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食品饮料行业：茅台稳定批价组合
拳出击，将稳定市场预期 

 

 2024 年 6月 25日 

看好/维持  

食品饮料 行业报告 
 

  
茅台近期一系列组合拳出击，意在稳定市场预期，扭转批价不断下行的趋

势。随着茅台政策不断落地，飞天茅台批价与市场需求或将进入新的平衡。 

据媒体报道，茅台即将取消 12瓶装飞天茅台（市场俗称“大箱”）的市场

投放，飞天茅台开箱政策也将取消，与此同时，有部分商家还收到了 15 年陈

年茅台、精品茅台暂停发货的通知。同时，茅台 1935“酒体升级鉴评会”举行，

在保证茅台 1935整体风格特点不变的基础上，茅台 1935对酒体进行了提质焕

新升级。 

目前市场上“散飞”茅台很大一部分来源，就是 12 瓶装规格茅台拆箱后

流向市场的。此次茅台取消大箱茅台的开箱政策是从根源上减少“散飞”的社

会库存，意在稳定市场的批价。而茅台 1935 酒体升级，此举也被看做是茅台

系列就稳定市场价格的重要举措。 

茅台批价的走势主要跟随 1 是资产价格走势，2 是名义 GDP 中价格走势。

茅台本轮价格从月初的 2500元/瓶左右回调至 2150元/瓶左右，跌幅 15%左右。

表面上是淡季需求减弱，叠加电商 618活动平台补贴导致的，从深层次来看，

我们认为茅台批价与国内其他大类资产价格表现一致。通过茅台自身发货量的

调节，有望稳定住当前茅台批价走势。 

我们延续此前的观点，我们认为茅台酒价格长期是有宏观名义价格增长预

期的托底的，即随着宏观整体物价的回暖，市场价格预期回暖，茅台酒价格也

会回升。建议关注白酒板块估值下行期的配置机会，重点关注贵州茅台。 

市场回顾：  

本周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：黄酒（长江）7.18 %，其他酒类

1.89 %，其他食品-3.10%，调味发酵品-3.13%，肉制品-3.80%，软饮料-3.83%，

乳品-4.08%，白酒-4.50%，啤酒-4.72%。 

 

本周酒类行业公司中，涨幅前五的公司为：会稽山 21.92%，中信尼雅 12.26%，

金枫酒业 4.44%，海南椰岛 3.85%，张裕 B2.74%；表现后五位的公司为：山西

汾酒-7.58%，ST 通葡 7.60%，老白干酒-7.81%，华润啤酒-8.85%，重庆啤酒

-11.67%。 

 

港股市场回顾： 

本周港股必需性消费指数-2.04%，其中关键公司涨跌幅为：中国飞鹤-1.05%，

周黑鸭 0.57%，康师傅控股 0.32%，颐海国际-2.82%，农夫山泉 0.63%，中国旺

旺-2.59%，华润啤酒-8.85%，百威亚太-4.98%。 

 

风险提示：中美关系变化对经济带来的影响，宏观经济及国内消费复苏不及预

期，产品价格恢复不及预期，公司管理不及预期等。 

 

未来 3-6个月行业大事： 

2024-06-27 伊力特：股东大会召开 

2024-06-27 泸州老窖：股东大会召开 

2024-06-28 青岛啤酒：股东大会召 

资料来源：同花顺、东兴证券研究所 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 126 2.75% 

行业市值(亿元) 46256.62 5.6% 

流通市值(亿元) 44674.46 6.74% 

行业平均市盈率 21.27 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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1. 茅台稳定批价组合拳出击，将稳定市场预期 

茅台近期一系列组合拳出击，意在稳定市场预期，扭转批价不断下行的趋势。随着茅台政策不断落地，飞天

茅台批价与市场需求或将进入新的平衡。 

据媒体报道，茅台即将取消 12 瓶装飞天茅台（市场俗称“大箱”）的市场投放，飞天茅台开箱政策也将取消，

与此同时，有部分商家还收到了 15 年陈年茅台、精品茅台暂停发货的通知。同时，茅台 1935“酒体升级鉴

评会”举行，在保证茅台 1935 整体风格特点不变的基础上，茅台 1935 对酒体进行了提质焕新升级。 

目前市场上“散飞”茅台很大一部分来源，就是 12 瓶装规格茅台拆箱后流向市场的。此次茅台取消大箱茅

台的开箱政策是从根源上减少“散飞”的社会库存，意在稳定市场的批价。而茅台 1935 酒体升级，此举也

被看做是茅台系列就稳定市场价格的重要举措。 

茅台批价的走势主要跟随 1 是资产价格走势，2 是名义 GDP 中价格走势。茅台本轮价格从 2500 元/瓶左右

回调至 2150 元/瓶左右，跌幅 14%。表面上是淡季需求减弱，叠加电商 618 活动平台补贴导致的，从深层次

来看，我们认为茅台批价与国内其他大类资产价格表现一致。通过茅台自身发货量的调节，有望稳定住当前

茅台批价走势。 

我们延续此前的观点，我们认为茅台酒价格长期是有宏观名义价格增长预期的托底的，即随着宏观整体物价

的回暖，市场价格预期回暖，茅台酒价格也会回升。建议关注白酒板块估值下行期的配置机会，重点关注贵

州茅台。 

2. 市场表现 

本周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：黄酒（长江）7.18 %，其他酒类 1.89 %，其他食品-3.10%，调

味发酵品-3.13%，肉制品-3.80%，软饮料-3.83%，乳品-4.08%，白酒-4.50%，啤酒-4.72%。 

图1：食品饮料子行业涨跌幅  图2：食品饮料子行业市盈率 

 

 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所  资料来源：iFinD、东兴证券研究所 
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本周酒类行业公司中，涨幅前五的公司为：会稽山 21.92%，中信尼雅 12.26%，金枫酒业 4.44%，海南椰岛

3.85%，张裕 B2.74%；表现后五位的公司为：山西汾酒-7.58%，ST 通葡 7.60%，老白干酒-7.81%，华润啤酒

-8.85%，重庆啤酒-11.67%。 

本周乳制品公司表现前五位：蒙牛乳业 3.13%、中国圣牧 1.11%、雅士利国际 0.00%、庄园牧场 0.00%、科迪

退 0.00%；表现后五位的公司为：伊利股份-5.12%、皇氏集团-5.32%、李子园-5.52%、贝因美-6.11%、新乳

业-8.62%。 

图3：酒类板块涨跌前五的公司  图4：乳制品板块涨跌前五的公司 

 

 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所  资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

本周调味品行业子板块表现前五的公司为：ST加加 8.60%、朱老六 0.13%、颐海国际-2.82%、天味食品-3.29%、

安记食品-3.68%；表现后五位的公司为：涪陵榨菜-5.70%、仲景食品-6.12%、中炬高新-6.17%、莲花控股-6.20%、

佳隆股份-6.25%。  

本周食品子板块涨幅前五的公司为：科拓生物 4.83%、ST春天 4.37%、金禾实业 1.76%、周黑鸭 0.57%、达利

食品 0.00%；表现后五位的公司为：华统股份-7.80%、西王食品-8.61%、安井食品-8.67%、巴比食品-9.10%、

仙乐健康-26.14%。 

 

图5：调味品板块涨跌前五的公司  图6：食品板块涨跌前五的公司 

 

 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所  资料来源：iFinD、东兴证券研究所 
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本周软饮料子板块涨幅前五的公司为：农夫山泉 0.63%、康师傅控股0.32%、西藏水资源 0.00%、维维股份-0.81%、

均瑶健康-3.59%；表现后五位的公司为：承德露露-5.14%、养元饮品-5.26%、李子园-5.52%、欢乐家-5.75%、

香飘飘-7.44%。 

图7：软饮料板块涨跌前五的公司 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

 

3. 行业&重点公司追踪  

3.1 本周重点公告 

【妙可蓝多|同业竞争】公司拟延期 36个月履行公司退出液奶业务的承诺，即相关承诺延期至 2027年 7月 9

日前履行完成。 

【洽洽食品|股份回购】公司拟回购股份，资金总额人民币 5,000—10,000万元；回购价格不超过 50.70元/

股，回购数量约为 986,193—1,972,386股，约占公司总股本为 0.19%—0.39%。 

【中炬高新|股权激励】公司 2024 年限制性股票激励计划的激励对象已完成缴款，255 名激励对象完成认购

1,223.4422 万股限制性股票，合计人民币 16,871.27万元。 

【南侨食品|股份回购】公司拟以集中竞价方式回购股份，资金总额人民币 5,000—8,000 万元；回购价格不

超过 24.36元/股，不高于回购决议前 30个交易日公司股票交易均价的 150%。 

【良品铺子|股权质押】良品铺子控股股东宁波汉意创业投资合伙企业及其一致行动人宁波良品投资管理有

限公司合计持有公司股份 153,257,214 股，占公司总股本的 38.22%。本次股份质押后，累计质押公司股份

75,320,000 股，占控股股东及其一致行动人合计所持公司股份的 49.15%，占公司总股本的 18.78%。 

【中炬高新|业务调整】为聚焦公司调味品主业发展战略，中炬高新控股子公司中山中炬精工机械有限公司

主营业务将由原有机械零部件生产向物业租赁方向转型。经公司初步测算，解除劳动合同经济补偿费用约

1000万。过渡期结束后，测算预计可实现年租金收入约 260 万元，年净利润约 70万元。 

3.2 本周重点新闻 
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【白酒|产量】 5月，中国规模以上企业白酒产量 36.1万千升，同比增长 4.9%；啤酒产量 353.5万千升，

同比下降 4.5%。1-5月，中国规模以上企业累计白酒产量 190.2万千升，同比增长 6.5%；啤酒产量 1504.5

万千升，同比增长 0.7%。 

【白酒|京东 618】京东超市酒类板块，自营白酒成交额增长 30%。具体品牌上，茅台自营成交额增长 30%，

汾酒增长 30%，金沙增长 190%。 

【会稽山|推出新品】会稽山创新的气泡黄酒“一日一熏”在 618购物节受好评，抖音官方直播间 72小时卖

出 1000多万元，成交 80%以上都是年轻人。 

【贵州茅台|发行证券】6月 21日，茅台租赁在上海证券交易所成功发行首单资产支持专项计划，发行规模

13.41亿元，优先 A1级、优先 A2级资产支持证券票面利率分别为 2.10%、2.30%。 

【珍酒李渡|销售增长】珍酒事业部在上半年基本完成了珍 30由原有团购渠道向流通渠道的转换和梳理。珍

30 在控制节奏和渠道切换中仍然实现了双位数增长。 

4. 风险提示： 

中美关系变化对经济带来的影响，宏观经济及国内消费复苏不及预期，产品价格恢复不及预期，公司管理不

及预期等。   
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 食品饮料行业：关注价格回升对酒类价格影响 2024-06-13 

行业普通报告 食品饮料行业：美降息预期加强，利好白酒资产定价 2024-05-08 

行业深度报告 食品饮料行业：茅台批价还会跌吗？ 2024-04-12 

行业普通报告 食品饮料行业：糖酒会酒企反馈积极，悲观预期修复 2024-03-25 

行业普通报告 食品饮料行业：食品饮料视角看政府工作报告 2024-03-13 

行业深度报告 食品饮料行业：两宏观因素推动企业现金流好转—2020 年复盘和 2024 年展望 2024-02-23 

行业普通报告 食品饮料行业：物价温和回升预期增强，食品饮料企业盈利有望进一步增强 2024-01-31 

行业普通报告 食品饮料行业：建议关注长期基本面扎实个股 2024-01-23 

行业普通报告 食品饮料行业：食品饮料行业高分红个股梳理 2024-01-08 

行业普通报告 食品饮料行业：11 月社零数据进一步回暖，餐饮业加速复苏 2023-12-29 

公司深度报告 三只松鼠（300783.SZ）：企业改革成效凸显，业绩拐点出现 2024-05-27 

公司普通报告 贵州茅台（600519.SH）：业绩表现优异，24 年势能不减 2024-04-10 

公司深度报告 食品饮料行业 2024 年投资展望：顺周期优先 2023-11-29 

公司普通报告 安井食品（603345）：增长稳健，盈利能力持续提升 2023-08-04 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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