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食品饮料行业：餐饮呈现平稳增长，
餐饮产业链有望持续复苏 

 

 2024 年 11 月 20 日 

看好/维持  

食品饮料 行业报告 
 

  
受益于家电以旧换新等一系列消费政策的支持，国内消费逐渐恢复，其中餐饮

消费呈现平稳增长。我们判断随着国家系列经济刺激政策的落地，消费复苏将

是明年的确定性趋势，特别是餐饮产业链的复苏是明年食品饮料投资的重要主

线，建议重点关注调味品板块。 

据国家统计数据，10 月份，我国社会消费品零售总额 45396 亿元，同比增长

4.8%，增速比上月加快 1.6 个百分点。10 月份社会消费品零售总额同比增速

创今年下半年以来的新高，并已连续两个月保持加快增长的态势。其中 10 月

餐饮行业收入总额 4952 亿元，同比增长 3.2%，比上月加快 0.1 个百分点，虽

然月增速慢于年初，但是餐饮消费整体仍处于平稳增长。预期在各地消费券刺

激下，餐饮消费将有进一步的复苏空间。 

我们认为随着餐饮消费的复苏，围绕餐饮产业的上下游需求都将有所恢复，白

酒、调味品、啤酒等行业整体需求处于逐步恢复当中。特别是调味品行业，推

测中秋后行业整体在去库存过程中，随着元旦、春节旺季消费的到来，旺季备

货期有望开启，预期 Q4 主流调味品企业实现稳健增长可期。当前调味品行业

整体估值在 38 倍，远低于 10 年均值 51.3 倍，估值存在修复空间，受益标的：

海天味业、涪陵榨菜等。 

 

市场回顾：  

上周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：黄酒（长江）-1.26%，啤酒-1.89%，

其他酒类-3.38%，肉制品-3.39%，软饮料-3.40%，调味发酵品-4.05%，白酒

-4.81%，乳品-6.94%，其他食品-8.05%。 

上周酒类行业公司中，涨幅前五的公司为：金枫酒业 2.87%，ST 通葡 1.01%，

威龙股份 0.36%，青岛啤酒-0.26%，青岛啤酒股份有限公司-8.90%；表现后五

位的公司为：华润啤酒-13.22%，百威亚太-11.66%，皇台酒业-10.22%，顺鑫

农业-9.97%，迎驾贡酒-0.96%。 

港股市场回顾： 

上周港股必需性消费指数-7.12%，其中关键公司涨跌幅为：中国飞鹤-5.88%，

周黑鸭-5.11%，康师傅控股-6.35%，颐海国际-9.13%，农夫山泉-8.45%，中

国旺旺-9.50%，华润啤酒-13.22%，百威亚太-11.66%。 

 

风险提示：宏观经济下行，中美关系变化对经济带来的影响，消费复苏不及预

期等。 

未来 3-6 个月行业大事： 

2024-11-20 好想你：限售股份上市流通 

2024-12-09 天味食品：限售股份上市流通 

2024-12-11 华统转债：可转债提前赎回 

2024-12-18 新乳转债：票面利率调整 

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 2.78% 

行业市值(亿元) 49857.36 5.3% 

流通市值(亿元) 48365.33 6.35% 

行业平均市盈率 22.34 / 
 

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. 餐饮呈现平稳增长，餐饮产业链有望持续复苏 

 受益于家电下乡等一系列消费政策的支持，国内消费逐渐恢复，其中餐饮消费呈现平稳增长。我们判

断随着国家系列经济刺激政策的落地，消费复苏将是明年的确定性趋势，特别是餐饮产业链的复苏是明年食

品饮料投资的重要主线，建议重点关注调味品板块。 

据国家统计数据，10 月份，我国社会消费品零售总额 45396 亿元，同比增长 4.8%，增速比上月加快

1.6 个百分点。10 月份社会消费品零售总额同比增速创今年下半年以来的新高，并已连续两个月保持加快增

长的态势。其中 10 月餐饮行业收入总额 4952 亿元，同比增长 3.2%，比上月加快 0.1 个百分点，虽然月增

速慢于年初，但是餐饮消费整体仍处于平稳增长。预期在各地消费券刺激下，餐饮消费将有进一步的复苏空

间。 

我们认为随着餐饮消费的复苏，围绕餐饮产业的上下游需求都将有所恢复，白酒、调味品、啤酒等行业

整体需求处于逐步恢复当中。特别是调味品行业，推测中秋后行业整体在去库存过程中，随着元旦、春节旺

季消费的到来，旺季备货期有望开启，预期 Q4 主流调味品企业实现稳健增长可期。当前调味品行业整体估

值在 38 倍，远低于 10 年均值 51.3 倍，估值存在修复空间，受益标的：海天味业、涪陵榨菜等。 

2. 市场表现 

上周食品饮料各子行业中，周涨跌幅依次为：黄酒（长江）-1.26%，啤酒-1.89%，其他酒类-3.38%，肉制

品-3.39%，软饮料-3.40%，调味发酵品-4.05%，白酒-4.81%，乳品-6.94%，其他食品-8.05%。 

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：金枫酒业 2.87%，ST 通葡 1.01%，威龙股份 0.36%，青岛啤酒-0.26%，

迎驾贡酒-0.96%；表现后五位的公司为：华润啤酒-13.22%，百威亚太-11.66%，皇台酒业-10.22%，顺鑫农

业-9.97%，青岛啤酒股份-8.9%。 

上周乳制品公司表现前五位：雅士利国际 0.00%，庄园牧场 0.00%，科迪退 0.00%，中国圣牧-1.11%，燕塘乳

业-1.73%；表现后五位的公司为：贝因美-15.08%，骑士乳业-14.39%，西部牧业-12.79%，麦趣尔-9.76%，

中国旺旺-9.50%。 
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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四（不含 ST）的公司为：莲花控股 11.59%，星湖科技-1.51%，日辰股份-2.14%，

恒顺醋业-2.75；表现后五位的公司为：佳隆股份-14.62%，仲景食品-12.02%，朱老六-9.17%，颐海国际-9.14%，

天味食品-6.80%。 

上周食品子板块涨幅前五的公司为：有友食品 12.16%，祖名股份 11.82%，嘉必优 8.89%，ST 春天 7.17%，维

他奶国际 5.20%；表现后五位的公司为：西王食品-27.96%，黑芝麻-23.76%，品渥食品-19.03%，海欣食品

-11.82%，惠发食品-10.20。 

 

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：香飘飘 15.10%，承德露露 0.66%，西藏水资源-1.43%，李子园-1,。

77%，养元饮品-2.90%；表现后五位的公司为：泉阳泉-14.70%，欢乐家-11.92%，农夫山泉-8.46，维维股份

-8.20%，安得利-6.75%。 
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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 上周重点公告 

【重庆啤酒|利润分配】11月 12 日，公司发布《关于 2024 年度中期利润分配方案的公告》。公司拟向全体股

东派发现金红利，每股派发现金红利人民币 1.50 元（含税），合计分配现金红利 725,956,797.00 元（含税）。 

 

【洽洽食品|期权授予】11 月 12 日，公司发布《关于向激励对象首次授予股票期权的公告》。股票期权首次

授予日为 2024 年 11 月 11 日；股票期权首次授予数量为 418.00 万份，占本激励计划草案公告时公司股本总

额 50,700.2381 万股的 0.82%；股票期权首次授予价格为 19.97 元/份。 

 

【金徽酒|减持股份公告】11 月 11 日，公司发布《关于持股 5%以上股东减持股份计划公告》。原持有公司无

限售流通股份 25,363,000 股（占公司总股本的 5%）的济南铁晟叁号投资合伙企业因自身资金需求，计划通

过集中竞价或大宗交易方式减持其持有的公司股份合计不超过 15,217,800 股，减持比例不超过公司总股本

的 3%。 

 

【洽洽食品|回购】11 月 14 日，洽洽食品发布公告，公司拟使用公司自有资金和股票回购专项贷款资金以集

中竞价交易方式回购公司部分社会公众股份(A 股)，公司拟回购股份用于后期实施股权激励计划或员工持股

计划的股份来源;回购的资金总额不低于人民币 4000 万元(含)，且不超过人民币 8000 万元(含)，回购价格

不超过人民币 47.48 元/股(含)。 

 

【承德露露|回购】11 月 14 日，承德露露发布回购报告书，计划使用自有资金或自筹资金以集中竞价交易的

方式回购部分 A股社会公众股份，回购数量不低于 3000 万股且不超过 6000 万股，回购价格不超过 11.75 元

/股，资金总额不超过 7.05 亿元，回购期限为自股东大会审议通过之日起 12个月内。回购股份将用于注销

以减少公司注册资本，预计回购后公司总股本将减少至 9.93 亿股。 

 

3.2 上周重点新闻 
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【香飘飘|奶茶新品】11月 11 日，公司发布投资者关系活动记录表，介绍此次奶茶新品是在之前的“如鲜”

燕麦奶茶的产品基础上，继续沿着品牌年轻化、品类健康化方向进行升级的产品。目前，两款新品“原叶现

泡轻乳茶”和“原叶现泡奶茶”在线上和线下的部分区域进行试销，原叶现泡轻乳茶线上销售占比较大，原

叶现泡奶茶在线下部分区域进行销售，销售反馈良好。 

 

【南侨食品|营业收入】11 月 11 日，公司发布《2024 年 10 月营业收入简报》。公司 2024 年 10 月合并营业

收入为人民币 24,816.04 万元，同比增长 8.50 %。 

 

【三只松鼠|新型渠道】11 月 10 日，三只松鼠在安徽省芜湖市召开 111 线下品销大会。董事长章燎原表示，

零售行业正迎来一场更深刻的变革，2025 年是从量贩零食到量贩零食+，以及全品类折扣超市的真正元年，

而这场变革的主战场在社区，三只松鼠将积极拥抱这个新兴渠道。并且针对旗下零售品牌“爱折扣”的加盟

免加盟费，单店补贴 10万元，当日签约再补贴 5万元。 

 

【商务部|白兰地反倾销】11 月 11 日，商务部发布关于对原产于欧盟的进口相关白兰地实施临时反倾销措施

的补充公告，初步认定原产于欧盟的进口相关白兰地存在倾销。故 2024 年 11 月 15 日起，进口经营者在进

口被调查产品时，应向中华人民共和国海关提供保证金或保函。计算公式为：保证金金额=（海关审定的完

税价格×保证金征收比率）×（1+进口环节增值税税率）÷（1－进口环节消费税比例税率）；保函金额应与

保证金金额相等。 

 

【五粮液|假酒鉴定】11月 13 日，五粮液在官网发布《致五粮液消费者的告知书》称，据本月活动数据统计，

对消费者在线上平台购买的 148 瓶产品鉴定中，共计发现假冒公司产品 18瓶，占鉴定总数的 12%；其中根据

消费者提供的购买凭证，发现 14 瓶假冒产品部分来源于某大型电商平台“百亿补贴”频道中的店铺，占假

冒产品总数的 77%，其余 4瓶来源于其他电商平台中的店铺。 

 

4. 风险提示： 

政策落地不及预期，经济复苏不及预期，食品饮料消费不及预期等。 
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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：白酒三季报承压，复苏趋势静待春节旺季验证 2024-11-08 

行业普通报告 食品饮料行业：调味品景气度逐步改善，估值存在修复空间 2024-10-25 

行业普通报告 食品饮料行业：增量政策持续发力推动市场信心回暖，关注需求改善 2024-10-22 

行业普通报告 食品饮料行业：一揽子政策，如何影响食品饮料消费？ 2024-09-25 

行业深度报告 食品饮料行业：从利率角度观察食品饮料资产定价 2024-09-12 

行业深度报告 食品饮料行业：长风破浪会有时—2024 年中期策略报告 2024-08-01 

行业普通报告 食品饮料行业：国际奶价持续震荡，国内奶价仍处下行周期 2024-07-11 

行业普通报告 食品饮料行业：白酒消费税改革的思考 2024-07-11 

行业普通报告 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 2024-07-03 

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 

公司普通报告 三只松鼠（300783.SZ）：Q3 业绩超预期，改革效果进一步释放 2024-10-11 

公司普通报告 三只松鼠（300783.SZ）：业绩符合预期，改革成效逐步显现 2024-09-02 

公司普通报告 安井食品（603345.SH）：小龙虾及水产短期承压，主业依旧稳健 2024-08-22 

公司普通报告 贵州茅台（600519.SH）：业绩势能不减，高分红稳定市场信心 2024-08-13 

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 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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