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食品饮料行业周报   
关注大众价格带和二线龙头的投资机会 
  
上周食品饮料板块涨跌幅-2.3%，在各板块中排名第 26。受需求端偏弱的影
响，5 月份食品饮料板块跑输沪深 300。我们认为现阶段食品饮料有两个重要
特点，关注大众价格带和二线龙头的投资机会。 

市场回顾 

 上周食品饮料板块涨跌幅-2.3%，在各板块中排名第 26。食品饮料子板块
中，调味发酵品、保健品涨跌幅排名靠前，分别为-1.2%、-1.4%，预加工
食品、啤酒涨跌幅排名靠后，分别为-3.1%、-3.9%。截至 5 月 31 日，白
酒板块估值（PE-TTM）为 22.8X，食品饮料板块估值（PE-TTM）为 22.7X。 

行业数据 

 根据今日酒价、百荣酒价及同花顺数据，5.23-5.31整箱飞天批价2727-2750

元，散瓶飞天批价 2518-2523 元。普五批价 940 元，国窖 1573 批价为
875-880 元。 

 截至 5 月 31 日，全国生猪出栏价为 8.81 元/斤，环周+4.6%，同比+20.9%。
全国猪粮比价为 7.21，环周+0.54pct，同比+1.87pct。鸭脖、鸭锁骨、鸭
掌价格分别为 9.9 元/千克、9.2 元/千克、25.5 元/千克。截至 5 月 24 日，
国内生鲜乳价格为 3.37 元/公斤，环周-0.3%，同比-12.5%。 

 根据国家统计局数据，4 月规模以上啤酒企业产量 276.4 万千升，同比
-9.1%；1-4 月累计产量 1150.1 万千升，同比+2.1%。4 月规模以上白酒企
业产量 35.8万千升，同比+2.6%；1-4月累计产量 155.6万千升，同比+5.9%。 

主要观点 

 受需求端偏弱的影响，5 月份食品饮料板块跑输沪深 300。过去一个月，
食品饮料板块涨跌幅为-3.6%，涨跌幅在 31 个行业中排名第 21，跑输沪
深 300（-1.2%）2.4pct，其中白酒下跌 3.9%，其他酒类、乳品涨跌幅排
名靠前，分别为+0.2%、-0.5%，调味发酵品、零食涨跌幅排名靠后，分
别为-7.2%、-7.8%。从 4 月份社零数据来看，餐饮增幅放缓，同比增 4.4%，
其中限额以上餐饮同比增 0.0%，烟酒类的数据增速放缓至 8.4%。茅台酒
价格近期仍处于低位，上周一批价 2520 元左右。我们判断 4-5 月商务需
求恢复进度偏慢，同时上年同期受益于宴席需求的回补，销售端的基数
较高，我们预计白酒企业的发货节奏较慢。5 月份市场风格仍偏好高股息
品种，乳品龙头相对抗跌，乳品板块跌幅较小。 

 我们认为现阶段食品饮料有两个重要特点，关注大众价格带和二线龙头
的投资机会。（1）大众消费价格带有较强的增长动力。现阶段消费出现
明显分层，高端和商务需求疲软，但大众价格带仍在升级。（2）二线龙
头有望迎来新的发展机遇。随着渠道和营销方式的碎片化，传统渠道受
到较大的冲击，一线龙头的规模壁垒被削弱，二线龙头有望迎来新的发
展机遇。重点关注产品有独特性，消费者基本盘稳固，全国化或区域化
扩张路径清晰的二线龙头公司。（3）6 月份，结合行业上述两个特点和
公司自身的变化，我们重点看好山西汾酒、承德露露、口子窖，建议关
注古越龙山、中炬高新。 

 推荐组合：山西汾酒、承德露露、口子窖、泸州老窖、青岛啤酒。 

评级面临的主要风险 

 原料价格波动、食品安全事件。 
 

  



2024 年 6 月 3 日 食品饮料行业周报 2 

 

 

 

目录 

行情回顾 ......................................................................................................... 4 

行业数据跟踪 ................................................................................................. 8 

酒类 ................................................................................................................................................. 8 

奶类 ................................................................................................................................................. 9 

肉类 ............................................................................................................................................... 10 

重要公告及行业新闻 ................................................................................... 11 

股东大会 ....................................................................................................... 12 

近期研究报告回顾 ....................................................................................... 13 

风险提示 ....................................................................................................... 14 

  



2024 年 6 月 3 日 食品饮料行业周报 3 

 

 

 

图表目录 
图表 1. 上周各板块涨跌幅 .......................................................................................... 4 

图表 2. 过去一个月各板块涨跌幅 ............................................................................... 4 

图表 3. 上周食品饮料子板块涨跌幅 ........................................................................... 5 

图表 4. 过去一个月食品饮料子板块涨跌幅 ............................................................... 5 

图表 5. 白酒行业市盈率（PE-TTM）........................................................................ 5 

图表 6. 白酒行业市盈率相对沪深 300 倍数 ............................................................... 5 

图表 7. 食品饮料行业市盈率（PE-TTM） ................................................................ 5 

图表 8. 食品饮料行业市盈率相对沪深 300 倍数 ........................................................ 5 

图表 9. 2015 年以来食品饮料各子板块 PE（TTM） ................................................. 5 

图表 10. 食品饮料板块个股涨跌幅榜 ......................................................................... 6 

图表 11. 各行业陆股通持股占流通市值比例 .............................................................. 6 

图表 12. 陆股通持股食品饮料占流通市值比例.......................................................... 6 

图表 13. 外资持股贵州茅台比例变化 ......................................................................... 6 

图表 14. 外资持股五粮液比例变化 ............................................................................. 7 

图表 15. 外资持股泸州老窖比例变化 ......................................................................... 7 

图表 16. 茅台整箱及散瓶批价 ..................................................................................... 8 

图表 17. 普五及国窖 1573（高度）批价 .................................................................... 8 

图表 18. 进口葡萄酒数量与单价 ................................................................................. 8 

图表 19. 进口大麦数量与单价 ..................................................................................... 8 

图表 20. IFCN 原奶价格与饲料价格 ........................................................................... 9 

图表 21. 国内主产区生鲜乳价格 ................................................................................. 9 

图表 22. 进口大包粉数量与单价 ................................................................................. 9 

图表 23. 全国生猪出栏价 .......................................................................................... 10 

图表 24. 猪粮比 .......................................................................................................... 10 

图表 25. 国内生猪与能繁母猪存栏量 ....................................................................... 10 

图表 26. 进口猪肉数量与单价 ................................................................................... 10 

图表 27. 鸭副价格跟踪 .............................................................................................. 10 

图表 28. 股东大会信息 .............................................................................................. 12 

 

 
    



2024 年 6 月 3 日 食品饮料行业周报 4 

 

 

 

行情回顾 

上周食品饮料板块涨跌幅-2.3%，在各板块中排名第 26。上周食品饮料板块涨跌幅为-2.3%，跑输沪

深 300（-0.6%），涨跌幅在各行业中排名第 26。食品饮料子板块中，调味发酵品、保健品涨跌幅排

名靠前，分别为-1.2%、-1.4%，预加工食品、啤酒涨跌幅排名靠后，分别为-3.1%、-3.9%。 

 

图表 1. 上周各板块涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，中银证券 

 

过去一个月，食品饮料板块涨跌幅为-3.6%，涨跌幅在 31 个行业中排名第 21。食品饮料子板块中，

其他酒类、乳品涨跌幅排名靠前，分别为+0.2%、-0.5%，调味发酵品、零食涨跌幅排名靠后，分别

为-7.2%、-7.8%，白酒涨跌幅为-3.9%，排名第 7。 

 

图表 2. 过去一个月各板块涨跌幅 

 
资料来源：iFinD，中银证券 

注：涨跌幅计算区间为 2024 年 4 月 30 日 - 2024 年 5 月 31 日 
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图表 3. 上周食品饮料子板块涨跌幅  图表 4. 过去一个月食品饮料子板块涨跌幅 

 

 

 

资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 

 

截至 5 月 31 日，白酒板块估值（PE-TTM）为 22.8X，食品饮料板块估值（PE-TTM）为 22.7X。 

 

图表 5. 白酒行业市盈率（PE-TTM）  图表 6. 白酒行业市盈率相对沪深 300 倍数 

 

 

 

资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 

 

图表 7. 食品饮料行业市盈率（PE-TTM）  图表 8. 食品饮料行业市盈率相对沪深 300 倍数 

 

 

 

资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 

 

图表 9. 2015 年以来食品饮料各子板块 PE（TTM） 

 沪深 300 食品饮料 白酒 啤酒 其他酒类 休闲食品 肉制品 调味发酵品 乳品 

最大值 18.8  63.0  63.3  93.1  186.7  81.4  42.6  85.1  47.8  

最小值 10.3  22.3  14.1  23.3  27.6  17.5  14.8  27.6  16.1  

现值 12.0  22.7  22.8  26.1  29.1  24.5  19.7  28.0  16.3  

资料来源：iFinD，中银证券 

注：最大、最小值截至日期，现值计算日期均为 2024 年 5 月 31 日 
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图表 10. 食品饮料板块个股涨跌幅榜 

公司名称 
周涨幅(%) 

前 10 名 
公司名称 

周涨幅(%) 

后 10 名 
公司名称 

月涨幅(%) 

前 10 名 
公司名称 

月涨幅(%) 

后 10 名 

西麦食品 6.8  ST 春天 (22.3) ST 交昂 28.8  ST 春天 (47.8) 

三只松鼠 3.5  西部牧业 (20.6) 西麦食品 10.6  ST 加加 (24.2) 

日辰股份 2.7  春雪食品 (12.8) *ST 莫高 10.0  皇氏集团 (17.7) 

泉阳泉 1.8  *ST 莫高 (9.9) 张裕 B 9.7  洽洽食品 (13.1) 

李子园 1.3  顺鑫农业 (8.5) 妙可蓝多 4.8  劲仔食品 (12.6) 

安琪酵母 1.2  得利斯 (8.4) 日辰股份 4.7  盐津铺子 (11.4) 

威龙股份 1.0  佳隆股份 (7.0) 安琪酵母 4.2  佳隆股份 (11.3) 

金达威 0.5  青岛啤酒 (6.6) 酒鬼酒 4.2  甘源食品 (11.2) 

古井贡酒 0.4  千味央厨 (6.0) 百润股份 3.9  欢乐家 (10.9) 

元祖股份 0.4  海欣食品 (5.9) 品渥食品 3.7  莲花控股 (10.0) 

资料来源：iFinD，中银证券 

注：月涨跌幅计算区间为 2024 年 4 月 30 日 - 2024 年 5 月 31 日，股价计算方式为前复权 

 

截至 5 月 31 日，食品饮料板块陆股通持股占流通市值比例为 5.28%，环周（5 月 24 日）-0.14pct。

其中，外资持股茅台、五粮液、泸州老窖比例分别为 7.24%、5.53%、2.98%，环周（5 月 24 日）分

别-0.11pct、-0.05pct、-0.06pct。 

 

图表 11. 各行业陆股通持股占流通市值比例 

 

资料来源：iFinD，中银证券 

注：时间截至 2024 年 5 月 31 日 

 

图表 12. 陆股通持股食品饮料占流通市值比例  图表 13. 外资持股贵州茅台比例变化 

 

 

 

资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 
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图表 14. 外资持股五粮液比例变化  图表 15. 外资持股泸州老窖比例变化 

 

 

 
资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 
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行业数据跟踪 

酒类 

根据今日酒价、百荣酒价及同花顺数据，5.24-5.31 整箱飞天批价 2727-2750 元，散瓶飞天批价

2518-2523 元。普五批价 940 元，国窖 1573 批价为 875-880 元。 

根据国家统计局数据，4 月规模以上啤酒企业产量 276.4 万千升，同比-9.1%；1-4 月累计产量 1150.1

万千升，同比+2.1%。4 月规模以上白酒企业产量 35.8 万千升，同比+2.6%；1-4 月累计产量 155.6

万千升，同比+5.9%。 

 

图表 16. 茅台整箱及散瓶批价  图表 17. 普五及国窖 1573（高度）批价 

 

 

 
资料来源：今日酒价，百荣酒价，iFinD，中银证券 

注：上述数据选取今日酒价、百荣酒价、iFinD 批价数据的平均值 

 资料来源：今日酒价、百荣酒价，iFinD，中银证券 

 

图表 18. 进口葡萄酒数量与单价  图表 19. 进口大麦数量与单价 

 

 

 

资料来源：海关总署，iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 
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奶类 

截至 5 月 24 日，国内生鲜乳价格为 3.37 元/公斤，环周-0.3%，同比-12.5%。  

 

图表 20. IFCN 原奶价格与饲料价格  图表 21. 国内主产区生鲜乳价格 

 

 

 

资料来源：IFCN ，iFinD，中银证券  资料来源：国家农业部，iFinD，中银证券 

 

图表 22. 进口大包粉数量与单价  

 
资料来源：iFinD，中银证券 
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肉类 

截至 5 月 31 日，全国生猪出栏价为 8.81 元/斤，环周+4.6%，同比+20.9%。 

截至 5 月 31 日，全国猪粮比价为 7.21，环周+0.54pct，同比+1.87pct。 

截至 5 月 31 日，鸭脖、鸭锁骨、鸭掌价格分别为 9.9 元/千克、9.2 元/千克、25.5 元/千克。 

 

图表 23. 全国生猪出栏价  图表 24. 猪粮比 

 

 

 
资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 

 

图表 25. 国内生猪与能繁母猪存栏量  图表 26. 进口猪肉数量与单价 

 

 

 

资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 

 

图表 27. 鸭副价格跟踪 

 

资料来源：水禽网，中银证券 

8.81 

0

5

10

15

20

25

0
1
/2

0
1
5

1
1
/2

0
1
5

0
9
/2

0
1
6

0
7
/2

0
1
7

0
5
/2

0
1
8

0
3
/2

0
1
9

0
1
/2

0
2
0

1
1
/2

0
2
0

0
9
/2

0
2
1

0
7
/2

0
2
2

0
5
/2

0
2
3

0
3
/2

0
2
4

（元/斤）

出栏价:生猪:全国

7.21

0

5

10

15

20

25

0
6
/2

0
1
5

0
4

/2
0

1
6

0
2

/2
0

1
7

1
2

/2
0

1
7

1
0
/2

0
1
8

0
8
/2

0
1
9

0
6
/2

0
2
0

0
4
/2

0
2
1

0
2

/2
0

2
2

1
2
/2

0
2
2

1
0

/2
0

2
3

猪粮比

0.00

0.10

0.20

0.30

0.40

0.50

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

0
7
/2

0
1
5

1
2
/2

0
1
5

0
5
/2

0
1
6

1
0
/2

0
1
6

0
3
/2

0
1
7

0
8
/2

0
1
7

0
1
/2

0
1
8

0
6
/2

0
1
8

1
1
/2

0
1
8

0
4
/2

0
1
9

0
9
/2

0
1
9

0
2
/2

0
2
0

0
7
/2

0
2
0

1
2
/2

0
2
0

0
5
/2

0
2
1

1
0
/2

0
2
1

0
3
/2

0
2
2

0
8
/2

0
2
2

0
1
/2

0
2
3

0
6
/2

0
2
3

1
1
/2

0
2
3

0
4
/2

0
2
4

全国生猪存栏量（左轴） 全国能繁母猪存栏量（右轴）

（亿头） （亿头）

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

0
1/

20
16

0
1/

20
17

0
1/

20
18

0
1/

20
19

0
1/

20
20

0
1/

20
21

0
1/

20
22

0
1/

20
23

0
1/

20
24

进口猪肉数量（左轴） 进口猪肉单价（右轴）

（万吨） （美元/吨）

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

40.0

鸭脖6 鸭锁骨L 鸭掌L 单冻三节翅 鸭头9 鸭边腿L

（元/千克）



2024 年 6 月 3 日 食品饮料行业周报 11 

 

 

 

重要公告及行业新闻 

贵州茅台新任董事长张德芹在年度股东大会首次亮相。5月29日下午，贵州茅台酒股份有限公司2023

年年度股东大会在仁怀市茅台镇茅台国际大酒店召开。在致辞环节，张德芹表示，茅台的稳定、健

康、可持续发展需要坚定维护茅台的核心竞争力，并提出“三个服从”发展战略：即当产量与质量

发生矛盾时，产量服从质量；当效益与质量发生矛盾时，效益服从质量；当速度与质量发生矛盾时，

速度服从质量。在股东大会上，张德芹表示，“公司的创新一定是基于坚守茅台的本质这一底线之

上，我们一定要创新，茅台一直在努力。如果一条路不太适合公司发展时，公司会马上调整，要相

信茅台的纠错能力。”（证券时报，5 月 29 日） 

古井贡酒智能园区将投产。古井贡酒董事长梁金辉表示，今年 9 月，古井智能园区将全部投产，将

有效保证古井品质的提升，原酒产能、储酒能力和规模、市场运行也将得到充分保障；未来，公司

要做好“白酒+药材”两篇文章，已经成立了安徽古井健康科技有限公司；并与法国卡慕公司展开合

作，计划携手推出中药风味的威士忌产品，进一步丰富消费场景。（微酒，5 月 31 日） 

三只松鼠发布新店型。5 月 29 日，三只松鼠发布了五大店型，并公布了加盟政策，所有店型均为 0

加盟费、0 装修利润、0 货品费用。（1）旗舰店，门店面积在 120-150 平方，投资金额在 40 万左右；

（2）标准店，门店面积在 80-100 平方，投资金额在 30 万左右；（3）精品店，门店面积在 50-80

平方，投资金额在 20 万左右；（4）Mall 店，门店面积在 50-100 平方；（5）档口店，门店面积在

15-30 平方。所有门店均有设置现制零食区域，旗舰店还设置了体验区域。（5 月 30 日，FoodTalks

食品资讯） 

百岁山或将正式涉足多元化饮料市场。有消息称百岁山新注册了饮料公司，主打酒、饮料和精制茶

制造业，注册资本 3000 万。此举也许预示着百岁山将正式涉足多元化饮料市场，但百岁山并未回应。

（5 月 30 日，食品饮料行业观察） 
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股东大会 

图表 28. 股东大会信息 

证券简称 股东大会类型 召开日期 召开地点 

仲景食品 2024 年第一次临时 2024-06-03 星期一 河南省西峡县工业大道北段 211 号公司办公楼一楼会议室 

佳禾食品 2024 年第一次临时 2024-06-03 星期一 佳禾食品工业股份有限公司会议室(江苏省苏州市吴江区中山南路 518 号) 

水井坊 2023 年年度 2024-06-05 星期三 成都富力丽思卡尔顿酒店(四川省成都市顺城大街 269 号) 

洋河股份 2023 年年度 2024-06-07 星期五 江苏省宿迁市洋河酒都大道 118 号公司总部办公楼一楼多功能厅 

上海梅林 2024 年第一次临时 2024-06-07 星期五 济宁路 18 号上海梅林会议室 

莲花控股 2024 年第三次临时 2024-06-07 星期五 河南省项城市颖河路 18 号公司会议室 

金种子酒 2023 年年度 2024-06-07 星期五 安徽省阜阳市清河东路 523 号金种子研发大楼 9 楼会议室 

皇氏集团 2023 年年度 2024-06-11 星期二 广西南宁市高新区丰达路 65 号公司会议室 

燕京啤酒 2023 年年度 2024-06-13 星期四 北京市顺义区双河路九号燕京啤酒科技大厦会议室 

*ST 西发 2023 年年度 2024-06-13 星期四 成都市高新区天府大道北段 966 号天府国际金融中心 4 号楼 9 楼会议室 

资料来源：公司公告，iFinD，中银证券 
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近期研究报告回顾 

《洽洽食品股东会点评》（5 月 21 日） 

多管齐下推动营收增长，适时布局第三增长曲线。2024 年 5 月 17 日，洽洽食品召开股东大会。公

司计划多管齐下推动营收增长，积极筹划布局第三增长曲线。未来公司将持续优化管理机制，探索

新兴供应链管理模式。我们认为，春节错期下公司 2024 年营收、归母净利有望持续修复，长期品类、

渠道扩张基础坚实。预计公司 24-26 年 EPS 为 2.11、2.40、2.80 元。 

《啤酒行业 2023 年报&2024 一季报综述》（5 月 20 日） 

产品结构升级趋势不改，成本红利有望持续释放。啤酒行业 2023 年结构升级趋势延续，销量小幅上

行，成本压力较大，费用投放稳健，归母净利率持续上行。1Q24 啤酒行业吨价增幅收窄，成本红利

如期释放，盈利水平加速提升。我们预计 2024 年啤酒企业业绩节奏前低后高，成本红利有望持续释

放，建议积极布局。推荐行稳致远的青岛啤酒、建议关注积极推进改革的燕京啤酒。 
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风险提示 

1）原材料价格波动 

2）食品安全事件 
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以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

评级体系说明 
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