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研报摘要

 核心观点：（1）白酒：26 年春节平稳过度，淡季行业以渠道整理、消化

库存为主要工作。贵州茅台自上市以来首次录得年度营收&利润端下滑，

出清斜率超市场预期，板块估值处于历史低位，重视板块配置机会。（2）

大众品：板块步入旺季，此外，服务型消费作为内需政策刺激和落实的

重要抓手，看好大众餐饮链条复苏。（3）行业 ETF 推荐：白酒行业正在

逐步走出底部，底部重视白酒 ETF 配置机会，关注景顺长城恒生消费 ETF

（513970.SH）、中证旅游 ETF（159766.SZ）。

 行业 ETF 行情回顾：本周（2026.04.13-2026.04.19），食品饮料板块主

要 ETF 本周大部分收跌，酒 ETF 鹏华（512690.SH）、消费 ETF 汇添富

（159928.SZ）涨跌幅分别为-1.22%、-0.13%，恒生消费 ETF 景顺

（513970.SH）、恒生消费 ETF 广发（159699.SZ）本周为-1.57%、-1.96%。

旅游 ETF 富国（159766.SZ）本周为-0.29%，教育 ETF 博时（513360.SH）

为+1.77%。酒 ETF 鹏华（512690.SH）成交额 30.97 亿，本周消费相关 ETF

资金流向有所分化，食品饮料类+综合消费类本周合计净流入 1.76 亿元，

酒 ETF 本周净流入 4.05 亿元，港股消费类 2只 ETF 本周合计净流出 3.10

亿元。

 行业板块行情回顾：上证综指周涨 1.64%，沪深 300 指数周涨 1.99%，食

品饮料板块周跌 1.70%，跑输上证综指 3.34 个百分点，跑输沪深 300 指

数 3.69 个百分点。子板块本周大部分下跌，肉制品（+3.87%）周涨幅最

大，啤酒（-3.26%）为跌幅最大子板块。本周个股涨跌各半，均瑶健康

（+34.80%）本周涨幅最大，涨幅靠前个股以小盘股为主，且整体涨幅并

不大；*ST 岩石（-14.29%）为本周跌幅最大，主要为有退市风险。

 行业要闻：白酒行业正常进入淡季，3 月初整箱春节礼赠需求消化后,批

价表现季节性走弱，3 月底提价后批价跳涨站上 1700 元/瓶，目前有所回

落。4 月 20 日，26 年飞天茅台（原箱）一批价回升至 1660 元/瓶，散飞

一批价回升至 1590 元/瓶，散飞与整箱价差为 70 元/瓶。其他名酒批价

春节后表现疲软，震荡走弱，本周八代普五批价维持在 780 元/瓶，国窖

1573 维持至 820 元/瓶。行业新闻上：贵州茅台发布 2025 年报，实现总

营业收入 1,720.54 亿元，同比减少 1.2%，归母净利润 823.20 亿元，同

比减少 4.53%，为近年来首次年报下滑；燕京啤酒发布 2025 年报，实现

总营业收入 153.33 亿元，同比增长 4.54%，归母净利润 16.79 亿元，同

比增长 59.06%，表现优秀。苏超热度再度走高，《楚汉传奇》项羽经典

形象再现，带动宿迁文旅消费爆发，洋河股份参与发放 2000 万外卖金券，

并联动本地商户开展票根消费权益活动，覆盖餐饮、住宿、景区等场景，

助力赛事经济向文旅消费转化。

 风险提示：宏观经济增长不及预期，行业竞争加剧的影响，食品安全的

影响，ETF 基金产品跟踪误差风险等。
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一、市场回顾

（一）行业 ETF行情回顾

食品饮料板块主要 ETF 本周大部分收跌，本周（2026.04.13-2026.04.19）酒 ETF 鹏华

（512690.SH）、消费 ETF 汇添富（159928.SZ）涨跌幅分别为-1.22%、-0.13%，对比 SW

食品饮料指数（-1.70%）分别跑赢 0.48 个百分点、1.57 个百分点，恒生消费 ETF 景顺

（513970.SH）、恒生消费 ETF 广发（159699.SZ）本周涨跌幅分别为-1.57%、-1.96%；社

服类 ETF 本周也都收跌，旅游 ETF 富国（159766.SZ）本周涨跌幅为-0.29%，教育 ETF 博

时（513360.SH）本周涨跌幅为+1.77%；上游农业 ETF 嘉实（516550.SH）本周涨跌幅为+0.13%。

流动性两极分化明显：A 股消费类 ETF 流动性分化较大，酒 ETF 鹏华（512690.SH）成交

额 30.97 亿，成交额依旧位列观察池第一，消费相关 ETF 本周成交额有 2只 ETF 均低于 1

亿元：招商国证食品饮料 ETF（159843.SZ）、嘉实中证主要消费 ETF（512600.SZ），港

股两个恒生消费 ETF 因稀缺性本周成交额均在 2 亿以上；旅游 ETF 富国（159766.SZ）再

度放量至 24.37 亿元，近期表现较活跃；农业 ETF 嘉实（516550.SH）本周成交额仅 0.56

亿元，流动性相对紧张。资金流向方面，本周消费相关 ETF 资金流向有所分化，食品饮料

类+综合消费类本周合计净流入 1.76 亿元，酒 ETF 鹏华本周净流入 4.05 亿元，消费 ETF

汇添富净流出 3.34 亿元；社会服务类 3只 ETF 中旅游 2 只 ETF 合计净流出 4.99 亿元，教

育类 ETF 资金流出 0.02 亿元，港股消费类 2 只 ETF 本周合计净流出 3.10 亿元。

图 1：今年以来大消费行业代表性 ETF 净值走势

图 2：本周大消费行业代表 ETF 资金流入情况（亿元） 图 3：本周大消费行业指数 PE(TTM)及 3 年分位数（%）

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所
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表 1：本周大消费行业代表 ETF 业绩表现（20260413-20260417）

资料来源：Wind，金融街证券研究所

表 2：本周主要大消费行业指数市场表现（20260413-20260417）

资料来源：Wind，金融街证券研究所

表 3：本周主要宽基指数市场表现（20260413-20260417）

资料来源：Wind，金融街证券研究所
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（二）行业板块行情回顾

本周（2026.04.13-2026.04.17），上证综指周涨 1.64%，沪深 300 指数周涨 1.99%，食

品饮料板块周跌 1.70%，食品饮料板块跑输上证综指 3.34 个百分点，跑输沪深 300 指数

3.69个百分点。年初至今，上证综指上涨 2.08%，沪深 300指数上涨 2.13%，食品饮料板

块下跌 4.28%，食品饮料板块跑输上证综指 6.36个百分点，跑输沪深 300指数 6.41个百

分点。

图 4：SW 食品饮料指数周跌 1.70%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 5：年初至今 sw食品饮料指数跌 4.28%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

本周食品饮料子行业板块本周大部分下跌。其中，肉制品（+3.87%）周涨幅最大，其他上

涨板块：软饮料（+1.73%）、其他酒类（+0.68%）、保健品（+0.11%）；本周啤酒（-3.26%）

为跌幅最大子板块，其他下跌板块：零食（-0.18%）、烘焙食品（-0.67%）、乳品（-2.05%）、

白酒（-2.11%）、调味发酵品（-2.28%）、预加工食品（-2.52%）。年初至今，11 个子板

块中 4 个子板块上涨，预加工食品（+6.96%）位居榜首，软饮料（-14.51%）位居末尾。
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图 6：本周肉制品板块涨幅最大 图 7：年初至今预加工食品板块涨幅居首

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所

本周（2026.04.13-2026.04.17）板块个股表现中，本周个股涨跌各半，个股涨跌比例为 61：

65。均瑶健康（+34.80%）本周涨幅最大，海南椰岛（+19.13%）、朱老六（+14.88%）涨

幅居前，涨幅靠前个股以小盘股为主，且整体涨幅并不大；*ST 岩石（-14.29%）为本周

跌幅最大，主要为有退市风险，其他跌幅靠前个股：ST 加加（-10.26%）、燕京啤酒（-9.68%），

为前期涨幅较大个股。

表 4：本周食品饮料个股涨跌幅情况（20260413-20260417）

证券代码 证券简称
收盘价

（0417）
本周涨幅

top5
证券代码 证券简称

收盘价

（0417）
本周跌幅

top5
605388.SH 均瑶健康 8.87 34.80% 600429.SH 三元股份 5.77 -5.41%

600238.SH 海南椰岛 4.67 19.13% 605338.SH 巴比食品 25.26 -6.62%

920726.BJ 朱老六 19.30 14.88% 000729.SZ 燕京啤酒 12.88 -9.68%

002726.SZ 龙大美食 3.49 13.31% 002650.SZ ST 加加 7.26 -10.26%

002515.SZ 金字火腿 6.40 12.87% 600696.SH *ST 岩石 1.08 -14.29%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

二、行业动态

（一）白酒数据追踪

根据公开第三方数据（微信公众号：茅粉鲁智深），4 月 20 日，26 年飞天茅台（原箱）

一批价 1660 元/瓶，较 4 月 13 日价格回升 20 元/瓶；26 飞天茅台（散瓶）一批价 1590

元/瓶，较 4 月 13 日价格回升 30 元/瓶。26 年春节后，行业正常进入淡季，3 月初整箱春

节礼赠需求消化后,批价表现季节性走弱，原箱飞天价格一度回落至 1550 元/瓶左右，下

旬逐步回暖，3 月底提价后批价跳涨站上 1700 元/瓶，散飞相对疲软，主要跟供给增加有

关,目前散飞与整箱价差为 70 元/瓶。

其他名酒批价春节后表现疲软，震荡走弱，4月 20 日，八代普五批价维持在 780 元/瓶，

较 4 月 13 日价格持平；4 月 20 日，国窖 1573 一批价维持在 820 元/瓶，较 4 月 13 日价

格持平。
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图 8：本周飞天茅台小箱批价回升至 1660 元/瓶 图 9：8 代五粮液散瓶批价本周维持在 780 元/瓶

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所

2026 年 1-2 月全国规模以上白酒产量 65.30 万千升，同比+6.20%，25 年 1-12 月全国白酒

累计产量 354.90 万千升，同比-12.10%。上半年阶段性政策扰动对白酒行业需求造成一定

冲击；下半年看，旺季动销依旧表现疲软，商务场景恢复弱，行业依旧处于寻底阶段。

图 10：白酒产量月度数据

资料来源：Wind，金融街证券研究所

（二）啤酒数据追踪

2026年 1-2月全国啤酒累计产量 579.70万千升，同比+6.5%，伴随着春节旺季餐饮有所复

苏，啤酒消费有所好转，1-2月产量同比转正。
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图 11：啤酒产量月度数据

资料来源：Wind，金融街证券研究所

啤酒主要原材料价格方面，26年 3月，我国进口大麦平均价格为 259.79美元/吨，月环比

上涨 0.04%，同比上涨 4.89%；3月 20日，瓦楞纸市场价为 2776.40元/吨，周环比下跌 2.18%，

同比上涨 6.53%； 3月 20日，中国:市场价:铝锭(A00)市场价为 24531.70元/吨，环比上涨

3.27%，同比上涨 18.65%；中国:市场价:浮法平板玻璃市场价为 1191.40元/吨，周环比下

跌 0.48%，同比下跌 8.94%。

图 12：3月进口大麦平均价格同比上涨 4.89% 图 13：4月瓦楞纸价格同比上涨 6.53%

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 14：4月铝锭价格同比上涨 18.65% 图 15：4月浮法玻璃价格同比下跌 8.94%

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所
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（三）大众品原材料数据追踪

2026年 3月 26日，主产区生鲜乳平均价格 3.02元/公斤，同比回落 1.60%，环比持平。3

月 27日，牛奶零售价 12.19元/升，环比下跌 0.10%；酸奶零售价 15.83元/公斤，环比持

平。国产婴幼儿奶粉零售均价 227.01元/公斤，环比上涨 0.04%，0.08元/公斤；进口婴幼

儿奶粉零售均价 274.68元/公斤，环比下跌 0.04%，0.12元/公斤。

图 16：主产区生鲜乳平均价格同比回落 1.60%，环比持平 图 17：牛奶、酸奶零售价环比下跌 0.10%、持平

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 18：国产、进口婴幼儿奶粉价格环比+0.04%，-0.04%

资料来源：Wind，金融街证券研究所

我国大豆、豆粕、棕榈油、豆油最新价格分别为 4,277.37元/吨、3,021.43元/吨、9,495.00

元/吨、8,770.53 元/吨。环比变化分别为 0.00%、-11.10%、-4.73%、-0.61%；同比变化（2025）

分别为+10.44%、-9.83%、+3.11%、+9.03%。面粉、小麦、玉米、大米最新价格分别为 4.18

元/公斤、2,588.50 元/吨、2,431.57元/吨、420.95美元/吨。环比变化分别为 0.00%、-0.32%、

-0.85%、+9.92%；同比变化（2025）分别为 +0.48%、+6.63%、+7.17%、-29.95%。玉米

酒精、白砂糖最新价格分别为 5,550.00元/吨、5,435.00元/吨，环比变化分别为+4.72%、

-0.46%；同比变化（2025）分别为+12.12%、-11.05%。干酪最新价格为 4,766.00 美元/吨，

环比下跌 3.13%，同比下跌 5.02%。辣椒最新价格为 6.68元/公斤，环比下跌 0.74%，同比

下跌 1.33%。原油最新价格为 99.41美元/桶，环比下跌 4.56%，同比上涨 44.76%。从食

品饮料产业链看，本周油脂链成本压力较前期有所缓和，豆粕、棕榈油和豆油环比均回落，
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其中豆粕跌幅较大，对养殖端和部分食品加工企业的成本压力边际减轻。玉米及玉米酒精

价格仍处同比偏强区间，发酵、淀粉糖、酒精及部分调味品相关企业仍需关注成本韧性；

白糖价格同比仍处低位，对饮料、乳制品、烘焙等含糖品类的成本端仍有一定支撑。原油

价格虽环比回落，但同比仍大幅上涨，包装、运输及能源成本端仍存在一定扰动。

表 5：其他原材料价格

资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 19：4月大豆、豆粕、棕榈油及豆油价格趋势 图 20：4月面粉价格环比持平

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所
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图 21：4月小麦、玉米价格环比-0.32%、-0.85% 图 22：4月大米价格环比+9.92

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 23：4月玉米酒精价格环比+4.72% 图 24：3月白砂糖价格环比-0.46%

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所

图 25：4月辣椒价格环比-20.30% 图 26：4月布伦特原油价格环比下跌 4.56%

资料来源：Wind，金融街证券研究所 资料来源：Wind，金融街证券研究所
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（四）行业要闻

【五粮液举行一见倾心香港上市发布会】4月 16日，五粮液一见倾心香港上市发布会举

行。活动上，五粮液股份公司副总经理蒋佳表示，香港不仅是全球公认的国际金融中心、

贸易自由港，更是中国白酒走向世界的战略支点。作为五粮液旗下年轻化、时尚化、潮流

化的战略单品，五粮液一见倾心兼具文化之美、品质之美和共情之美。五粮液一见倾心承

载着心智焕新、价值引领和用户培育三大使命，融合千年酿造技艺与东方美学设计，是匠

心传承与时代审美的结合。香港酒业总商会创会会长苏又萍表示，香港作为中外文化交汇

的国际酒类集散地，是中国白酒出海的试验场与展示窗口，香港酒业总商会也将继续与五

粮液深化合作，推动品牌与文化通过香港走向世界。

【何润东“霸王”形象引爆宿迁文旅热潮，洋河股份联动推出消费福利】21世纪经济报

道，演员何润东因在 2026“苏超”宿迁赛区开幕式重现《楚汉传奇》项羽经典形象，单

场引爆全网流量，带动宿迁文旅消费爆发。宿迁文旅联合京东、洋河股份等品牌推出“霸

王餐”福利，洋河股份参与发放 2000万外卖金券，并联动本地商户开展票根消费权益活

动，覆盖餐饮、住宿、景区等场景，助力赛事经济向文旅消费转化。

【茅台“十四五”十大科创成果首次完整发布】根据茅台时空发布，茅台集团在“十四五”

期间累计开展科技创新项目 600余项，构建全链条科技体系，形成十大代表性成果：包括

选育“红缨子 519”等高粱新品种、解析酿造微生物基因图谱、建立大曲贮存科学参数、

数字化解构蒸馏摊晾工艺、构建多维组学风味解析平台、实现酒糟高值化循环利用、研发

制曲制酒智能装备、升级区块链防伪溯源系统、拓展酱香露酒等多品类产品、上线 i茅台

S2B2C数字营销平台，全面推动传统产业向科技化、智能化、绿色化转型。

三、上市公司公告

【贵州茅台发布 2025年报】公司于 2026年 04月 16日公布财报。截至报告期末，公司本

年度实现总营业收入 1,720.54亿元，同比减少 1.2%；利润总额达到 1,147.55亿元，同比

减少 4.08%；实现归母净利润 823.20亿元，同比减少 4.53%。主业盈利质量极强；毛利率

维持 91.7%高位，净利率达 47.3%，持续领跑白酒行业，彰显强劲定价权与规模效应。2025

年度累计现金分红达 650.33 亿元，创历史新高，其中 2024年派现 300.01亿元，2025年

中期及年度预案合计拟派 350.33亿元。

【燕京啤酒发布 2025年报】公司于 2026年 04月 14日公布财报。截至报告期末，公司本

年度实现总营业收入 153.33亿元，同比增长 4.54%；利润总额达到 23.70亿元，同比增长

50.77%；实现归母净利润 16.79亿元，同比增长 59.06%。2025年累计现金分红总额达 8.46

亿元，较 2024年 5.36亿元增长 57.8%，系首次实施“前三季度+年度”双分红，每 10股

派现 3.00元（含税），分红政策符合公司章程与三年回报规划，彰显现金流充裕与长期

股东回报决心，入选中国上市公司协会 2025年度现金分红榜单。

【舍得酒业发布 2026 年第一季度报告】舍得酒业 2026 年第一季度营业收入 14.81 亿元，

同比下降 6.01%；归母净利润 2.32 亿元，同比下滑 33.10%，扣非净利润降幅达 34.91%。

存货达 59.78 亿元，较上年末微增 1.25%，库存压力未见明显缓解；负债端短期借款增至

14.52 亿元，一年内到期非流动负债升至 5.31 亿元，短期偿债压力加剧。净资产增长 3.83%
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至 71.51 亿元，主要源于未分配利润提升。

【巴比食品发布 2026 年第一季度报告】2026 年第一季度，巴比食品实现营业收入约 5.87

亿元，同比增长 18.3%；归属于上市公司股东的净利润为 8,210 万元，同比增长 26.5%，

增速显著高于收入端，反映公司成本管控与运营效率持续优化，毛利率与净利率同步提升。

加权平均净资产收益率达 6.12%，同比提升 0.9 个百分点，显示资本回报能力进一步增强。

每股收益为 0.28 元，较上年同期增长 25.0%，股东回报质量稳步提高。

【洽洽食品发布 2025 年报及 2026 年第一季度报告】公司于 2026 年 04月 20 日公布财报。

截至报告期末，公司本年度实现总营业收入 65.74 亿元，同比减少 7.82%；利润总额达到

3.92 亿元，同比减少 63.64%；实现归母净利润 3.18 亿元，同比减少 62.51%。公司全年现

金分红总额达 4.96 亿元，每 10 股派现 10 元（含税），分红比例 100%。2026 年第一季度

实现营业收入 18.42 亿元，同比增长 12.3%；归属于上市公司股东的净利润为 2.68 亿元，

同比增长 28.7%。加权平均净资产收益率提升至 8.9%，较上年同期提高 1.7 个百分点。经

营活动产生的现金流量净额达 3.15 亿元，同比增长 45.2%。
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四、重点公司盈利预测与估值

表 6：食品饮料板块重点公司盈利预测与估值（元；亿元；元/股；倍）

证券代码 证券简称
收盘价

（0420）

总市值

（亿元）

EPS PE

TTM 2026E TTM 2026E

600519.SH 贵州茅台 1,410.89 17,668.2 65.74 72.25 21.5 19.5

000858.SZ 五粮液 101.35 3,934.0 7.33 6.79 13.8 14.9

600809.SH 山西汾酒 138.87 1,694.2 10.08 10.55 13.8 13.2

000568.SZ 泸州老窖 100.65 1,481.5 8.59 8.23 11.7 12.2

002304.SZ 洋河股份 49.95 752.5 1.37 2.76 36.4 18.1

000596.SZ 古井贡酒 106.00 502.8 8.95 8.88 11.8 11.9

603369.SH 今世缘 25.88 322.7 2.31 2.33 11.2 11.1

603198.SH 迎驾贡酒 35.13 281.0 2.62 2.65 13.4 13.3

600779.SH 水井坊 32.91 160.4 1.11 1.06 29.6 31.1

600702.SH 舍得酒业 46.03 153.2 0.33 1.14 141.3 40.4

603589.SH 口子窖 24.60 147.1 1.82 1.72 13.5 14.3

600559.SH 老白干酒 13.45 123.0 0.69 0.67 19.5 20.0

000799.SZ 酒鬼酒 43.52 141.4 -0.17 0.25 -262.8 176.1

603919.SH 金徽酒 18.14 92.0 0.64 0.73 28.3 24.9

600199.SH 金种子酒 8.11 53.3 -0.39 0.04 -20.6 231.7

600197.SH 伊力特 11.93 56.4 0.38 0.44 31.0 27.0

600600.SH 青岛啤酒 61.91 731.0 3.36 3.54 18.4 17.5

600132.SH 重庆啤酒 53.78 260.3 2.54 2.66 21.1 20.2

000729.SZ 燕京啤酒 12.81 361.1 0.60 0.70 21.5 18.4

002568.SZ 百润股份 17.17 178.8 0.67 0.79 25.8 21.9

002461.SZ 珠江啤酒 9.82 217.3 0.41 0.45 24.0 21.7

600059.SH 古越龙山 8.87 80.9 0.23 0.23 39.3 38.9

600887.SH 伊利股份 25.51 1,613.6 1.27 1.90 20.1 13.4

605499.SH 东鹏饮料 203.71 1,143.7 7.82 9.94 26.1 20.5

600298.SH 安琪酵母 39.85 345.9 1.78 2.15 22.4 18.5

603156.SH 养元饮品 31.89 401.9 1.28 1.17 24.9 27.3

603345.SH 安井食品 92.77 299.7 4.08 5.07 22.7 18.3

600872.SH 中炬高新 21.47 167.1 0.79 0.87 27.0 24.7

002557.SZ 洽洽食品 23.68 119.8 0.77 1.34 30.6 17.7

002847.SZ 盐津铺子 54.00 147.3 2.74 3.34 19.7 16.2

300972.SZ 万辰集团 206.38 394.8 7.03 11.49 29.4 18.0

300783.SZ 三只松鼠 18.71 75.2 0.57 0.92 33.1 20.3

002216.SZ 三全食品 13.09 115.1 0.62 0.66 21.2 19.8

002991.SZ 甘源食品 51.12 47.7 2.74 3.63 18.7 14.1

603711.SH 香飘飘 12.57 51.9 0.35 0.42 35.5 30.1

003000.SZ 劲仔食品 10.50 47.3 0.55 0.67 19.0 15.6

603697.SH 有友食品 9.95 42.6 0.43 0.61 22.9 16.3

605337.SH 李子园 11.04 43.1 0.55 0.59 20.1 18.9

资料来源：WIND，金融街证券研究所（对上述公司未跟踪覆盖，所有盈利预测均选自 Wind 一致预期中值）数据更新至 26/04/20
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五、行业重点 ETF 推荐

A 股消费类 ETF 建议关注：酒 ETF 鹏华（512690.SH）基金规模超过百亿以及 99%行业纯度

成为产业集中化红利的精准载体，头部酒企茅台+五粮液权重占 45%深度绑定高端龙头酒

企。白酒行业旺季平稳度过，茅台一系列改革已经逐步见到成效，行业预期逐步改善；交

易层面上，筹码持续出清，而配置资金持续流入，关注 Q1 业绩披露后触底回升机会。茅

此外，若消费出现全面复苏，消费 ETF 汇添富（159928.SH）、消费 ETF 招商（510150.SH）

持仓更为分散，覆盖面更广，持仓更为受益。提振服务型消费是刺激内需的重要抓手，各

地地方型体育赛事也将拉开帷幕，城市间跨区域活动也有望带动服务型消费活力提升。在

居民出行意愿持续恢复、悦己需求提升，建议关注服务性消费相关板块，关注旅游 ETF 富

国（159766.SZ）。

H股消费类 ETF建议关注：恒生消费 ETF景顺（513970.SH）、恒生消费 ETF广发（159699.SZ），

恒生消费为聚焦港股消费龙头的战略性投资工具，配置方向纳入 A 股缺失的新消费标的，

具有稀缺性，重视新消费回调后的配置机会。

表 7：行业重点 ETF 推荐

基金代码 基金简称 基金代码 基金简称

512690.SH 酒 ETF 鹏华 513970.SH 恒生消费 ETF 景顺

159928.SZ 消费 ETF 汇添富 159699.SZ 恒生消费 ETF 广发

159766.SZ 旅游 ETF 富国 510150.SH 消费 ETF 招商

资料来源：WIND，金融街证券研究所

六、风险提示

大消费行业需要关注宏观经济增长不及预期风险、行业竞争加剧的风险、食品安全风险。

本报告完全基于公开历史数据计算分析得出结论，对基金产品及管理人的分析结论不代表

对未来收益表现的预测，也不构成投资收益的保证或投资建议。敬请投资人关注政策监管

风险、市场波动风险、跟踪误差风险、ETF 流动性风险。
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