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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 121 

行业总市值(亿元) 43,864.64 

行业流通市值(亿元) 19,392.84 
 

[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 

[Table_Report] 相关报告 
 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价(元) EPS PE 

PEG 评级 
2022 2023 2024E 2025E 2022 2023 2024E 2025E 

贵州茅台 1453.00  49.93 59.49 69.48 79.08 29.1

0  

24.42  20.91  18.37  1.47  买入 

五粮液 128.95  6.88 7.78 8.79 9.84 18.7

4  

16.57  14.67  13.10  1.31  买入 

燕京啤酒 8.50  0.12 0.23 0.33 0.45 70.8

3  

36.96  25.76  18.89  0.67  买入 

山西汾酒 193.50  6.65 8.56 10.68 13.01 29.1

0  

22.61  18.12  14.87  0.90  买入 

安井食品 73.01  3.75 5.04 5.86 7.07 19.4

7  

14.49  12.46  10.33  0.62  买入 

备注：股价为 2024年 7月 5 日收盘价。 

 
 

[Table_Summary] 投资要点 

◼ 啤酒：旺季叠加赛事催化，期待销量反转。随着 6 月下旬欧洲杯赛事举办，短

期拉动啤酒消费场景增加。啤酒消费持续升温，酒吧、酒馆等球迷观赛聚集地

客流量大幅提升，“宅家”球迷的夜宵需求也带动了即时零售渠道啤酒订单量

大幅增长。随着天气转热，得加赛事催化，啤酒销量在经历上半年下滑后有望

实现反转。美团数据显示，最近一周，平台上“欧洲杯”相关关键词搜索量环

比增长超 3 倍，其中“欧洲杯套餐”搜索量环比增长超 1110%，“欧洲杯酒吧”

搜索量环比增长 360%。上海、北京、成都、深圳、杭州等城市依次列搜索排行

榜前五位，“欧洲杯”相关酒水团购套餐的销量环比增约 150%。饿了么数据显

示，欧洲杯开赛以来，夜宵时间段内运动饮料、啤酒、预调配制酒分别增长 60%、

50%和 42%。我们持续看好啤酒旺季行情，重点推荐青岛啤酒、燕京啤酒、华润

啤酒，建议关注重庆啤酒。 

◼ 茅台：系列酒实现双过半，茅台 1935 着眼长远。7 月 5 日，贵州茅台酱香酒营

销公司召开 2024 年半年营销工作会，茅台集团董事长张德芹、总经理王莉出

席会议并发表讲话，体现公司对系列酒的高度重视。茅台系列酒在 2024 年上

半年顺利实现销量营收双过半目标，张德芹提到“十个基础”支撑企业运营发

展的根本，从人员团队、渠道、消费者、制度、场景、品牌等方面阐述对茅台

酱香系列酒的发展期望。王莉强调从品质、渠道、品牌和服务入手塑造核心竞

争力，提及要建立品质表达体系、建立产品退出机制、不断提升产品力，反映

了对产品品质的高要求和对市场的深刻理解。茅台管理层明确指出，系列酒要

确保圆满完成全年目标任务，进一步发挥好茅台酒“护城河”、茅台“增长极”

的积极作用。2）茅台 1935 既提质升级后，本周暂停发货去库挺价。根据酒业

家，7 月 2 日茅台 1935 已超进度完成 2024 年上半年各项任务指标，即日起暂

停投放茅台 1935 合同计划。今年 5 月，茅台 1935 在 i 茅台的投放方式从申购

改为云购，使投放量与市场需求更加贴合；在品质上，6 月下旬进行了酒体升

级；在渠道生态方面，本周宣布暂停发货，有助于渠道库存出清和预期修复，

预计后续将有更多渠道政策出台。我们认为，进入下半年后，茅台营销工作会

在即，有望推出更加系统的改革措施，充分激发公司的品牌、渠道、竞争格局

护城河作用，形成更加稳健的生态体系。 

◼ 五粮液：发布经典五粮液全系产品，坚定向更高端布局。本周经典五粮液战略

发布会在成都召开，发布经典五粮液 10、经典五粮液 20、经典五粮液 30、经

典五粮液 50 全系产品，以进一步抢占超高端市场份额。今年五粮液公司在产

品创新上大步向前，继五粮液代际产品系列酒度数系统化，实现 39 度、45 度、
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52 度、68 度四个度数的全覆盖后，此次又推出年份陈年酒体为核心的经典五

粮液全系产品。根据酒业家，经典五粮液或探索平台公司模式运作以激发经销

商主动性，充分利用厂商资源。我们认为，此前浓香型白酒在 2000 元以上价

格带竞争对手较少，经典五粮液在贡献报表收入的同时，也为高净值浓香型白

酒消费者提供了更丰富的选择，有助于引导八代五粮液消费者向上升级，最终

拉升五粮液品牌价值和价格认知。超高端酒新品前期培育的核心在于稀缺性的

塑造，在建立起价值认知后稳步放量扩展消费面，也将有利于消费者逐步认可

浓香老酒的价值。 

◼ 餐饮供应链：餐饮行业持续承压，静待冻品需求回暖。天眼查数据显示，截至

2024 年 6 月 30 日，国内餐饮相关企业新注册量达到 134.6 万家，而注销、吊

销量也达到较高的 105.6 万家（吊销：10471 家、注销：1045678 家）。而 2023

年全年，吊销、注销的餐饮企业数据是 135.9 万家。2024 仅上半年 1-6 月，闭

店数就“逼近”2023 年一整年。根据冻品头条的调研，从全国范围看，2024 年

主做流通批发和电商生意的经销商，几乎全部出现了业绩下滑，幅度在 20%-

30%不等。主做餐饮市场的经销商，24 年也表现不佳，大多与 23 年持平或略有

下降。冻品经销商和厂商加速转型，静待行业需求回暖。 

◼ 消费复苏可期，积极买入食品饮料。产业层面经历了 2-3 年的调整，问题出清，

今年低预期的背景下，商家积极去库存，白酒和大众品动销有望迎来拐点；随

着预期的修复以及政策的加码，我们认为食品饮料具备较好的投资价值。 

➢ 白酒重点推荐：茅台、泸州老窖、古井、山西汾酒、今世缘、五粮液、迎驾等； 

➢ 大众品重点推荐：燕京啤酒、安井、青啤、重啤、天味、劲仔、千禾、伊利、

颐海、中炬、海天等。关注绝味、洽洽、安琪等公司成本改善带来的机会。 

➢ 风险提示：全球以及国内疫情扩散风险、外资大幅流出风险、政策风险、渠道调研样

本偏差风险、研究报告中使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做

市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合指数

为基准（另有说明的除外）。 
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