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看好/维持  

食品饮料 行业报告 
 

  
近期五粮液和泸州老窖召开股东大会，从股东大会的反馈来看，龙头酒企

纷纷传递对未来良性发展的信心。我们认为，在当前市场环境下，酒企要更加

注重稳定市场秩序，增长质量要重于增长速度。股东大会反馈提振市场对白酒

板块的信心，在板块高 ROE、高股息率的特征下，建议关注经济复苏下的白

酒企业反弹机会。 

股东大会上，五粮液管理层表示，今年以来第八代五粮液的动销和回款进

度符合公司预期，社会库存也比较合理。在刚过去的端午，第八代五粮液的动

销保持了两位数的同比增长。从市场角度看，五粮液具有“三高一低”的特点，

即市场占有率高、复购率高、开瓶率高、社会库存低。同时管理层强调，今年，

第八代五粮液将遵循量价平衡原则，持续优化投放节奏和商家结构，控制和降

低第八代五粮液在主产品中的市场投放比例，新增计划量向其他主销产品倾

斜，主要包括 1618 五粮液、39 度五粮液、45 度五粮液和 68 度五粮液以及文

化定制酒倾斜。泸州老窖管理层在股东大会上也表示，对企业来说，不能只着

眼于眼前利益，而要兼顾长期发展。泸州老窖总经理林峰说，“我们特别反对

在遇到周期波动的时候，通过向经销商和终端压货，去美化业绩。”  

龙头酒企在行业周期下，仍顶住压力稳定市场价格，稳定市场秩序，有利

于增强企业核心竞争力，企业进一步提升市场占有率。随着近期茅台一系列措

施的出台，周内飞天茅台批价企稳回升，也对市场情绪有积极的引导。我们认

为白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，白酒价格也会回升。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：  

上周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：啤酒-1.92%，软饮料-1.95%，乳

品-2.68%，肉制品-3.03%，调味发酵品-3.19%，其他食品-3.37%，白酒Ⅲ-4.23%，

其他酒类-5.91%，黄酒(长江) -9.20%。 

上周酒类行业公司中，涨幅前五的公司为：百威亚太 4.90%，海南椰岛 4.66%，

古井贡 B 3.00%，青岛啤酒股份 0.87%，张裕 B 0.43%；表现后五位的公司为：

金枫酒业-7.16%，酒鬼酒-10.14%，舍得酒业-12.28%，中信尼雅-12.43%，会

稽山-20.31%。 

港股市场回顾： 

上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-3.99 %，

周黑鸭-1.14 %，康师傅控股 0.32%，颐海国际-4.80 %，农夫山泉-7.72 %，中

国旺旺 14.01 %，华润啤酒-5.58 %，百威亚太 4.90 %。 

 

风险提示：宏观经济复苏不及预期，国内价格恢复不及预期，行业复苏不及预

期，公司管理不及预期等。 

 

未来 3-6个月行业大事： 

2024-07-02 西麦食品：限售股份上市流通 

2024-07-17 千味央厨：限售股份上市流通 

 

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) 45136.18 5.48% 

流通市值(亿元) 43610.01 6.61% 

行业平均市盈率 20.75 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
   

分析师：孟斯硕 

010-66554041 mengssh@dxzq.net.cn 

执业证书编号： S1480520070004 

分析师：王洁婷 

021-25102900 wangjt@dxzq.net.cn 

执业证书编号： S1480520070003   

-30.8%

-22.3%

-13.8%

-5.2%

3.3%

11.9%

7/3 10/2 1/1 4/1 7/1

食品饮料 沪深300



P2 
东兴证券行业报告 
食品饮料行业：头部酒企传递发展信心，酒企齐心稳定市场秩序  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

 

1. 头酒企传递发展信心，酒企齐心稳定市场秩序 

近期五粮液和泸州老窖召开股东大会，从股东大会的反馈来看，龙头酒企纷纷传递对未来良性发展的信心。

我们认为，在当前市场环境下，酒企要更加注重稳定市场秩序，增长质量要重于增长速度。股东大会反馈提

振市场对白酒板块的信心，在板块高 ROE、高股息率的特征下，建议关注经济复苏下的白酒企业反弹机会。 

股东大会上，五粮液管理层表示，今年以来第八代五粮液的动销和回款进度符合公司预期，社会库存也比较

合理。在刚过去的端午，第八代五粮液的动销保持了两位数的同比增长。从市场角度看，五粮液具有“三高

一低”的特点，即市场占有率高、复购率高、开瓶率高、社会库存低。同时管理层强调，今年，第八代五粮

液将遵循量价平衡原则，持续优化投放节奏和商家结构，控制和降低第八代五粮液在主产品中的市场投放比

例，新增计划量向其他主销产品倾斜，主要包括 1618 五粮液、39 度五粮液、45 度五粮液和 68 度五粮液以

及文化定制酒倾斜。泸州老窖管理层在股东大会上也表示，对企业来说，不能只着眼于眼前利益，而要兼顾

长期发展。泸州老窖总经理林峰说，“我们特别反对在遇到周期波动的时候，通过向经销商和终端压货，去

美化业绩。”  

龙头酒企在行业周期下，仍顶住压力稳定市场价格，稳定市场秩序，有利于增强企业核心竞争力，企业进一

步提升市场占有率。随着近期茅台一系列措施的出台，周内飞天茅台批价企稳回升，也对市场情绪有积极的

引导。我们认为白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，白酒价格也会回升。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 

上周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：啤酒-1.92%，软饮料-1.95%，乳品-2.68%，肉制品-3.03%，调

味发酵品-3.19%，其他食品-3.37%，白酒Ⅲ-4.23%，其他酒类-5.91%，黄酒(长江) -9.20%。 

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 

上周酒类行业公司中，涨幅前五的公司为：百威亚太 4.90%，海南椰岛 4.66%，古井贡 B 3.00%，青岛啤酒股

份 0.87%，张裕 B 0.43%；表现后五位的公司为：金枫酒业-7.16%，酒鬼酒-10.14%，舍得酒业-12.28%，中

信尼雅-12.43%，会稽山-20.31%。 
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上周乳制品公司表现前五位：中国旺旺 14.01%、蒙牛乳业 6.38%、中国圣牧 2.20%、现代牧业 1.45%、阳光

乳业 0.98%；表现后五位的公司为：光明乳业-4.19%、贝因美-4.88%、皇氏集团-4.91%、妙可蓝多-5.10%、

天润乳业-6.01%。 

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 

上周调味品行业子板块表现前五的公司为：佳隆股份 2.22%、海天味业 0.35%、朱老六-1.21%、莲花控股-1.44%、

恒顺醋业-1.50%；表现后五位的公司为：千禾味业-4.80%、颐海国际-4.80%、天味食品-5.23%、中炬高新-8.43%、

ST 加加-8.91%。  

上周食品子板块涨幅前五的公司为：统一企业中国 3.94%、第一太平 1.97%、元祖股份 1.55%、万洲国际 1.38%、

达利食品 0.00%；表现后五位的公司为：仙乐健康-6.32%、ST春天-6.51%、科拓生物-7.07%、维他奶国际-7.38%、

盐津铺子-7.98%。 

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 

上周软饮料子板块涨幅前五的公司为：西藏水资源 1.67%、康师傅控股 0.32%、香飘飘-0.65%、承德露露-1.01%、

维维股份-2.04%；表现后五位的公司为：李子园-2.77%、均瑶健康-2.84%、养元饮品-3.23%、安德利-4.14%、

农夫山泉-7.72%。 

图7：软饮料板块涨跌前五的公司 
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资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

 

3. 行业&重点公司追踪  

3.1 上周重点公告 

【伊利股份|融资券兑付】2024年 6月 20日至 21日，公司完成了 2024年度第八期和九期超短期融资券的兑

付工作，本息兑付总额分别为人民币 60亿和 45亿元。 

【金达威|生产许可】公司新增“吡咯并喹啉醌二钠盐”和“肌醇”的生产许可。吡咯并喹啉醌是新有机辅

酶，能量饮料等食品的原料，设计产能为 5吨/年。肌醇是 B族维生素，设计产能产能 5000吨/年。 

【中炬高新|征地补偿】因深江铁路中山段建设需要，需征用公司位于中山站及周围片区的国有商住土地共

约 52.97亩，将为公司新增营业收入 29,636万元。 

【东鹏饮料|提质增效】公司制定了 2024年度“提质增效重回报”行动方案，以实现公司的长期可持续发展。

重要举措是聚焦主业发展，打造多品类矩阵，满足多元化消费需求。 

【莲花控股|业务转型】莲花控股转型算力业务，与新华三签订 330台 GPU采购合同，合同金额为 6.93亿元，

已向公司交付 12台 GPU，剩余 318台 GPU尚未交付，存在不确定性的风险。莲花紫星与 4家公司分别签订算

力服务合同，本月回款共计 200.8 万元。莲花紫星向浙江稠银贷款 6亿元，期限为 3 年，已使用上述授信

37,919.46万元。 

【克明食品|股权激励】公司 2024年激励计划授予的股票期权数量为 1,960万份，行权价格为 7.43元，占

现有总股本的 5.70%，要求 2024 年-2026年营业收入复合增长率不低于 10%。 

3.2 上周重点新闻 

【消费场景|打造培育】6月 24日，国家发展改革委等部门印发《关于打造消费新场景培育消费新增长点的

措施》的通知。通知包括六方面重点任务：培育餐饮消费新场景、培育文旅体育消费新场景、培育购物消费

新场景、培育大宗商品消费新场景、培育健康养老托育消费新场景、培育社区消费新场景。 

【泸州老窖|订单停止】2024年 6月 28日，泸州老窖发布通知称，经研究决定，即日起停止接收国窖 1573 38

度经典装订单及货物发运。 
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【海天醋业|工厂】海天醋业新增智能化极速灌装设备，可以实现每小时可灌装 48000 瓶调味品，还能通过

智能检测技术应用，对产品进行智能检测，剔除不合格产品。 

【蒙牛|科学技术进步奖】 蒙牛集团作为主要完成单位提报的“优良乳酸菌种质资源挖掘与产业化关键技术

创新及应用”，获国家科学技术进步奖二等奖。 

【会稽山|市场波动】会稽山上周下跌 20.31%，彻底抹平此前气泡黄酒带来的涨幅，现报 10.6元，总市值 51

亿元，公司澄清气泡黄酒单品销售额占比较小。据统计，2024年 1月 1日至 6月 19日，“一日一熏”气泡黄

酒单品销售额为 1650万元，占公司 2023年度酒类销售总额的 1.2%，尚未对公司业绩产生重大影响。 

【校园食品|征求意见】市场监管总局等起草《关于进一步加强校园食品安全工作的指导意见（征求意见稿）》，

提出落实校长负责制、加强病媒生物防制、规范复用餐饮具清洗消毒、规范大宗食材采购、加强进货查验制

度落实、严格承包经营行为管理、加强校外供餐单位管理、强化应急处置能力等 8条内容。 

4. 风险提示： 

宏观经济复苏不及预期，国内价格恢复不及预期，行业复苏不及预期，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：618 数据体现消费弱复苏，部分食品饮料公司线上表现不俗 2024-06-27 

行业普通报告 食品饮料行业：茅台稳定批价组合拳出击，将稳定市场预期 2024-06-25 

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 

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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