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银行 非银金融 通信 家用电器 电子 汽车 商贸零售 交通运输 公用事业 国防军工 石油石化 建筑装饰 机械设备 计算机 煤炭 综合

涨跌幅 34.4% 30.2% 28.8% 25.4% 18.5% 16.3% 13.7% 13.0% 10.2% 7.1% 6.2% 5.6% 5.0% 4.4% 4.4% 3.2%

超额收益 24.4% 20.2% 18.8% 15.4% 8.5% 6.3% 3.7% 3.0% 0.2% -2.9% -3.8% -4.4% -5.0% -5.6% -5.6% -6.8%

有色金属 电力设备 传媒 环保 钢铁 房地产 基础化工 社会服务 纺织服饰 建筑材料 轻工制造 食品饮料 美容护理 农林牧渔 医药生物

涨跌幅 3.2% 3.1% 2.2% 1.9% 0.2% -2.1% -5.1% -5.1% -5.3% -5.9% -6.0% -8.0% -10.3% -11.6% -14.3%

超额收益 -6.8% -6.9% -7.8% -8.1% -9.8% -12.2% -15.1% -15.1% -15.3% -15.9% -16.0% -18.0% -20.3% -21.6% -24.3%







证券代码 证券简称 23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3

600519.SH 贵州茅台 19% 20% 13% 20% 18% 17% 16%

000858.SZ 五粮液 13% 5% 17% 14% 12% 10% 1%

000568.SZ 泸州老窖 21% 30% 25% 9% 21% 11% 1%

600809.SH 山西汾酒 20% 32% 14% 27% 21% 17% 11%

002304.SZ 洋河股份 16% 16% 11% -22% 8% -3% -45%

000596.SZ 古井贡酒 25% 27% 23% 9% 26% 17% 13%

603369.SH 今世缘 27% 31% 28% 27% 23% 22% 10%

603198.SH 迎驾贡酒 22% 29% 22% 19% 21% 19% 4%

600702.SH 舍得酒业 7% 32% 8% 28% 4% -23% -31%

000799.SZ 酒鬼酒 -43% -32% -37% 22% -49% -13% -67%

600779.SH 水井坊 -40% 2% 21% 51% 9% 17% 0%

603589.SH 口子窖 21% 34% 5% 10% 11% 6% -22%

600559.SH 老白干酒 10% 10% 13% 18% 13% 9% 0%

600199.SH 金种子酒 25% 31% 43% 7% -3% -26% -54%

000860.SZ 顺鑫农业 5% -19% 0% -31% -1% -23% -37%

603919.SH 金徽酒 27% 21% 48% 17% 20% 8% 16%

600197.SH 伊力特 19% -6% 144% 86% 12% 4% -23%

002646.SZ 天佑德酒 -6% 53% 44% 42% 33% -12% -19%

合计 15% 17% 15% 15% 15% 11% 1%





% 2023



 







23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
东鹏饮料 24.1% 30.0% 35.2% 40.9% 39.8% 47.9% 47.3%
香飘飘 37.0% 35.2% 20.4% 3.1% 6.8% -7.5% -6.1%
李子园 1.1% -0.9% 2.0% 0.2% -3.2% -3.0% 4.5%
欢乐家 43.7% 17.1% 7.8% 15.6% 6.6% -0.2% 0.2%
承德露露 2.1% 2.4% 6.4% 27.5% 7.5% 15.4% -3.0%
养元饮品 8.8% 10.2% 10.4% -9.4% 3.9% -19.1% -18.8%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
东鹏饮料 44.3% 49.0% 33.2% 39.7% 33.5% 74.6% 78.4%
香飘飘 109.8% 28.3% -12.3% -4.2% 331.3% -9.7% -0.6%
李子园 45.0% 21.1% 4.7% -27.3% -3.8% -49.3% 13.9%
欢乐家 66.0% 40.9% 32.5% 19.7% -3.7% -99.2% -97.2%
承德露露 1.6% 21.5% 4.6% 7.4% 3.0% -37.8% -2.3%
养元饮品 39.9% 5.2% 20.4% -61.9% 20.0% -15.7% -47.3%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
东鹏饮料 43.5% 42.7% 41.5% 44.9% 42.8% 46.1% 45.8%
香飘飘 31.0% 23.6% 38.5% 43.9% 33.6% 25.7% 40.9%
李子园 36.6% 36.8% 35.7% 34.2% 38.2% 38.3% 41.0%
欢乐家 36.9% 37.7% 38.6% 41.1% 38.7% 31.9% 30.3%
承德露露 47.6% 37.3% 37.5% 37.7% 43.7% 36.0% 40.7%
养元饮品 46.9% 39.9% 45.6% 46.9% 47.2% 46.3% 45.5%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
东鹏饮料 15.7% 15.9% 17.5% 20.4% 17.1% 14.3% 17.9%
香飘飘 26.8% 37.3% 25.9% 17.4% 24.0% 35.6% 26.1%
李子园 11.7% 7.8% 13.3% 14.9% 10.8% 18.6% 16.1%
欢乐家 9.1% 13.9% 14.9% 12.5% 12.9% 21.0% 18.3%
承德露露 18.0% 8.6% 5.6% 8.5% 16.0% 18.9% 10.0%
养元饮品 8.5% 16.7% 13.0% 13.5% 7.3% 23.9% 16.3%

收入增速

归母净利润增速

毛利率

销售费用率













23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
洽洽食品 -6.7% 8.3% 5.1% -6.9% 36.4% -20.2% 3.7%
劲仔食品 68.4% 35.2% 45.9% 26.5% 23.6% 20.9% 12.9%
盐津铺子 55.4% 57.6% 46.2% 20.2% 37.0% 23.4% 26.2%
甘源食品 22.2% 48.1% 37.3% 10.9% 49.8% 4.9% 15.6%
三只松鼠 -38.5% -3.1% 38.6% 29.2% 91.8% 43.9% 24.0%
有友食品 -12.5% 11.2% 11.5% -27.6% 18.0% 3.0% 28.0%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
洽洽食品 -14.4% -37.5% -13.5% -15.1% 35.1% 7.6% 21.4%
劲仔食品 95.7% 20.2% 48.4% 122.6% 87.7% 58.7% 42.6%
盐津铺子 81.7% 98.9% 67.3% 32.6% 43.1% 19.1% 15.6%
甘源食品 145.0% 246.5% 95.3% 67.0% 65.3% 16.9% 17.1%
三只松鼠 18.7% 52.0% 40.9% 39.7% 60.8% 51.2% 221.9%
有友食品 121.4% -16.8% -40.2% -79.7% -8.8% -0.1% 75.2%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
洽洽食品 28.5% 20.6% 26.8% 29.3% 30.4% 25.0% 33.1%
劲仔食品 26.0% 26.5% 26.8% 32.6% 30.0% 30.8% 30.1%
盐津铺子 34.6% 36.0% 32.9% 31.1% 32.1% 33.0% 30.6%
甘源食品 36.3% 34.9% 37.5% 36.0% 35.4% 34.4% 36.8%
三只松鼠 28.3% 18.7% 24.4% 20.8% 27.4% 21.9% 24.5%
有友食品 33.8% 31.7% 27.0% 24.8% 31.4% 30.2% 28.9%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
洽洽食品 10.7% 8.5% 8.4% 9.0% 12.3% 10.0% 7.9%
劲仔食品 11.9% 10.5% 11.9% 9.0% 13.1% 12.1% 12.2%
盐津铺子 13.8% 11.5% 11.8% 13.2% 13.0% 13.5% 12.1%
甘源食品 13.7% 11.8% 9.9% 11.1% 13.1% 13.5% 11.4%
三只松鼠 15.2% 21.2% 19.3% 16.3% 16.3% 21.1% 19.1%
有友食品 9.4% 10.9% 13.8% 14.8% 11.8% 12.1% 9.3%

收入增速

归母净利润增速

毛利率

销售费用率



渠道企业 政策时间

好想来
延期至

2024.12.31

爱零食
2024.11.4

-
2024.12.30

1. 0加盟费、管理费、培训费、服务费、装修利润
2. 开店补贴最高10.8万元
3. 大招牌补贴300-500元/㎡
*24Q3促销补贴和高竞争门店补贴不再展示

鸣鸣很忙
2024.11.1

-
2024.12.30

近期加盟优惠政策

1. 0加盟费、选址费、服务费、配送费、管理费

1. 新开首店补贴16万元
2. 老店多开补贴20万元
*24H1单店补贴10万元，多店补贴12万元



2024年

1 南京江北店 嘉兴经开店 扬州邗江店

2 东莞寮步店 上海金桥店 合肥经开店

3 绍兴越城店 北京北七家店 天津红桥店

4 温州鹿城店 深圳宝安店 西安雁塔店

5 泉州晋江店 广州荔湾店

6 武汉江岸店 张家港店

7 成都武侯店 无锡惠山店

2025年计划



代表企业 触达目标 零食品类 零食价格

零食专卖
零食很忙
来伊份等

增强区域渗透 高 低

会员店
山姆
Costco

强化品牌势能
和品质背书

低 中

KA/CVS
沃尔玛
全家

进入上线市场 中 高

其他渠道 夫妻店等 下沉市场 中 低

电商
天猫、京东

抖音
新品推广试销 高 中

私域 微信等 存量黏性用户 低 中

渠道

线下

线上

公司

劲仔食品

三只松鼠

盐津铺子

洽洽食品

卫龙美味

甘源食品
在海外市场通过经销商取得突破；重要KA客户转直营以应对商超渠道流
量下滑；调整电商负责人、搭建团队

渠道精耕为一号工程，加大城市合伙人的招聘力度和费用投放，持续开发
县域市场；产品在量贩和山姆销售良好；电商渠道引入专业团队

线上传统电商起家，抖音渠道能力突出并外溢赋能其他渠道；5月提出线
下分销后持续推进；10月底收购爱零食、爱折扣

KA起家，逐渐完成全渠道布局的转型，渠道结构占比较为均匀，积极与
零食量贩合作，通过抖音+山姆打造新大单品

入驻量贩后快速增长；助销+辅销模式逐渐跑通，迎来渠道收获期

渠道布局情况

流通起家，入驻量贩和品规改革同时推动全渠道建设；当前线下BC为重
点，线上抖音有所承压，针对性引入电商和现代渠道的高管团队



 

健康化

功能化

新中式

原料健康化

工艺健康化

功能食品零食化

零食添加功能属性

国产品牌

中式食材、口味

休闲零食

三大增长

主线



 





2018 2019 2020 2021 2022 2023 24H1

颐海国际 118% 6% 29% 58% -35% -22% -17%

天味食品 74% 102% 314% 60% -30% -55% 48%

日辰股份 41% 14% 1687% -31% 147% -62% 97%

安井食品 53% 33% 15% 31% 18% 35% -9%

千味央厨 326% 4% -51% 92% 20% 11% -8%

三全食品 80% -41% 21% 0% 69% -49% -27%

复调

速冻





酸辣凉拌汁

鲍鱼汁

烧烤汁

卤水汁

捞拌汁

白灼汁

...
94

95

96

97

98

99

牛油 酸汤 番茄 菌汤 螺蛳粉椰子鸡猪肚鸡

火锅锅底口味热度指数





23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
伊利股份 7.7% 1.1% 2.7% -1.8% -2.6% -16.5% -6.7%
光明乳业 -2.4% -1.3% -6.4% -14.8% -9.2% -10.9% -12.7%
燕塘乳业 10.9% 4.3% 1.6% 0.7% -11.6% -11.4% -13.1%
天润乳业 16.3% 9.8% 12.2% 13.0% 1.5% 5.9% 2.7%
三元股份 0.5% -0.9% -7.1% 2.6% -5.2% -13.1% -18.5%
新乳业 8.8% 12.7% 7.3% 10.6% 3.7% -0.9% -3.8%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
伊利股份 2.7% 2.9% 59.4% -23.5% 63.8% -40.2% 8.5%
光明乳业 13.1% 30.1% -117.4% 7423.2% -8.1% -28.2% -973.3%
燕塘乳业 41.8% 85.3% 70.4% 143.1% -42.9% -42.7% -44.3%
天润乳业 55.6% -2.5% -63.7% -101.1% -91.7% -145.8% 200.5%
三元股份 0.4% 237.2% 8.9% 117.2% 73.3% -68.4% -250.7%
新乳业 40.6% 20.5% 19.1% -2.1% 46.9% 17.7% 22.9%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
伊利股份 33.8% 32.5% 32.4% 31.5% 35.8% 33.6% 34.9%
光明乳业 20.0% 20.3% 15.5% 23.2% 19.6% 20.0% 18.1%
燕塘乳业 25.4% 28.8% 27.6% 21.8% 24.3% 27.3% 25.4%
天润乳业 20.1% 21.0% 17.6% 17.6% 16.4% 18.0% 19.9%
三元股份 24.1% 24.4% 21.7% 21.5% 23.8% 26.6% 20.7%
新乳业 27.1% 28.8% 26.4% 25.2% 29.4% 29.1% 28.8%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3
伊利股份 17.1% 18.0% 17.9% 18.7% 18.4% 20.6% 19.0%
光明乳业 11.8% 12.5% 13.0% 10.6% 11.5% 11.9% 14.5%
燕塘乳业 10.3% 9.3% 10.6% 10.9% 12.6% 10.4% 12.0%
天润乳业 5.6% 5.2% 5.7% 5.2% 5.7% 6.2% 6.4%
三元股份 18.4% 16.6% 15.9% 12.7% 17.0% 17.5% 18.7%
新乳业 15.5% 15.8% 14.0% 15.9% 17.1% 15.2% 15.3%

收入增速

归母净利润增速

毛利率

销售费用率











 





 





 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



mailto:suyiyun_yj@chinastock.com.cn

