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春糖反馈平稳，关注需求复苏 

——食品饮料行业周报 20250317-20250323    
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[Table_Summary] 
◼ 投资要点： 

本周行业要闻：1）糖酒会即将开幕：第 112 届全国糖酒商品交易会将

于 3 月 25-27 日，在成都中国西部国际博览城和世纪城新国际会展中

心盛大举办。本届展会将继续采用“一城双馆”创新模式，由“展、

会、赛、节”四个部分组成，展览总面积 32.5 万平方米，预计有超

6600家国内外食品、酒类及相关上下游企业参展，超 50万人次观展。 

2）金徽酒发布 2024 年年报：2024 年，公司实现营收 30.21 亿，同比

增长 18.59%，实现归母净利润 3.88亿，同比增长 18.03%，实现扣非归

母净利润 3.88亿，同比增长 18.29%。产品结构方面，公司 300元以上

产品实现营收 5.66 亿，同比增长 41.17%，100-300 元产品实现营收

14.87 亿，同比增长 15.38%，百元以下产品实现营收 8.49 亿，同比增

长 3.99%，中高档产品占比提升至 70.75%，产品结构持续优化。 

3）安徽迎驾集团 2024 年工作总结表彰大会隆重召开：中国酿酒大

师、安徽迎驾集团股份有限公司党委书记、董事长倪永培在大会上作

2024 年度工作报告和 2025 年战略部署。报告指出，2024 年是集团全

面实施“十四五”规划的攻坚之年，也是集团迈向高质量发展新征程

的关键节点。集团资产规模、营业收入和利润总额再创历史新高，县

内入库税金首次突破 30 亿元，实现规模、效益双提升。报告还规划部

署了新时期奋斗目标，2025 年将迎来迎驾建厂七十周年、贡酒股份上

市十周年，集团要在“文化引领，品牌提升，管理升级，人才优化，

产业协同，实现经营业绩稳定增长”的集团工作总体要求指引下，重

点做好深耕主业、抓好项目、厚植文化、精益管理四个方面的工作，

在高质量发展的航程中劈波斩浪，共绘“美丽迎驾，智慧迎驾，文化

迎驾，幸福迎驾”的壮丽画卷。 

 

乳制品：喜茶联合国家母婴研究中心设立乳品创新坊，推出无抗无激

素产品认证牛奶。3 月 20 日，喜茶宣布联合国家母婴乳品健康工程技

术研究中心设立行业首个乳品创新坊，共同持续探索高品质乳品原料

在新茶饮领域的创新应用。双方同时推出了乳品创新坊的首个研究成

果——获得无抗无激素产品认证的源牧 3.8 牛乳，目前这款全新的牛

奶已在喜茶门店陆续应用到产品之中。新茶饮行业发展进入新阶段，

一批企业持续发力门店规模，通过规模化建立优势；另一批企业停止

“内卷”，寻找差异化发展路径。喜茶从应用真奶到研发推出各类品

质牛奶原料，再到如今推出无抗无激素产品认证牛奶，探索出一条茶

饮牛奶原料健康化的全新路径。《2024现制茶饮消费者健康认知调查报

告》显示，超九成的消费者关注茶饮产品中的牛奶原料的品质。我们

认为，采用优质牛奶原料有助于提升奶茶的风味与营养，让奶茶回归

健康本源，推动茶饮行业健康化发展。 

 

休闲零食：三只松鼠年货节表现亮眼，顺势推出 60 款硬折扣单品。在

刚刚过去的年货节中，三只松鼠实现全品类爆发，基本盘坚果礼盒保

持 30%稳健增长，持续收割节庆市场红利；瓜子品类增速飙至 270%，

年货节销售额直冲 1 亿元，2025 年剑指 10 亿目标；坚果饮料异军突

起，年货档期销售超 3亿元；烘焙礼盒销售额突破 1.3亿元；火鸡面、

水果罐头等新品首销即破千万，肉食大礼包上线 10 天热销 500 万。公

司持续打造新品矩阵，3 月 18 日，在第十届中国快消品创新大会上，
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三只松鼠宣布全面进军饮料赛道，并推出 60 款硬折扣单品。公司计划

用产品品质差异化、产品包装体验年轻化、产品价格折扣化，再造饮

料行业爆品。我们认为，三只松鼠不断拓展品类和销售渠道，全面推

进战略转型升级，看好公司迈向高质量发展。 

 

啤酒：华润发布年度业绩，高端化稳步发展，“三精”战略推动效率变

革。3月 18日，华润啤酒发布年度业绩。财报显示，公司 2024全年综

合营业额达 386.35 亿元，股东应占溢利 47.39 亿元；毛利率同比提升

1.2 个百分点至 42.6%，创近五年新高。啤酒业务收入 364.9 亿元，同

比下降 1%，销量下降 2.5%，高档及以上啤酒销量增长 9%，带动平均销

售价格上升 1.5%。公司销量微降主要由于 2024年春节后餐饮与夜场消

费明显收缩，旺季天气不利导致有效销售时间缩短所致，通过公司下

半年推进“厂商命运共同体”战略，优化库存与动销管理，为 2025 年

开门红奠定基础。此外，公司高端化表现优异，中档及以上啤酒销量

占比首次全年突破 50%，喜力在高基数下仍增长近 20%，老雪、红爵销

量翻倍，超高端产品“醴”同比增长 35%，线上业务 GMV 同比增长超

30%，稳居即时零售市场前列。我们认为，公司已从规模扩张转型向质

量增长发展，对旗下品牌定位及规划清晰，持续开拓新渠道，并围绕

三精战略（精简、精细、精益）推动效率变革，期待公司 25 年实现良

性高质量增长。 

 

软饮：华润饮料发布年度业绩，股东应占溢利同比增长 23.12%。3 月

21 日，华润饮料发布 2024 年年度业绩，收入人民币 135.21 亿元，同

比增长0.05%；股东应占溢利16.37亿元，同比增长23.12%。回顾2024

年度包装饮用水业务，集团秉承“水之集大成者”理念，强调“好水

不分水种”，推动多品牌多水种发展。以“怡宝”、“本优”为重点

发力品牌，陆续推出“怡宝”5L 天然水、“本优”天然水产品，逐步

完善包装饮用水多品类的产品布局，“本优”销量同比高速增长，积

极应对市场竞争。高端产品“怡宝露”天然矿泉水推出年度典藏款

“竹山风月”系列产品，强化“怡宝露”礼赠属性及高价值质感，持

续塑造品牌美誉度，提升怡宝整体品牌形象。公司加大对渠道及终端

市场的资源投入，积极拓展餐饮、特通渠道，开发电商、家庭等新兴

渠道，以巩固市场地位。 

 

速冻：三全新品跨界食养+茶饮，拓宽粽子消费场景。三全食品发布三

个系列粽子新品，凭借对市场的前瞻洞察，精准锚定了食养经济与新

中式茶饮文化这两大高速增长赛道，在融合了传统药食同源食养理念

和新中式茶饮的基础之上，推出了“茶粽+食养粽”。“食养粽”系列基

于《黄帝内经》“五色入五脏”理论，将“五黑”“五红”传统食材融

入粽子，契合当下“养生党”需求。“茶粽”系列以“真茶入米+真花

入馅”的形式，开创性地将传统粽子与新中式茶饮文化深度融合，而

且茶粽在体积上大胆 “瘦身”，减少了 50%，每颗仅 50克左右，使得

茶粽成功突破节令限制，向着办公室下午茶、露营野餐，还是闺蜜聚

会等更多日常化生活场景渗透。同时为了兼顾咸甜不同口感诉求，“霸

王肉粽”系列也震撼登场，三全霸王肉粽以 200 克超大体积，搭配 11

厘米整切五花肉经黄金比例腌制，咬开即可见“豪横馅料”，软糯醇香

的米粒与整切大肉块形成双重口感暴击，新品除了经典五花肉粽之

外，还同步推出泡菜五花肉粽、梅干菜肉粽以及咸蛋黄五花粽，完善

肉粽产品矩阵。我们认为，三全将粽子从节令美食转变为日常健康食

品，展现其精准与前瞻性的战略布局，同时全线产品 0 反式脂肪酸革

新满足健康化需求，不断创新引领行业发展。 
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调味品：梅花生物发布年度报告，多元化布局初显成效。3 月 17 日，

梅花生物发布 2024 年年报，公司全年实现营业收入 250.69 亿元，同

比下降 9.69%；归母净利润 27.4 亿元，同比下滑 13.85%。作为国内合

成生物产业龙头，公司通过动物营养氨基酸、食品味觉优化产品、医

药氨基酸的“三驾马车”布局，在原材料玉米与豆粕价格双双下跌的

环境下，仍实现经营现金流 46.27 亿元的稳健表现。从业务结构看，

公司已彻底告别“味精单核驱动”模式。动物营养氨基酸板块（苏氨

酸、赖氨酸）贡献了 52.37%的营收，成为核心支柱；而传统调味品业

务（味精、鲜味剂等）占比收缩至 30%以下。全球饲料氨基酸年需求增

速稳定在 5%-7%，远高于调味品市场的 2%-3%增长，公司通过产能扩张

已占据苏氨酸、赖氨酸全球市场份额的 40%和 35%。随着公司出海进程

的持续推进，依托公司的规模化优势、技术优势、管理优势，有望持

续提升中国在全球生物发酵行业的话语权，公司也将进一步稳固在国

际市场的领先地位，为行业发展贡献更多力量。 

 

冷冻烘焙：广州酒家拟回购股份，发布股权激励计划。3 月 19 日，广

州酒家公告称，公司拟使用自有资金和/或自筹资金以集中竞价方式回

购公司股份，回购股份将在未来适宜时机全部用于股权激励。回购资

金总额为人民币 1 亿元-1.43 亿元，回购价格不超过人民币 23.00 元/

股。同时，公司推出 2025 年股票期权与限制性股票激励计划（草

案）。该计划旨在通过激励机制提升管理层和核心骨干的积极性，以支

持公司的长期发展战略和经营目标。根据公告，计划拟向激励对象授

予不超过 1035万股权益，约占公司总股本 5.69亿股的 1.82%。激励对

象包括 227 名高级管理人员和核心骨干，激励计划设定了业绩考核目

标，包括 2025 年营业收入增长率不低于 16%、归母扣非加权平均净资

产收益率不低于 12.58%等。该计划需要经过广州市人民政府国有资产

监督管理委员会和公司股东大会的审议通过后方可实施。 
 

◼ 投资建议： 

白酒：建议关注刚需需求与行业结构性机会：高端与地产酒把握消费

需求的高低两端，确定性较强，建议关注：泸州老窖、今世缘、老白

干、金徽酒等。 

啤酒：建议关注产品结构优化趋势明确的青岛啤酒、产品升级与渠道

拓展齐发力的重庆啤酒、大单品持续向上的燕京啤酒、高端化进程明

确的华润啤酒等。 

软饮预调：建议关注全国化扩张稳健的东鹏饮料、渠道精准营销，品

类矩阵明朗的百润股份等。 

调味品：建议关注收入端随场景修复之后，全年利润端有望同样拐点

向上的海天味业、中炬高新、千禾味业等。 

速冻食品：建议关注BC端兼顾、预制菜发力可期的安井食品，受益团

餐宴席需求持续修复的千味央厨等。 

冷冻烘培：建议关注内生改革优势明显的立高食品、成本有望逐季改

善的烘焙油脂龙头南侨食品等。 

休闲零食：建议关注转型成效显现、业绩进入释放期的盐津铺子、渠

道拓展积极的洽洽食品、传统KA合作稳健，会员商超推进顺利的甘源

食品等。 

 

◼ 风险提示： 

宏观经济下行风险；食品安全问题；市场竞争加剧；提价不及预期。 
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1  本周周度观点及投资建议 

1.1  周度观点 

 

本周行业要闻：1）糖酒会即将开幕：第 112 届全国糖酒商品交易

会将于 3月 25-27日，在成都中国西部国际博览城和世纪城新国际

会展中心盛大举办。本届展会将继续采用“一城双馆”创新模式，

由“展、会、赛、节”四个部分组成，展览总面积 32.5 万平方米，

预计有超 6600 家国内外食品、酒类及相关上下游企业参展，超 50

万人次观展。 

2）金徽酒发布 2024 年年报：2024 年，公司实现营收 30.21 亿，

同比增长 18.59%，实现归母净利润 3.88亿，同比增长 18.03%，实

现扣非归母净利润 3.88 亿，同比增长 18.29%。产品结构方面，公

司 300 元以上产品实现营收 5.66 亿，同比增长 41.17%，100-300

元产品实现营收 14.87 亿，同比增长 15.38%，百元以下产品实现

营收 8.49亿，同比增长 3.99%，中高档产品占比提升至 70.75%，

产品结构持续优化。 

3）安徽迎驾集团 2024年工作总结表彰大会隆重召开：中国酿酒大

师、安徽迎驾集团股份有限公司党委书记、董事长倪永培在大会

上作 2024年度工作报告和 2025年战略部署。报告指出，2024年是

集团全面实施“十四五”规划的攻坚之年，也是集团迈向高质量

发展新征程的关键节点。集团资产规模、营业收入和利润总额再

创历史新高，县内入库税金首次突破 30 亿元，实现规模、效益双

提升。报告还规划部署了新时期奋斗目标，2025 年将迎来迎驾建

厂七十周年、贡酒股份上市十周年，集团要在“文化引领，品牌

提升，管理升级，人才优化，产业协同，实现经营业绩稳定增长”

的集团工作总体要求指引下，重点做好深耕主业、抓好项目、厚

植文化、精益管理四个方面的工作，在高质量发展的航程中劈波

斩浪，共绘“美丽迎驾，智慧迎驾，文化迎驾，幸福迎驾”的壮

丽画卷。 

 

乳制品：喜茶联合国家母婴研究中心设立乳品创新坊，推出无抗

无激素产品认证牛奶。3 月 20 日，喜茶宣布联合国家母婴乳品健

康工程技术研究中心设立行业首个乳品创新坊，共同持续探索高

品质乳品原料在新茶饮领域的创新应用。双方同时推出了乳品创

新坊的首个研究成果——获得无抗无激素产品认证的源牧 3.8牛乳，

目前这款全新的牛奶已在喜茶门店陆续应用到产品之中。新茶饮

行业发展进入新阶段，一批企业持续发力门店规模，通过规模化

建立优势；另一批企业停止“内卷”，寻找差异化发展路径。喜

茶从应用真奶到研发推出各类品质牛奶原料，再到如今推出无抗

无激素产品认证牛奶，探索出一条茶饮牛奶原料健康化的全新路

径。《2024 现制茶饮消费者健康认知调查报告》显示，超九成的消
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费者关注茶饮产品中的牛奶原料的品质。我们认为，采用优质牛

奶原料有助于提升奶茶的风味与营养，让奶茶回归健康本源，推

动茶饮行业健康化发展。 

 

休闲零食：三只松鼠年货节表现亮眼，顺势推出 60 款硬折扣单品。

在刚刚过去的年货节中，三只松鼠实现全品类爆发，基本盘坚果

礼盒保持 30%稳健增长，持续收割节庆市场红利；瓜子品类增速飙

至 270%，年货节销售额直冲 1亿元，2025年剑指 10亿目标；坚果

饮料异军突起，年货档期销售超 3 亿元；烘焙礼盒销售额突破 1.3

亿元；火鸡面、水果罐头等新品首销即破千万，肉食大礼包上线

10 天热销 500 万。公司持续打造新品矩阵，3 月 18 日，在第十届

中国快消品创新大会上，三只松鼠宣布全面进军饮料赛道，并推

出 60 款硬折扣单品。公司计划用产品品质差异化、产品包装体验

年轻化、产品价格折扣化，再造饮料行业爆品。我们认为，三只

松鼠不断拓展品类和销售渠道，全面推进战略转型升级，看好公

司迈向高质量发展。 

 

啤酒：华润发布年度业绩，高端化稳步发展，“三精”战略推动效

率变革。3 月 18 日，华润啤酒发布年度业绩。财报显示，公司

2024 全年综合营业额达 386.35 亿元，股东应占溢利 47.39 亿元；

毛利率同比提升 1.2 个百分点至 42.6%，创近五年新高。啤酒业务

收入 364.9 亿元，同比下降 1%，销量下降 2.5%，高档及以上啤酒

销量增长 9%，带动平均销售价格上升 1.5%。公司销量微降主要由

于 2024 年春节后餐饮与夜场消费明显收缩，旺季天气不利导致有

效销售时间缩短所致，通过公司下半年推进“厂商命运共同体”

战略，优化库存与动销管理，为 2025 年开门红奠定基础。此外，

公司高端化表现优异，中档及以上啤酒销量占比首次全年突破 50%，

喜力在高基数下仍增长近 20%，老雪、红爵销量翻倍，超高端产品

“醴”同比增长 35%，线上业务 GMV 同比增长超 30%，稳居即时零

售市场前列。我们认为，公司已从规模扩张转型向质量增长发展，

对旗下品牌定位及规划清晰，持续开拓新渠道，并围绕三精战略

（精简、精细、精益）推动效率变革，期待公司 25 年实现良性高

质量增长。 

 

软饮：华润饮料发布年度业绩，股东应占溢利同比增长 23.12%。3

月 21 日，华润饮料发布 2024 年年度业绩，收入人民币 135.21 亿

元，同比增长 0.05%；股东应占溢利 16.37亿元，同比增长 23.12%。

回顾 2024 年度包装饮用水业务，集团秉承“水之集大成者”理念，

强调“好水不分水种”，推动多品牌多水种发展。以“怡宝”、

“本优”为重点发力品牌，陆续推出“怡宝”5L 天然水、“本优”

天然水产品，逐步完善包装饮用水多品类的产品布局，“本优”

销量同比高速增长，积极应对市场竞争。高端产品“怡宝露”天

然矿泉水推出年度典藏款“竹山风月”系列产品，强化“怡宝露”

礼赠属性及高价值质感，持续塑造品牌美誉度，提升怡宝整体品
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牌形象。公司加大对渠道及终端市场的资源投入，积极拓展餐饮、

特通渠道，开发电商、家庭等新兴渠道，以巩固市场地位。 

 

速冻：三全新品跨界食养+茶饮，拓宽粽子消费场景。三全食品发

布三个系列粽子新品，凭借对市场的前瞻洞察，精准锚定了食养

经济与新中式茶饮文化这两大高速增长赛道，在融合了传统药食

同源食养理念和新中式茶饮的基础之上，推出了“茶粽+食养粽”。

“食养粽”系列基于《黄帝内经》“五色入五脏”理论，将“五黑”

“五红”传统食材融入粽子，契合当下“养生党”需求。“茶粽”

系列以“真茶入米+真花入馅”的形式，开创性地将传统粽子与新

中式茶饮文化深度融合，而且茶粽在体积上大胆 “瘦身”，减少了 

50%，每颗仅 50克左右，使得茶粽成功突破节令限制，向着办公室

下午茶、露营野餐，还是闺蜜聚会等更多日常化生活场景渗透。

同时为了兼顾咸甜不同口感诉求，“霸王肉粽”系列也震撼登场，

三全霸王肉粽以 200 克超大体积，搭配 11 厘米整切五花肉经黄金

比例腌制，咬开即可见“豪横馅料”，软糯醇香的米粒与整切大肉

块形成双重口感暴击，新品除了经典五花肉粽之外，还同步推出

泡菜五花肉粽、梅干菜肉粽以及咸蛋黄五花粽，完善肉粽产品矩

阵。我们认为，三全将粽子从节令美食转变为日常健康食品，展

现其精准与前瞻性的战略布局，同时全线产品 0反式脂肪酸革新满

足健康化需求，不断创新引领行业发展。 

 

调味品：梅花生物发布年度报告，多元化布局初显成效。3 月 17

日，梅花生物发布 2024年年报，公司全年实现营业收入 250.69亿

元，同比下降 9.69%；归母净利润 27.4 亿元，同比下滑 13.85%。

作为国内合成生物产业龙头，公司通过动物营养氨基酸、食品味

觉优化产品、医药氨基酸的“三驾马车”布局，在原材料玉米与

豆粕价格双双下跌的环境下，仍实现经营现金流 46.27亿元的稳健

表现。从业务结构看，公司已彻底告别“味精单核驱动”模式。

动物营养氨基酸板块（苏氨酸、赖氨酸）贡献了 52.37%的营收，

成为核心支柱；而传统调味品业务（味精、鲜味剂等）占比收缩

至 30%以下。全球饲料氨基酸年需求增速稳定在 5%-7%，远高于调

味品市场的 2%-3%增长，公司通过产能扩张已占据苏氨酸、赖氨酸

全球市场份额的 40%和 35%。随着公司出海进程的持续推进，依托

公司的规模化优势、技术优势、管理优势，有望持续提升中国在

全球生物发酵行业的话语权，公司也将进一步稳固在国际市场的

领先地位，为行业发展贡献更多力量。 

 

冷冻烘焙：广州酒家拟回购股份，发布股权激励计划。3 月 19 日，

广州酒家公告称，公司拟使用自有资金和/或自筹资金以集中竞价

方式回购公司股份，回购股份将在未来适宜时机全部用于股权激

励。回购资金总额为人民币 1 亿元-1.43 亿元，回购价格不超过人

民币 23.00元/股。同时，公司推出 2025年股票期权与限制性股票

激励计划（草案）。该计划旨在通过激励机制提升管理层和核心骨
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干的积极性，以支持公司的长期发展战略和经营目标。根据公告，

计划拟向激励对象授予不超过 1035 万股权益，约占公司总股本

5.69亿股的 1.82%。激励对象包括 227名高级管理人员和核心骨干，

激励计划设定了业绩考核目标，包括 2025 年营业收入增长率不低

于 16%、归母扣非加权平均净资产收益率不低于 12.58%等。该计划

需要经过广州市人民政府国有资产监督管理委员会和公司股东大

会的审议通过后方可实施。 

 

1.2  投资建议 

白酒：建议关注刚需需求与行业结构性机会：高端与地产酒把握

消费需求的高低两端，确定性较强，建议关注：泸州老窖、今世

缘、老白干、金徽酒等。 

 

啤酒：建议关注产品结构优化趋势明确的青岛啤酒、产品升级与

渠道拓展齐发力的重庆啤酒、大单品持续向上的燕京啤酒、高端

化进程明确的华润啤酒等。 

 

软饮预调：建议关注全国化扩张稳健的东鹏饮料、渠道精准营

销，品类矩阵明朗的百润股份等。 

 

调味品：建议关注收入端随场景修复之后，全年利润端有望同样

拐点向上的海天味业、中炬高新、千禾味业等。 

 

速冻食品：建议关注 BC 端兼顾、预制菜发力可期的安井食品，受

益团餐宴席需求持续修复的千味央厨等。 

 

冷冻烘培：建议关注内生改革优势明显的立高食品、成本有望逐

季改善的烘焙油脂龙头南侨食品等。 

 

休闲零食：建议关注转型成效显现、业绩进入释放期的盐津铺子、

渠道拓展积极的洽洽食品、传统 KA 合作稳健，会员商超推进顺利

的甘源食品等。  
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2  本周市场表现回顾 

2.1  板块整体指数表现 

本周 SW 食品饮料指数下跌 4.03%，相对沪深 300 跑输 1.74 个

百分点。沪深 300 下跌 2.29%，上证指数下跌 1.60%，深证成指下

跌 2.65%，创业板指下跌 3.34%。    

在 31个申万一级行业中，食品饮料排名第 27。    

本周 SW 食品饮料各二级行业中，软饮料下跌 0.31%，啤酒下

跌 1.06%，肉制品下跌 1.74%。    

     
图 1：本周市场表现（%） 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

 
图 2：本周食品饮料子行业表现（%）  图 3：本周一级行业表现（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2.2  个股行情表现     

本周食品饮料行业涨幅排名前五的个股为阳光乳业上涨

26.38%、ST 加加上涨 8.42%、贝因美上涨 6.93%、煌上煌上涨
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5.10%、中信尼雅上涨 3.33%；排名后五的个股为海南椰岛下跌

12.62%、威龙股份下跌 9.64%、古井贡酒下跌 9.17%、欢乐家下

跌 9.09%、泸州老窖下跌 9.00%。 

           

图 4：指数成分股涨幅 TOP10（%）  图 5：指数成分股涨跌幅靠后 TOP10（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2.3  板块及子行业估值水平 

截至本周收盘，食品饮料板块整体估值水平在 25.53x，位居

SW 一级行业第 15。 

从食品饮料子行业来看，估值排名前三的子行业为其他酒类

39.98x，调味发酵品 37.18x，零食 30.77x。 

    

图 6：截至本周收盘 PE_ttm（x）前十大一级行业  图 7：截至本周收盘食品饮料子行业 PE_ttm（x） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 
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3  行业重要数据跟踪 

3.1  白酒板块 

根据 wind 信息整理，截至 2025 年 3 月 21 日，飞天茅台当年

原装和散装批发参考价分别为 2215 元和 2180 元；截至 2025 年 3

月 21 日，五粮液普五（八代）批发参考价为 950 元。 

2024 年 12 月，全国白酒产量 47.40 万千升，当月同比下降

7.60%。2024 年 4 月全国 36 大中城市日用工业消费品白酒 500ml

左右 52 度高档平均价格 1218.13 元/瓶，白酒 500ml 左右 52 度中

低档平均价格 178.30 元/瓶。 

 

图 8：飞天茅台批价走势  图 9：五粮液批价走势 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  
 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

图 10：白酒产量月度跟踪  图 11：白酒价格月度跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 

 

3.2  啤酒板块 

2024 年 12 月，全国啤酒产量 241.10 万千升，同比增长

12.20%。2025 年 2 月全国啤酒进口数量 2.38 万千升。2024 年 4

月全国 36 大中城市日用工业消费品啤酒罐装 350ml 左右平均价格

4.15 元/罐，啤酒瓶装 630ml 左右平均价格 5.15 元/瓶。 
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图 12：啤酒月度产量跟踪  图 13：进口啤酒月度量价跟踪 

 

 

 
资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所  资料来源：Wind，海关总署，上海证券研究所 

 

图 14：国内啤酒平均价格 

 
资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 

 

3.3  乳制品板块 

截至 2025 年 3 月 13 日，全国生鲜乳主产区平均价格 3.08 元/

公斤。截至 2025 年 3 月 14 日，全国酸奶零售价 15.79 元/公斤，

牛奶零售价 12.19 元/升。截至 2025 年 3 月 14 日，国产品牌婴幼

儿奶粉零售价格 225.35 元/公斤，国外品牌婴幼儿奶粉零售价格

270.18 元/公斤。 

 

图 15：生鲜乳价格指数跟踪  图 16：酸奶及牛奶零售价跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，农业农村部，上海证券研究所  资料来源：Wind，商务部，上海证券研究所 
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图 17：婴幼儿奶粉价格跟踪 

 
资料来源：Wind，商务部，上海证券研究所 

4  成本及包材端重要数据跟踪 

4.1  肉制品板块 

截至 2025年3月 21日，全国猪肉平均批发价20.89元/公斤；

截至 2024 年 5 月 21 日，全国 36 个城市猪肉平均零售价 15.12 元

/500克。截至2025年3月21日，全国主产区白羽肉鸡平均价7.33

元/公斤；截至 2024年 5月 21日，全国 36个城市鸡肉平均零售价

12.55 元/500 克。 

 

图 18：猪肉平均批发价  图 19：猪肉平均零售价 

 

 

 
资料来源：Wind，农业农村部，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 
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图 20：白羽肉鸡主产区平均价  图 21：鸡肉平均零售价 

 

 

 
资料来源：Wind，博亚和讯，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家发改委，上海证券研究所 

 

4.2  大宗原材料及包材相关 

截至 2025 年 3 月 21 日，全国大豆现货平均价格 3856.79 元/

吨。截至 2025 年 3 月 10 日，全国豆粕（粗蛋白含量≥43%）市

场价 3635.60 元/吨。截至 2025 年 3 月 21 日，英国布伦特 Dtd 原

油现货价格 72.84 美元/桶。截至 2025 年 3 月 21 日，中国塑料城

价格指数 857.29。截至 2025 年 3 月 10 日，全国瓦楞纸(AA 级

120g)市场价格 2763.20元/吨。截至 2025年 3 月 21日，我国华东

市场箱板纸(130gA 级牛卡纸)市场价格 3300.00 元/吨。 

 

图 22：大豆价格跟踪  图 23：豆粕价格跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，汇易网，上海证券研究所  资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所 

 

图 24：布伦特原油价格跟踪  图 25：塑料价格指数跟踪 

 

 

 
资料来源：Wind，金联创，上海证券研究所  资料来源：Wind，中塑在线，上海证券研究所 
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图 26：瓦楞纸价格跟踪  图 27：箱板纸价格跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，国家统计局，上海证券研究所  资料来源：Wind，隆众资讯，上海证券研究所 

5  上市公司重要公告整理 

【桃李面包】2024 年年度报告：2024 年，公司主营收入 60.87 亿

元，同比下降 9.93%；归母净利润 5.22 亿元，同比下降 9.05%；

扣非净利润 4.97 亿元，同比下降 9.84%。 

【广州酒家】2025 年股票期权与限制性股票激励计划（草案）：本

激励计划拟向激励对象授予权益总计不超过 1,035.00 万股，约占

本激励计划草案公告时公司总股本 56,877.0805万股的 1.82%，其

中首次授予权益 828.00 万股，占本激励计划拟授出权益总数的

80.00%，占本激励计划公告时公司总股本 56,877.0805 万股的

1.46%；预留授予权益共计 207.00 万股，占本激励计划拟授出权

益总数的 20.00%、占本激励计划公告时公司总股本 56,877.0805

万股的 0.36%。 

【有友食品】2024 年年度报告：报告期实现营业收入 11.82 亿元，

同比增长 22.37%，归属上市公司股东的净利润 1.57 亿元,同比增

长 35.44%，扣除非经常性损益后的归属于上市公司股东的净利润

1.26 亿元，同比增长 40.53%。 

【海南椰岛】关于财务总监辞职的公告：近日，海南椰岛（集团）

股份有限公司董事会收到马贺先生辞去代行公司财务总监职责的

书面辞呈。根据公司章程等相关规定，马贺先生的辞呈自送达董

事会之日生效。马贺先生本次辞职后，继续担任公司董事、总经

理职务。 

6  行业要闻 

1、2024 年汾阳白酒产量 25.7 万千升：3 月 18 日，汾阳市政府工

作报告发布，报告透露，2024 年汾阳市首评“一汾三金六星”白

酒骨干企业，白酒产量达 25.7 万千升。2025 年，汾阳市将巩固白

酒产业优势，加快汾酒 2030技改等总投资 105亿元的 11个白酒生
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产项目建设；推动三泉包材园区和 5 个包材项目建设；3 月底前上

线京东汾酒专业镇产区馆；年内推动 5家酒企在重点城市开设杏花

村汾酒专业镇体验中心；完成汾阳大曲清香酒团体标准制定和核

心产区证明商标申报；市场化办好 2025 中国杏花村国际酒业博览

会，国际化开展“汾清天下”宣传推介活动。（酒说） 

2、茅台十大科技成果发布：3 月 20 日，“生物智造·合创未来”

2025 年春分论坛合成生物学创新与发展大会上，2024 年度茅台十

大科技成果发布。2024 年，茅台以科技创新为发展战略，围绕产

业链布局创新链，加强酒业全产业链研究，在原料育种、酿造微

生物、数字化等领域取得了突破性进展，形成了“2024 年度茅台

十大科技成果”，为企业发展注入强劲的“内生动力”。（酒说） 

3、金徽酒发布 2024年年报：2024年，公司实现营收 30.21亿，同

比增长 18.59%，实现归母净利润 3.88亿，同比增长 18.03%，实现

扣非归母净利润 3.88 亿，同比增长 18.29%。产品结构方面，公司

300元以上产品实现营收 5.66亿，同比增长 41.17%，100-300元产

品实现营收 14.87 亿，同比增长 15.38%，百元以下产品实现营收

8.49 亿，同比增长 3.99%，中高档产品占比提升至 70.75%，产品

结构持续优化。（巨潮资讯网） 

4、珍酒李渡 2024年业绩发布，连续四年保持增长：珍酒李渡 2024

年营业收入 70.7亿元，同比增长 0.5%；经调整净利润 16.8亿元，

同比增长 3.3%，主要指标连续四年保持增长。毛利率 58.6%，经调

整净利率 23.7%，均同比提升 0.6 个百分点，盈利能力持续增强。

公司拟分红 7.12亿港元，同比增长16.7%，股东回报进一步增强。

白酒行业深度调整期，珍酒李渡还在品质提升、渠道创新、品牌

塑造和践行社会责任等方面取得突破性进展。（酒说） 

5、安徽迎驾集团 2024年工作总结表彰大会隆重召开：中国酿酒大

师、安徽迎驾集团股份有限公司党委书记、董事长倪永培在大会

上作 2024年度工作报告和 2025年战略部署。报告指出，2024年是

集团全面实施“十四五”规划的攻坚之年，也是集团迈向高质量

发展新征程的关键节点。集团资产规模、营业收入和利润总额再

创历史新高，县内入库税金首次突破 30 亿元，实现规模、效益双

提升。报告还规划部署了新时期奋斗目标，2025 年将迎来迎驾建

厂七十周年、贡酒股份上市十周年，集团要在“文化引领，品牌

提升，管理升级，人才优化，产业协同，实现经营业绩稳定增长”

的集团工作总体要求指引下，重点做好深耕主业、抓好项目、厚

植文化、精益管理四个方面的工作，在高质量发展的航程中劈波

斩浪，共绘“美丽迎驾，智慧迎驾，文化迎驾，幸福迎驾”的壮

丽画卷。（迎驾贡酒官方公众号） 

7  风险提示 

宏观经济下行风险；食品安全问题；市场竞争加剧；提价不
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及预期。
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