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高成长再超预期，盈利能力

持续提升  

 

核心观点 

公司第二成长曲线东鹏补水啦高速放量，全年 10 亿收入可期，

并推出鸡尾酒、茶饮料、椰汁等多款新品，均以高性价比优势切

入市场，多品类表现亮眼。公司制定了以能量饮料为第一发展曲

线，以电解质饮料、咖啡饮料为第二发展曲线，逐渐从单一品类

向多品类综合饮料集团发展。公司终端网点不断拓展，团队积极

性充足，持续加强销售终端的冰冻化陈列，单点产出不断提高，

全国化布局不断深入。 

事件 

公司发布 2024 年前三季度业绩预增公告 

公司 24Q1-3 营业收入 124.0-127.2 亿元，同比增长 43.5%~47.2%，  

归母净利 26.0-27.3 亿元，同比增长 57.0%~64.9%，扣非归母净利

25.5-26.8 亿元，同比增长 69.8%~78.4%。 

公司单 Q3 营业收入 45.4-48.5 亿元，同比增长 42.3%~52.4%，归

母净利 8.7-10.0 亿元，同比增长 58.8%~82.5%，扣非归母净利

8.4-9.7 亿元，同比增长 64.8%~90.2%。 

简评 

增长再超预期，高成长逻辑持续兑现 

2024 年 1-9 月公司始终 “以动销指导相关的经营活动”作为公

司的明确共识，持续推进全国化战略，通过精细化渠道管理，不

断加强渠道运营能力，继续加强冰冻化建设，提高全品项产品的

曝光率、拉动终端动销；同时，公司在夯实东鹏特饮基本盘，持

续保持增长的基础上，积极探索多品类发展，培育新的增长点，

为公司的持续增长注入了新的活力，从而进一步带动收入的增

长。以预增公告中位数计算，公司 Q3 收入 46.9 亿元，同比增长

47.3%，再次超出市场预期。东鹏特饮百亿收入后增势仍足，消

费人群年轻化、白领化，全国化持续拓展，6 月末公司终端网点

超 360 万家。第二成长曲线补水啦高速放量，全年突破 10 亿可

期，其他饮料同步高速增长，多品类战略取得成效，平台化矩阵

渐成，全国化潜能进一步验证。 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-8.17/-26.00 3.55/-7.96 14.84/10.07 

12 月最高/最低价（元）  286.00/162.67 

总股本（万股）  52,001.30 

流通 A 股（万股）  52,001.30 

总市值（亿元）  1,092.03 

流通市值（亿元）  1,092.03 

近 3 月日均成交量（万）  114.16 

主要股东   

林木勤  49.74% 
 

股价表现  
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【中信建投饮料乳品】东鹏饮料

(605499):多品类增长势头迅猛，单点

产出持续提升 
 
 

-20.00%

0.00%

20.00%

40.00%

60.00%

80.00%

2
3
-
1
0

2
3
-
1
1

2
3
-
1
2

2
4
-
0
1

2
4
-
0
2

2
4
-
0
3

2
4
-
0
4

2
4
-
0
5

2
4
-
0
6

2
4
-
0
7

2
4
-
0
8

2
4
-
0
9

东鹏饮料 沪深300

东鹏饮料(605499.SH) 
 



 

  

1 

A 股公司简评报告 

东鹏饮料 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

规模效应释放，利润增长超预期 

以预增公告中位数计算，公司 Q3 归母净利润 9.3 亿，同比增长 70.7%，归母净利率 19.9%，同比提升 2.7pcts。

公司 Q3 扣非净利润 9.1 亿，同比增长 77.5%，扣非净利率 19.4%，同比提升 3.3pcts。公司利润增长超预期，预

计主要系部分冰柜投放费用前置，大单品规模效应释放，整体费用率优化，带动公司盈利能力持续提升。 

盈利预测与投资建议：国内能量饮料竞争格局激烈变革，东鹏通过全国化不断提升市占率，我们看好公司大单

品东鹏特饮持续放量。公司仍在全国化稳步拓展过程中，同时不断拓展第二成长曲线，极高的性价比与差异化

成为市场开拓的有力抓手。我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 158.54/202.23/252.28 亿元，同比增长

41%/28%/25%，净利润分别为 31.56/41.47/52.44 亿元，同比增长 55%/31%/26%，对应 PE 分别为 35/26/21 倍，

公司为饮料板块高成长标的，维持“买入”评级。 

风险提示：1.功能饮料行业竞争加剧：红牛诉讼案若有新的进展，胜者一方可能会加大广告和市场投入，加剧

市场竞争。其他品牌若为了提高市占率，也可能会加大对消费者的争夺。2.对单一产品过于依赖；公司营收依

赖功能饮料产品，其他饮料类产品营收占比相对较小，若功能饮料市场饱和，则会对公司整体增速产生重大影

响。3.新增产能投放进度低于预期：公司产能充足保障了生产供应销售，若产能投放较慢导致产能不足，则会

影响公司销售节奏。4.省外扩张低于预期：省外市场在公司营收中占比逐步提升，华东、西南、华中市场增长

迅速，若省外市场对公司产品接受度不高则会影响公司全国化的进展。 

 

重要财务指标 

 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 8,505 11,263 15,854 20,223 25,228 

增长率(%) 22 32 41 28 25 

净利润(百万元) 1,441 2,040 3,156 4,147 5,244 

增长率(%)  21 42 55 31 26 

EPS(元/股，摊薄) 2.77 3.92 6.07 7.98 10.08 

P/E(倍) 76 54 35 26 21 

资料来源：公司公告，中信建投 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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