10 日，全国瓦楞纸(AA 级

120g)市场价格 2731.90元/吨。截至 2024年 4 月 19日，我国华东

市场箱板纸(130gA 级牛卡纸)市场价格 3250.00 元/吨。 

 

图 25：大豆价格跟踪  图 26：豆粕价格跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，中国汇易，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所 

 

图 27：布伦特原油价格跟踪  图 28：塑料价格指数跟踪 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，中塑在线，上海证券研究所 
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图 29：瓦楞纸价格跟踪  图 30：箱板纸价格跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所  资料来源：Wind，隆众资讯，上海证券研究所 

 

5  上市公司重要公告整理 

【东鹏饮料】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 112.63

亿，同比+32.42%；实现归母净利润 20.40 亿，同比+41.60%；实

现扣非归母净利润 18.70 亿，同比+38.29%。 

【金种子酒】2024 年第一季度业绩预盈公告：公司预计 24Q1 实

现归母净利润为 1,300 万元到 1,900 万元，同比实现扭亏；预计

24Q1 扣非归母净利润为 1,000 万元到 1,600 万元，同比实现扭亏。 

【金种子酒】2023 年度业绩快报公告：2023 年公司实现营业总收

入 14.69 亿元，同比+23.92%；归母净利润-2,206.96 万元，同比

+88.21%；扣非归母净利润-5,742.52 万元，同比+72.10%。 

【龙大美食】2024 年一季度报告：2024Q1，公司实现营业收入

25.23 亿元，同比-27.43%；实现归母净利润 0.30 亿元，同比

+43.24%；实现扣非净利润 0.30 亿元，同比+31.36%。 

【燕京啤酒】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 142.13

亿，同比+7.66%；实现归母净利润 6.45 亿，同比+83.02%；实现

扣非归母净利润 5.00 亿，同比+84.23%。 

【三只松鼠】2024 年一季度报告：2024Q1，公司实现营业收入

36.46 亿元，同比+91.83%；实现归母净利润 3.08 亿元，同比

+60.80%；实现扣非净利润 2.63 亿元，同比+92.84%。 

【佳隆股份】2024 年第一季度业绩预告：公司预计实现归母净利

润 160-200万元，扭亏为盈；实现扣非归母净利润140-180万元，

扭亏为盈。 

【承德露露】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 29.55 亿，

同比+9.76%；实现归母净利润 6.38 亿，同比+6.02%；实现扣非

归母净利润 6.35 亿，同比+5.26%。 

【承德露露】2024 年一季度报告：2024Q1，公司实现营收 12.27

亿，同比+7.53%；实现归母净利润 2.46 亿，同比+3.04%；实现

扣非归母净利润 2.46 亿，同比+3.03%。 
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【香飘飘】2024年一季度报告：2024Q1，公司实现营业收入7.25

亿元，同比+6.76%；实现归母净利润 0.25 亿元，同比+331.26%；

实现扣非净利润 0.20 亿元。 

【香飘飘】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 36.25 亿，

同比+15.90%；实现归母净利润 2.80 亿，同比+31.04%；实现扣

非归母净利润 2.31 亿，同比+32.76%。 

【来伊份】第二期员工持股计划（草案）： 本员工持股计划股票

来源为公司回购专用账户回购的来伊份A股普通股股票。本员工持

股计划拟持有的标的股票数量不超过 274.6538 万股，约占本员工

持股计划草案公布日公司股本总额 33,655.9908万股的 0.82%。参

加本员工持股计划的对象范围为公司（含子公司）董事、监事、

高级管理人员、核心管理（业务）人员，初始设立时总人数不超

过 230 人（不含预留份额）。 

【海天味业】召开 2023 年度暨 2024 年第一季度业绩说明会，时

间： 04 月 29 日(星期一)下午 15:00-16:30，参会方式：

https://roadshow.sseinfo.com/ 

【仲景食品】2024 年一季度报告：2024Q1，公司实现营业收入

2.74 亿元，同比+22.78%；实现归母净利润 0.51 亿元，同比

+30.12%；实现扣非净利润 0.50 亿元，同比+28.86%。 

【天佑德酒】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 12.10 亿，

同比+23.50%；实现归母净利润 0.90 亿，同比+18.36%；实现扣

非归母净利润 0.85 亿，同比+33.50%。 

【佳禾食品】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 28.41 亿，

同比+17.04%；实现归母净利润 2.58 亿，同比+123.39%；实现扣

非归母净利润 2.24 亿，同比+139.61%。 

【紫燕食品】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 35.50 亿，

同比-1.46%；实现归母净利润 3.32 亿，同比+49.46%；实现扣非

归母净利润 2.78 亿，同比+53.26%。 

【紫燕食品】2024 年一季度报告：2024Q1，公司实现营业收入

6.95 亿元，同比-8.00%；实现归母净利润 0.54 亿元，同比

+20.87%；实现扣非净利润 0.39 亿元，同比+13.89%。 

【阳光乳业】2023年年度报告：2023年，公司实现营收5.70亿，

同比+0.06%；实现归母净利润 1.16 亿，同比+4.45%；实现扣非

归母净利润 1.16 亿，同比+13.07%。 

【天味食品】2024 年员工持股计划：本员工持股计划拟募集资金

总额不超过 3,761.28 万元，合计受让的股份总数不超过 576 万股，

占公司当前总股本 106,537.4014 万股的 0.54%，参与人数不超过

120 人，其中董事（不含独立董事）、高级管理人员不超过 6 人。 

【金徽酒】2024 年一季度报告：2024Q1，公司实现营业收入

10.76 亿元，同比+20.41%；实现归母净利润 2.21 亿元，同比

+21.58%；实现扣非净利润 2.22 亿元，同比+22.48%。 

【黑芝麻】2023 年年度报告：2023 年，公司实现营收 26.77 亿，

同比-11.25%；实现归母净利润 0.43 亿，同比+130.70%；实现扣

非归母净利润 0.34 亿，同比+122.16%。 
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6  行业要闻 

1、西凤 375 五大市场动作出炉：4 月 13 日，陕西长宇酒业

2023 年度全国优秀销商表彰大会在西安召开。会议提出，2024 年

公司将坚持五大市场动作，包括经营战略稳坚守，并加速推进西

凤375酒全国化进程；夯基固本抓品质，以省内终端网点品质提升，

省外市场以终端网点有效开发为双抓手；动静结合提氛围，坚持

动态推广、静态展示，提升品牌氛围感；聚焦 C 端强品牌，围绕

“美食+美酒”“健康生活”“全民健康跑”等三条主线进行品牌

内容升级；管理增效促发展。（酒说） 

2、西凤电商坚持 1964 系列“亿级单品”战略：据西凤酒消

息，近日，西凤电商公司召开了一季度总结暨二季度部署会议。

西凤电商公司副总经理韩蔚盟表示，1964 系列产品潜力巨大，电

商团队要坚持“亿级单品”战略不动摇，通过精准的数据分析和

用户调研，挖掘消费者的潜在需求，并据此制定切实可行的营销

策略，充分利用平台优势，通过创新营销手段，提升 1964 系列的

知名度和美誉度，从而巩固扩大市场份额，拉高整个西凤酒品牌

的市场站位。（酒业家） 

3、西凤酒推进东莞铺市：4 月 7 日-13 日，西凤酒广东分公司

金网工程东莞站开展。本轮活动是西凤酒在华南地区战略布局的

重要一环，也是西凤酒品牌全国化发展道路上的关键一步。据悉，

活动期间，西凤酒在各大商超、餐饮场所和终端酒行进行了产品

政策宣贯、文化宣讲，并举办多频次商务品鉴会，通过一系列精

心策划的市场推广活动，确保了西凤酒在东莞市场的成功铺市。

（酒业家） 

4、宜宾翠屏区 2023 白酒产业营收 1779 亿：据三江翠屏消息，

4 月 15 日，翠屏区举行“翠屏酒香·共美四方”白酒配套产业招

商推介会。会上，宜宾市人大常委会副主任、翠屏区委书记兰宏

彬透露，近两年，双谊白酒食品产业园累计签约普拉斯、川兴酒

业等项目 17 个，预计年产值突破 50 亿元，2023 年全区白酒产业

实现营收 1779 亿元，占全省的 45%以上。（酒业家） 

5、泸州老窖与景德镇合作：4 月 14 日-16 日，景德镇市委副

秘书长、市申报世界物质文化遗产领导小组办公室主任汪同茂率

相关单位到源泉文化旅游有限公司考察交流并签订战略合作框架

协议。座谈会上，双方达成三项共识：一是加强合作，共同开发

旅游商品。双方结合自身产业优势，通过 IP 联名共同开发兼具双

方文化特色，又满足市场需求的酒类产品、文创产品等爆款商品；

二是积极联动，共同打造旅游产品。双方积极开展旅游线路和旅

游景区的联动以及开发运营，共同推出包含红色文化、酒文化、

瓷文化等核心资源的精品旅游产品，实现游客、酒客、瓷客的融

合转化；三是深化融合，共同做好城市营销。深化景德镇与泸州
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老窖品牌影响力互促优势，推动瓷、酒融合发展，孵化形成新品

牌、新品类。（云酒头条） 

6、1-3 月规上企业白酒产量增长 6%：4 月 18 日，国家统计

局发布数据显示，3 月，中国规模以上企业白酒（折 65 度，商品

量）产量 43.2 万千升，同比增长 6.7%。1-3 月，中国规模以上企

业白酒产量 125.6 万千升，同比增长 6.0%；3 月，中国规模以上

企业啤酒产量 306.9万千升，同比下降 6.5%；1-3月，中国规模以

上企业啤酒产量 872.1 万千升，同比增长 6.1%。（酒业家） 

7、第二代李渡高粱 1955/1975停货：4月 18日，李渡酒业发

布通知称，第二代李渡高粱 1955、1975 产品自升级上市以来，深

受广大国粉的喜爱，因老酒资源稀缺，公司决定自 2024年 4月 17

日起暂停供应，如恢复供应另行通知。（酒业家） 

 

7  风险提示 

宏观经济下行风险；食品安全问题；市场竞争加剧；提价不

及预期。 
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