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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周食品饮料板块上涨 4.01%，于申万 31 个子行业中位列第 7。上周

（2024 年 4 月 22 日-2024 年 4 月 28 日），沪深 300 指数上涨 1.20%，

申万食品饮料指数上涨 4.01%，跑赢沪深 300 指数 2.81 个百分点，在

申万 31个一级子行业中排名第 7。年初至今沪深 300指数上涨 4.46%，

申万食品饮料指数下跌 0.75%，跑输沪深 300 指数 5.21 个百分点，在

申万 31个一级子行业中排名第 11。上周食品饮料子板块多数上涨，其

中白酒（+4.93%）、调味发酵品（+3.56%）、啤酒（+2.78%）涨幅居前三。

白酒方面，茅台集团召开党委（扩大）会议；贵州茅台一季度实现营业

总收入 464.85亿元。五粮液集团董事长率队调研智利市场；五粮液深

入参与 APEC中国工商理事会香港论坛。中国酒业协会副秘书长考察调

研西凤股份公司。汾酒集团与华为技术有限公司举行交流座谈。舍得酒

业召开 2023 年年度股东大会。泸州老窖发布 2023 年年度报告及 2024

年第一季度报告。啤酒方面，惠泉啤酒一季度实现营收 1.41亿元。珠

江啤酒一季度实现营业收入 11.08 亿元。大众食品方面，双汇发展一季

度净利润 12.72亿元，同比下降 14.54%。东鹏饮料一季度净利润为 6.64

亿元，同比增长 33.51%。劲仔食品一季度净利润 7359万元。良品铺子

2023年营收 80.46亿元，今年一季度营收 24.51亿元。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、

次高端酒龙头；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：上周食品饮料板块上涨 4.01%，于申万 31 个子行业中

位列第 7。上周（2024 年 4 月 22 日-2024 年 4 月 28 日），沪深 300 指

数上涨 1.20%，申万食品饮料指数上涨 4.01%，跑赢沪深 300指数 2.81

个百分点，在申万 31 个一级子行业中排名第 7。年初至今沪深 300 指

数上涨 4.46%，申万食品饮料指数下跌 0.75%，跑输沪深 300指数 5.21

个百分点，在申万 31个一级子行业中排名第 11。上周食品饮料子板块

多数上涨，其中白酒（+4.93%）、调味发酵品（+3.56%）、啤酒（+2.78%）

涨幅居前三。 

 

白酒每周谈：上周白酒板块上涨 4.93%，其中迎驾贡酒（+12.83%）、金

 [Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 

 

数据来源：聚源，万联证券研究所 
 

 [Table_ReportList] 相关研究 

年度业绩报告持续披露，多数企业表现亮眼 

长风破浪会有时 

食品安全标准新规发布，食饮年报业绩密集

披露 
 

 

[Table_Authors] 分析师: 陈雯 
执业证书编号： S0270519060001 

电话： 02032255207 

邮箱： chenwen@wlzq.com.cn 
 

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

食品饮料 沪深300

证
券
研
究
报
告 

 

行
业
周
观
点 

行
业
研
究 

 

33
59



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 11 页 
 

徽酒（+11.95%）、老白干酒（+10.82%）涨幅居前三，贵州茅台上涨 3.81%，

五粮液上涨 6.54%。贵州茅台：上周，23年飞天茅台批价由 2830.00元

/瓶降至 2790.00 元/瓶，23 年飞天散瓶价格由 2590.00 元/瓶降至

2575.00 元/瓶。茅台集团召开党委（扩大）会议；贵州茅台一季度实现

营业总收入 464.85亿元。五粮液：上周，普五（八代）价格由 950.00

元/瓶升至 960.00 元/瓶。五粮液深入参与 APEC 中国工商理事会香港

论坛。泸州老窖：上周，泸州老窖(52度)价格维持 320.00 元/瓶。 

食品饮料其它板块： 

啤酒：惠泉啤酒：惠泉啤酒发布 2024年一季度业绩报告，报告期内公

司实现营收 1.41亿元，同比增长 2.86%；净利润 510.57万元，同比增

长 468.51%。珠江啤酒：珠江啤酒公布 2024 年一季度报告，报告期内

实现营业收入 11.08亿元，同比增长 7.05%。 

大众食品：双汇发展：公司一季度实现营业收入 142.69亿元，同比下

滑 8.92%；归母净利润 12.72亿元，同比下降 14.54%。东鹏饮料：第一

季度实现总营收 34.82 亿元人民币，同比增长 39.80%，归母净利润达

到 6.64亿元人民币，同比增长 33.51%。 

 

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 

上周食品饮料板块上涨4.01%，于申万31个子行业中位列第7。上周（2024年4月22日

-2024年4月28日），沪深300指数上涨1.20%，申万食品饮料指数上涨4.01%，跑赢沪深

300指数2.81个百分点，在申万31个一级子行业中排名第7。年初至今沪深300指数上

涨4.46%，申万食品饮料指数下跌0.75%，跑输沪深300指数5.21个百分点，在申万31

个一级子行业中排名第11。 

子板块层面：上周食品饮料子板块多数上涨，其中白酒（+4.93%）、调味发酵品

（+3.56%）、啤酒（+2.78%）、其他酒类（+1.89%）、乳品（+1.60%）、烘焙食品（+1.39%）、

软饮料（+0.96%）、零食（+0.76%）、预加工食品（+0.75%）。PE（TTM）分别为其他酒

类（47.52倍）、肉制品（43.23倍）、调味发酵品（30.55倍）、零食（29.59倍）、软饮

料（29.41倍）、保健品（27.57倍）、啤酒（27.51倍）、白酒（24.20倍）、预加工食品

（21.28倍）、烘焙食品（21.12倍）、乳品（20.41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(2024.4.26) 

  

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 

*ST 西发 13.74  张裕 A -9.10  

海融科技 12.95  甘源食品 -4.89  

迎驾贡酒 12.83  海南椰岛 -4.14  

中炬高新 12.33  三全食品 -3.43  

金徽酒 11.95  养元饮品 -3.43  
 

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 

上周白酒板块上涨4.93%，其中迎驾贡酒（+12.83%）、金徽酒（+11.95%）、老白干酒

（+10.82%）涨幅居前三，贵州茅台上涨3.81%，五粮液上涨6.54%。 

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/瓶降至2790.00元/瓶，23年飞天散瓶价格由

2590.00元/瓶降至2575.00元/瓶。普五（八代）价格由950.00元/瓶升至960.00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

567.80元/瓶，水井坊(52度)价格维持560.00元/瓶，泸州老窖(52度)价格维持320.00

元/瓶。个别名酒价格出现波动，五粮液(52度)价格由1019.00元/瓶升至1059.00元/

瓶后回降至1039.00元/瓶，30年青花汾酒(53度)价格由1099.00元/瓶降至1049.00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4月26日，贵州茅台北向资金持股8964.24万股，持股比例为7.13%，较上

上周增加0.08pct；五粮液北向资金持股21,354.80万股，持股比例为5.50%，较上上

周增加0.19pct；泸州老窖北向资金持股4577.03万股，持股比例为3.10%，较上上周

减少0.03pct。贵州茅台上周累计净流入17.50亿元。  
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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 

茅台集团召开党委（扩大）会议 

4月22日，茅台集团召开党委（扩大）会议。会议指出，茅台文化是中华优秀传统文

化的组成部分，要坚定文化自信、坚持守正创新，持续推动茅台酒酿制技艺代表性传

承人评选和传承人谱系建立，大力推动文物保护、技艺传承等文化工程，不断提升茅

台文化遗产保护传承力度，为构筑茅台文化高地提供强有力的支撑；要深化茅台遗产

遗址保护工作，加强茅台非物质文化遗产传承工作，切实提升茅台酒酿制技艺保护传

承水平，进一步讲好茅台故事，传播好茅台文化，推动中华优秀传统文化创造性转化、

创新性发展，让中华优秀传统文化更好地走向世界。（糖酒快讯） 

 

贵州茅台：一季度实现营业总收入464.85亿元 

4月26日晚，贵州茅台发布2024年一季度报。一季度实现营业总收入464.85亿元，同

比增长18.04%；实现利润总额331.74亿元，同比增长15.59%；实现归母净利润 240.65

亿元，同比增长15.73%。以首个单季总营收超460亿元、利润总额超330亿元的成绩，

再度刷新历史。（糖酒快讯） 

 

五粮液集团董事长率队调研智利市场 

当地时间4月18-19日，五粮液集团（股份）公司董事长曾从钦率队调研智利市场，探

索白酒合作新模式、智利市场拓展新机遇。曾从钦一行先后调研了智利酒类连锁和超

市等各类型酒类卖场，了解当地酒类展陈、促销和消费情况；与当地最大的酒水饮料

集团Compañía Cervecerías Unidas SA集团深度交流，并达成合作意向；与当地经

销商团队，华人商协会、社团，中资企业代表等深入交流，探讨适应当地消费群体饮

酒习惯，创新白酒消费场景、完善当地渠道布局的有效途径。曾从钦指出，作为共建

“一带一路”的重要参与方，智利是五粮液国际化发展的重要市场。（糖酒快讯） 

 

五粮液深入参与APEC中国工商理事会香港论坛 

4月21日-22日，APEC中国工商理事会香港论坛举行。五粮液作为战略合作伙伴，深度

参与主论坛、欢迎晚宴等系列活动，展现“大国浓香”的和美魅力，为亚太高质量、

可持续发展贡献中国酒业智慧与力量。五粮液股份公司副董事长、总经理蒋文格参加

活动并围绕“以‘和美’理念打造可持续的全球供应链”作主题发言。（糖酒快讯） 
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中国酒业协会副秘书长考察调研西凤股份公司 

4月23日，中国酒业协会副秘书长刘振国到西凤股份公司考察调研，西凤股份公司总

经理张周虎，副总经理肖宁陪同调研。张周虎衷心感谢中国酒业协会对西凤公司一如

既往的支持，希望双方加强沟通交流，借助中国酒业协会专业平台，为西凤品牌赋能，

助力西凤事业再上新台阶，为中国白酒高质量发展再做新贡献。刘振国表示，中国酒

业协会将积极发挥协调服务作用，加强对接产区政府的扶持政策，为西凤公司在品牌

推广、营销策略和人才引进等方面提供更多支持，助推西凤白酒产业发展迈上新台阶。

（糖酒快讯） 

 

汾酒集团与华为技术有限公司举行交流座谈 

4月23日，汾酒集团与华为技术有限公司举行交流座谈。汾酒党委书记、董事长袁清

茂表示，汾酒正着力建设完善覆盖生产、销售的全流程管控体系，全面提高信息化建

设水平，希望今后双方加强交流，发挥各自优势，共同探索汾酒数智化、智能化创新

发展，以“数智”赋能汾酒高质量发展。华为技术有限公司副总裁、中国政企业务总

经理吴辉表示，华为将继续以“智慧汾酒”作为核心目标，以云计算、大数据、人工

智能等新一代信息技术驱动汾酒集团全业务的数智化转型，助力实现汾酒复兴。（糖

酒快讯） 

 

舍得酒业召开2023年年度股东大会 

4月23日，舍得酒业召开2023年年度股东大会。据会议消息，舍得酒业通过优化营销

组织管理模式，聚焦中高端白酒市场。目前，舍得酒业正持续扩大高端份额，积极布

局千元以上超高端市场。按照产品定位规划，公司将“舍得”打造为次高端价位龙头

品牌和老酒品类第一品牌，聚焦打造藏品舍得10年、品味舍得、舍之道等战略单品；

将“沱牌”打造为最具性价比的大众名酒，聚焦打造沱牌曲酒、沱牌特曲及沱牌特级

T68等战略单品，加快恢复大众白酒市场的影响力。（糖酒快讯） 

 

泸州老窖发布2023年年度报告及2024年第一季度报告 

4月26日，泸州老窖发布2023年年度报告。报告期内，泸州老窖实现营收303.33亿元，

同比增长20.34%；归属于上市公司股东的净利润132.46亿元，同比增长27.79%。同日，

泸州老窖发布2024年第一季度报告。报告期内，泸州老窖实现营收91.88亿元，同比

增长20.74%；归属于上市公司股东的净利润45.74亿元，同比增长23.20%。（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 

惠泉啤酒：一季度实现营收1.41亿元 

4月22日，惠泉啤酒（600573.SH）发布2024年一季度业绩报告。报告期内公司实现营

收1.41亿元，同比增长2.86%；净利润510.57万元，同比增长468.51%。（糖酒快讯） 

 

珠江啤酒：一季度实现营业收入11.08亿元 

4月24日，珠江啤酒公布2024年一季度报告，报告期内实现营业收入11.08亿元，同比

增长7.05%；归属于上市公司股东的净利润1.21亿元，同比增长9.37%；归属于上市公

司股东的扣除非经常性损益的净利润1.04亿元，同比增长45.79%。（糖酒快讯） 

 

双汇发展：一季度净利润12.72亿元，同比下降14.54%  

双汇发展4月22日公告，公司一季度实现营业收入142.69亿元，同比下滑8.92%；归母

净利润12.72亿元，同比下降14.54%；基本每股收益0.3671元。一季度公司肉类产品
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总外销量78.09万吨，同比下降4.43%。（食品饮料企业动态） 

 

东鹏饮料：2024年一季度净利润为6.64亿元，同比增长33.51% 

4月22日，东鹏饮料发布了其2024年第一季度报告。报告显示，东鹏饮料2024年第一

季度实现总营收34.82亿元人民币，同比增长39.80%，归母净利润达到6.64亿元人民

币，同比增长33.51%。2024年1-3月，公司继续精耕广东市场的同时积极开拓全国市

场，500ml金瓶及东鹏补水啦等新品的销售持续提升，带动公司的销售收入和净利润

快速增长。值得关注的是，公司主营业务收入主要来自东鹏特饮，东鹏特饮收入占比

为89.16%；其他饮料收入占比由上年4.24%提升至本年10.84%，其中东鹏补水啦及东

鹏大咖合计收入占比为6.92%。（食品饮料企业动态） 

 

劲仔食品：一季度净利润7359万元 

劲仔食品发布公告称，2024年第一季度实现营业收入5.4亿元，同比增长23.58%；净

利润7359万元，同比增长87.73%，主要是营业收入增加、规模效应提高及供应链优化

所致。（食品饮料企业动态） 

 

良品铺子2023年营收80.46亿元，今年一季度营收24.51亿元 

4月25日晚，良品铺子发布2023年度及2024年一季度报告。2023年，公司实现营收80.46

亿元，净利润1.8亿元，总体规模保持稳健；一季度实现营收24.51亿元，净利润6248.28

万元。截至年末，良品铺子线下门店总数达到3293家，全年线下门店渠道收入42.94

亿元，同比增长4.02%。（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 

古越龙山 2024/4/26 第一季度报告 
2024年第一季度，公司实现营收 5.67亿元，同比增长 10.74%；

净利润 0.62亿元，同比增长 5.34%。 

山西汾酒 2024/4/26 利润分配预案 

公司拟以实施权益分派股权登记日登记的总股本为基数，向全体

股东每 10股派发现金股利 43.70元（含税）。截至 2023年 12月

31日，公司总股本为 1,219,964,222股，以此计算合计派发现金

股利 5,331,243,650.14 元。本年度公司现金分红占当年归属于

上市公司股东净利润的 51.07%，此次分配后，未分配利润余额为

14,551,766,760.78元，结余留转以后年度分配。 

衡水老白

干 
2024/4/27 年度报告 

公司 2023 年度合并实现归属于上市公司股东的净利润为人民币

665,936,170.95元，母公司净利润为人民币 272,710,317.11元，

截至 2023 年 12 月 31 日止，母公司未分配利润合计人民币

465,779,601.43元。 

张裕 A 2024/4/26 第一季度报告 
2024年第一季度，公司实现营收 8.11亿元，同比下降 28.34%；

净利润 1.59亿元，同比下降 42.57%。 

味知香 2024/4/23 股份变动 

本次上市流通的限售股为公司首次公开发行限售股，限售期为自

公司股票在证券交易所上市交易之日起 36 个月，涉及股东为夏

靖、夏九林、苏州市金花生管理咨询企业（有限合伙）、章松柏。

本次限售股上市流通数量为101,430,000股，占公司目前总股本

的 73.50%，将于 2024年 4月 29 日起上市流通（因 2024年 4月

27日为非交易日，上市流通日顺延至 2024年 4月 29日）。 
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养元饮品 2024/4/24 年度报告 

公司 2023年度营业收入 6,161,606,002.64元，同比增长 4.03%，

合 并 实 现 归 属 于 上 市 公 司 股 东 的 净 利 润 为 人 民 币

1,467,439,640.46 元，同比下降 0.46%。公司 2023 年年度拟以

实施权益分派股权登记日登记的总股本（扣减公司回购专用证券

账户中股份数）为基数，向全体股东每 10股派发现金红利 16元

（含税）。截至 2024 年 4月 23日，公司总股本 126,549.3600万

股，扣除截至当前公司回购专用证券账户中的股份 122.3168 万

股后，以 126,427.0432 万股为基数，合计拟派发现金红利

202,283.27万元（含税）。本年度公司现金分红比例为 137.85%。 

三全食品 2024/4/26 年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 705,593.02万元，同比下降 5.1%；

归属于上市公司股东的净利润 74,935.94万元，同比下降 6.6%；

销售净利率 10.6%，比上年同期下降 0.2%。面对种种挑战，公司

管理层始终坚持稳健但不失进取的战略导向，以管理创新、产品

创新、渠道创新和技术创新为突破口，提升企业科技创新力和市

场竞争力，推动企业实现高质量发展。 

洽洽食品 2024/4/26 对外投资 

为提高公司自有资金的使用效率，为公司和股东创造较好的投资

回报，公司或公司控股子公司以不超过人民币 15 亿元的额度投

资金融机构（含商业银行、证券公司等）发行的低风险产品，资

金来源为公司自有资金。 

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、次高端酒龙头；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 
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