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投资要点： 

◼ 行情回顾：5月18日-5月31日，SW食品饮料行业指数整体下跌1.26%，板

块涨幅位居申万一级行业第八位，跑输同期沪深300指数约1.93个百分

点。细分板块中，多数细分板块跑输沪深300指数。其中，其他酒类板块

上涨1.84%，板块涨幅最大；肉制品板块跌幅最大，为7.46%。 

◼ 行业周观点：赛事叠加高温，啤酒消费有望提振。5月下旬白酒价盘延

续弱势震荡，飞天2026年散装批价降至1635元/瓶，较5月15日下降5元/

瓶，普五与国窖1573批价均维持在840元/瓶，显示高端白酒价格体系整

体稳定，核心产品韧性仍在。当前行业仍处淡季向旺季切换阶段，后续

重点跟踪批价走势、渠道库存及端午备货反馈。整体来看，白酒板块更

偏向价盘修复而非全面反转，优先关注高端酒龙头及具备较强渠道掌控

力、股东回报能力的标的。大众品板块：调味品上游原料价格分化，黄

豆价格小幅上涨，豆粕和白砂糖价格回落，玻璃包材略有上行，整体成

本端压力可控但仍需关注包材扰动；啤酒板块原料成本同样分化，大麦、

铝锭价格回落，玻璃和瓦楞纸价格上涨，成本端整体中性，旺季临近有

望带来销量和吨价的边际改善；乳品板块原奶价格回升，反映上游景气

边际改善，但也对乳企成本端形成一定压力，后续关注需求恢复及产品

结构升级；肉制品板块猪肉价格下行、生猪存栏同比仍增，短期有利于

成本端改善，但终端需求修复仍需观察。标的方面，可重点关注青岛啤

酒（600600）、伊利股份（600887）、贵州茅台（600519）等。 

◼ 风险提示：原材料价格波动、产品提价不及预期、渠道开展不及预期、

行业竞争加剧、食品安全风险、宏观经济波动风险等。 
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1.行情回顾  

1.1 SW 食品饮料行业跑输沪深 300 指数 

SW 食品饮料行业跑输沪深 300 指数。5 月 18 日-5 月 31 日，SW 食品饮料行业指数整体

下跌 1.26%，板块涨幅位居申万一级行业第八位，跑输同期沪深 300指数约 1.93个百分

点。 

图 1：2026 年 5 月 18 日-2026 年 5 月 31 日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

1.2 多数细分板块跑输沪深 300 指数 

多数细分板块跑输沪深 300指数。细分板块中，5月 18日-5月 31 日，多数细分板块

跑输沪深 300 指数。其中，其他酒类板块上涨 1.84%，板块涨幅最大；啤酒、板块的涨

幅位于 0.50%-1.00%之间；白酒、零食板块的跌幅位于 0.00%-1.00%之间；预加工食

品、保健品、乳品、调味发酵品、软饮料板块与烘焙食品的跌幅位于 2.00%-5.00%之

间；肉制品板块跌幅最大，为 7.46%。 

图 2：2026 年 5 月 18 日-2026 年 5 月 31 日 SW 食品饮料行业子行业涨幅（%） 
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数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

1.3 约 28.35%的个股录得正收益 

行业内约 28.35%的个股录得正收益。5月 18日-5月 31日，SW食品饮料行业约有 28.35%

的个股录得正收益，71.65%的个股录得负收益。其中，金徽酒（+14.33%）、水井坊

（+13.22%）、黑芝麻（+12.09%）涨幅居前；万辰集团（-20.22%）、华统股份（-14.60%）、

南侨食品（-13.19%）跌幅居前。 

1.4 行业估值 

行业估值低于近十年估值中枢。截至 5 月 29 日，SW 食品饮料行业整体 PE（TTM，整体

法，剔除负值）约 20.76倍，低于行业近十年均值水平（29.06倍）；相对沪深 300 PE

（TTM，整体法，剔除负值）为 1.5倍，低于行业近十年相对估值中枢（2.5倍）。 
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图 3:2026 年 5 月 18 日-2026年 5 月 31 日 SW 食品饮料行业涨

幅榜个股（%） 

图 4：2026 年 5 月 18 日-2026 年 5 月 31 日 SW 食品饮料行业跌幅

榜个股（%） 

  

资料来源：同花顺，东莞证券研究所 资料来源：同花顺，东莞证券研究所 
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2.行业重要数据跟踪 

2.1 白酒板块 

飞天批价下降，普五与国窖 1573 批价维持不变。5 月 29 日，飞天 2026 年散装批价为

1635 元/瓶，较 5 月 15 日下降 5 元/瓶；普五批价为 840 元/瓶，国窖 1573 批价为 840

元/瓶，与 5月 15日持平。 

图 7：飞天茅台 2026 年散装批价（元/瓶）  图 8：八代普五批价（元/瓶） 

 

 

 

数据来源：今日酒价，东莞证券研究所  数据来源：今日酒价，东莞证券研究所 

 

图 9：国窖 1573 批价（元/瓶） 
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图 5：SW 食品饮料行业 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 6：SW 食品饮料行业相对沪深 300PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：同花顺，东莞证券研究所 资料来源：同花顺，东莞证券研究所 
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数据来源：今日酒价，东莞证券研究所 

2.2 调味品板块 

黄豆价格上涨，豆粕、白砂糖价格下降。上游农产品价格中，黄豆 5 月 20 日的价格为

4478.50元/吨，月环比上升 0.38%，同比增长 5.54%。5月 29日，豆粕市场价为 2926.00

元/吨，较 5 月 15日下降 44.00 元/吨，月环比下降 1.22%，同比下降 0.88%。白砂糖 5

月 29日的市场价为 5360.00元/吨，较 5月 15日下降 50.00元/吨，月环比下降 0.37%，

同比下降 12.92%。包材价格中，玻璃 5 月 29日的现货价为 13.25元/平方米，较 5月 15

日增加 0.10 元/平方米，月环比增长 0.76%，同比下降 7.67%。 

图 10：全国黄豆市场价（元/吨）  图 11：全国豆粕市场价（元/吨）  

 

 

 

数据来源：同花顺，东莞证券研究所  数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

 

图 12：白砂糖现货价（元/吨） 

  

图 13：玻璃现货价（元/平方米） 
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数据来源：同花顺，东莞证券研究所  数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

2.3 啤酒板块 

玻璃与瓦楞纸价格上涨，大麦、铝锭价格下降。上游农产品价格中，5月 29日，大麦均

价为 2342.50元/吨,较 5月 15日下降 7.50元/吨，月环比增长 0.11%,同比增长 4.81%。

包材价格中，玻璃 5 月 29 日的现货价为 13.25 元/平方米，较 5 月 15 日增加 0.10 元/

平方米，月环比增长 0.76%，同比下降 7.67%。铝锭 5月 29日现货均价为 24060.00元/

吨，较 5月 15日下降 170.00元/吨，月环比下降 2.08%，同比增长 19.11%。瓦楞纸 5月

29 日现货均价为 3670.00 元/吨，较 5 月 15 日增加 100.00 元/吨，月环比上涨 5.76%，

同比上涨 13.27%。 

图 14：大麦现货均价（元/吨）  图 15：玻璃现货价（元/平方米） 

 

 

 

数据来源：同花顺，东莞证券研究所  数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

 

图 16：铝锭现货均价（元/吨） 

  

图 17：瓦楞纸出厂价（元/吨） 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2021-08-27 2022-08-27 2023-08-27 2024-08-27 2025-08-27

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

2023-04-23 2024-04-23 2025-04-23 2026-04-23

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2021-08-27 2022-08-27 2023-08-27 2024-08-27 2025-08-27



                                     食品饮料行业双周报（2026/05/18-2026/05/31） 

8 

 
请务必阅读末页声明。 

 

 

 

 

数据来源：同花顺，东莞证券研究所  数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

2.4 乳品板块 

生鲜乳价格上升。5月 22日，生鲜乳均价为 3.03元/公斤，比 5月 8日价格上涨 0.1元

/公斤，月环比增长 0.33%，同比下降 1.30%。 

图 18：生鲜乳均价（元/公斤） 

 
数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

2.5 肉制品板块 

猪肉价格下降。5 月 31 日，猪肉平均批发价为 14.43 元/公斤，较 5 月 17 日下降 0.21

元/公斤，月环比下降 5.00%，同比下降 29.40%。截至 2026年 3月，我国生猪存栏约 4.24

亿头，同比增长 1.50%。与 2025年 12 月相比，生猪存栏量季环比下降 1.42%。 

图 19：猪肉平均批发价（元/公斤）  图 20：生猪存栏量（万头） 
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数据来源：同花顺，东莞证券研究所  数据来源：同花顺，东莞证券研究所 

3.行业重要新闻 

◼ 啤酒进入“世界杯+高温”旺季窗口，8-10元价格带竞争加剧（澎湃新闻，2026/5/26） 

2026年美加墨世界杯将于6月开幕，叠加夏季高温预期，啤酒行业进入旺季催化阶

段。行业层面，喜力部分区域产品率先提价，主要与原材料及费用成本上行有关；

多数啤酒企业更倾向通过新品、结构升级和费用优化消化成本压力。产品端，燕京

A10、青岛啤酒经典1903、华润啤酒的黄酒精酿啤酒、重庆啤酒一季度推出多款1L精

酿新品等均在卡位8-10元品质升级价格带。 

◼ 5月中旬全国白酒环比价格总指数微跌0.03%（北京商报，2026/5/21） 

5月21日，北京商报记者从泸州白酒价格指数办公室获悉，全国白酒价格调查资料显

示，2026年5月中旬全国白酒环比价格总指数为99.97，下跌0.03%；从定基价格指数

看，2026年5月中旬全国白酒商品批发价格定基总指数为105.56，上涨5.56%。其中，

名酒定基价格指数为106.23，上涨6.23%；地方酒定基价格指数为101.84，上涨1.84%；

基酒定基价格指数为110.11，上涨10.11%。 

◼ 1-4月社零增长1.9%，4月餐饮收入同比增长2.2%（国家统计局，2026/5/18） 

5月18日，国家统计局发布数据，2026年1-4月社会消费品零售总额约为16.49万亿

元，同比增长1.9%。其中，1-4月餐饮收入1.89万亿元，同比增长3.8%；4月单月社

会消费品零售总额约为3.72万亿元，同比增长0.2%，餐饮收入4260亿元，同比增长

2.2%。网上商品零售额约为4.12万亿元，同比增长5.7%，其中吃类商品网上零售额

同比增长15.6%。整体看，消费修复节奏偏温和，餐饮仍保持正增长。 

4.上市公司重要公告 

（1）白酒板块 

◼ 贵州茅台：关于股份回购实施结果暨股份变动的公告（2026/5/28） 

公司完成本轮股份回购，实际回购股份218.86万股，占回购前总股本的0.1748%，回
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购价格区间为1,252.63元/股至1,499.74元/股，回购均价1,370.70元/股，使用资金

总额约30亿元。本次回购股份将全部用于注销并减少公司注册资本，注销完成后公

司总股本将由约12.52亿股降至约12.50亿股。 

◼ 五粮液：关于四川省宜宾五粮液集团有限公司增持公司股票计划的公告（2026/5/7） 

五粮液集团基于对公司长期价值的认可，计划自公告披露日起6个月内通过集中竞

价、大宗交易等方式增持公司股票，拟增持金额不低于30亿元、不超过50亿元。截

至公告日，五粮液集团持有公司8.02亿股，占总股本20.65%；控股股东及其一致行

动人合计持股55.08%，本次增持不会导致控制权变化。 

（2）乳品板块 

◼ 伊利股份：2025年年度权益分派实施公告（2026/5/29） 

伊利股份发布2025年年度权益分派实施公告，本次利润分配方案已于2026年5月20

日经年度股东会审议通过。公司以总股本63.25亿股为基数，向全体股东每股派发现

金红利0.90元（含税），合计派发现金红利56.93亿元，股权登记日为2026年6月4日，

除息及现金红利发放日为6月5日。 

（3）调味品板块 

◼ 安记食品：2025年年度权益分派实施公告（2026/5/30） 

安记食品发布2025年年度权益分派实施公告，本次利润分配方案已于2026年5月15

日经年度股东会审议通过。公司以总股本2.35亿股为基数，向全体股东每股派发现

金红利0.07元（含税），合计派发现金红利1,646.40万元，股权登记日为2026年6月

4日，除息及现金红利发放日为6月5日。 

5.行业周观点  

赛事叠加高温，啤酒消费有望提振。5月下旬白酒价盘延续弱势震荡，飞天 2026年散装

批价降至 1635 元/瓶，较 5 月 15 日下降 5 元/瓶，普五与国窖 1573 批价均维持在 840

元/瓶，显示高端白酒价格体系整体稳定，核心产品韧性仍在。当前行业仍处淡季向旺季

切换阶段，后续重点跟踪批价走势、渠道库存及端午备货反馈。整体来看，白酒板块更

偏向价盘修复而非全面反转，优先关注高端酒龙头及具备较强渠道掌控力、股东回报能

力的标的。大众品板块：调味品上游原料价格分化，黄豆价格小幅上涨，豆粕和白砂糖

价格回落，玻璃包材略有上行，整体成本端压力可控但仍需关注包材扰动；啤酒板块原

料成本同样分化，大麦、铝锭价格回落，玻璃和瓦楞纸价格上涨，成本端整体中性，旺

季临近有望带来销量和吨价的边际改善；乳品板块原奶价格回升，反映上游景气边际改

善，但也对乳企成本端形成一定压力，后续关注需求恢复及产品结构升级；肉制品板块

猪肉价格下行、生猪存栏同比仍增，短期有利于成本端改善，但终端需求修复仍需观察。

标的方面，可重点关注青岛啤酒（600600）、伊利股份（600887）、贵州茅台（600519）

等。 
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6.风险提示 

（1）原材料价格波动风险。行业原材料价格存在波动的风险，若原材料价格上涨幅度较

大，将增加企业的成本压力，进而对业绩产生一定影响。 

（2）产品提价不及预期。后续若受终端需求不景气等因素扰动，企业提价节奏或将受到

影响。 

（3）渠道开展不及预期。为扩大市场竞争力，行业中的公司积极进行渠道布局，扩张全

国业务区域。若后续受疫情、经销商等因素影响而不能顺利开拓销售市场，将一定程度

上影响公司渠道扩张进展。 

（4）行业竞争加剧。目前我国食品饮料行业中的部分子板块市场竞争格局相对分散，市

场竞争较为激烈。市场竞争加剧或在一定程度上影响市场竞争格局，进而影响行业盈利

水平。 

（5）食品安全风险。食品安全问题是社会普遍关注的重要问题之一。若板块发生食品安

全及品质问题，将对行业产生一定的负面影响。 

（6）宏观经济波动风险。食品饮料部分行业为顺周期行业，若经济波动将对其需求等产

生一定影响。 

表 1：建议关注标的理由 

代码 名称 建议关注标的推荐理由 

600519 贵州茅台 

1、白酒行业龙头，持续推进渠道与价格机制市场化改革； 

2、完成约 30 亿元注销式回购，有助于稳定市场预期并提升股东回报； 

3、i 茅台与直销体系仍是观察公司渠道效率改善的重要抓手。 

600600 青岛啤酒 
1、啤酒进入世界杯及夏季旺季窗口，需求弹性有望释放； 

2、公司中高端产品结构持续升级； 

600887 伊利股份 

1、乳品龙头地位稳固，股东回报比例较高； 

2、2025 年度现金分红总额占归母净利润比例 75.48%； 

3、后续关注原奶供需改善、产品结构升级及渠道效率提升。 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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