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[Table_Summary] 核心观点： 

截至2026年7月28日，食品饮料行业已有47家发布业绩预告，行业披露

率为37.30%。在所有已发布业绩预告的公司中，1H2026食品饮料行业

预盈率55.32%，较1H2025的58.14%略有下降，在消费八大行业中排行

第三。分具体业绩预告类型来看，食饮行业经营状况有所回暖，预增

公司占比由11.63%大幅上升至21.28%，预减占比由20.93%降至12.77%。

从二级子行业来看，白酒、饮料乳品、休闲零食、调味发酵品预增占

比较1H2025显著提升，非白酒略增占比也提升迅速，但食品加工行业

预增和略增占比均有所下降，行业整体仍处于分化阶段。 

 

投资要点： 

食品饮料行业业绩有所回暖，1H2026预盈率为55.32%：截至2026年7月

28日，食品饮料行业共计126家A股公司，已有47家发布业绩预告，行

业披露率为37.30%，在消费八大行业中位列第五。在所有已发布业绩

预告的公司中，1H2026食品饮料行业预计盈利的公司数量为26家，行

业预盈率55.32%，较1H2025的58.14%略有下降，在消费八大行业中排

行第三。分具体业绩预告类型来看，与1H2025相比，行业经营状况有

所回暖，1H2026食品饮料板块预增公司占比由11.63%大幅上升至

21.28%，预减占比由20.93%降至12.77%；然而，1H2026食品饮料板块

续亏公司占比亦由23.26%提升至27.66%，行业整体仍处于分化之中。 

调味发酵品预盈率领先，行业持续分化：从披露率来看，非白酒、休

闲食品板块披露率较高，分别为56.25%/50.00%，食品加工、白酒、饮

料乳品板块披露率分别为37.04%、36.84%、25.93%，调味发酵品板块

披露率仅有20.00%；从预盈率来看：调味发酵品、饮料乳品、休闲食

品、白酒板块预盈率过半，分别为100.00%、71.43%、63.64%、57.14%，

非白酒板块预盈率为44.44%，食品加工板块预盈率为30.00%。从二级

子板块预告类型占比来看，白酒板块业绩开始逐步回暖，预增占比大

幅增加至14.29%，预减占比则由60.00%降至42.86%，行业底部渐明；

非白酒板块业绩则延续分化态势，预增占比维持11.11%，略增占比由

22.22%上升至33.33%，但续亏由33.33%上升至55.56%；饮料乳品板块

业绩整体表现较好，预增占比由12.50%上升至28.57%，扭亏由0.00%上

升至28.57%，预减、首亏、续亏均降幅明显；休闲食品板块业绩增速

亦有较明显提升，预增占比由0.00%大幅上升至27.27%，预减由40.00%

大幅降低至9.09%；调味发酵品板块预增占比由66.67%上升至100.00%；

食品加工板块盈利改善进程则显著受阻，预增、略增占比均由12.50%

降至0.00%，预减及首亏分别由0.00%、12.50%上升至10.00%、50.00%，

扭亏由37.50%降低至20.00%，续亏由25.00%降低至20.00%。 
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投资建议：2026 年食品饮料行业基本面呈现边际改善态势，消费刺激

政策持续发力、餐饮渠道景气度回升、成本端红利延续等积极因素正在

积聚，建议关注经营好转较为明确的细分领域结构性投资机会： 

（1）大众品行业：①速冻食品：价格战基本结束，进入盈利修复周期。

②调味品：行业进入需求修复兑现阶段，关注定制化方向。③饮料：结

构升级带来增量市场，关注具备多品类、平台化能力的龙头。④零食：

业绩阶段性修复，平台型与健康大单品企业值得关注。 

（2）白酒行业：底部渐明，修复节奏延续分化。随着白酒行业库存逐

步出清、终端动销回暖、头部企业市场化改革推进，业绩跌幅显著收窄，

茅五泸等高端龙头市占率回升，行业底部特征明显。从周期来看，本轮

贵州茅台批价下跌深度和调整时间，均已超过此前四轮周期；以购买力

情况来看，飞天茅台批价亦接近底部区域，往下空间有限；以渠道情况

来看，经过 2025全年以及 2026年春节的消化，白酒渠道库存堰塞湖已

出现好转，高端酒的价格已有所企稳，次高端及部分区域酒企业绩拐点

尚需进一步观察确认；从估值角度看，经过 5 年多的调整，白酒行业

PE 估值较峰值缩水近 7 成，估值进入筑底阶段，且白酒行业整体现金

分红能力较强，低估值+高股息率为股价提供较强支撑。中长期行业可

能进入弱总量、强分化、份额向头部集中的新阶段，建议关注白酒中的

高端龙头以及率先完成库存出清的区域酒企。 

风险因素：经济增长不及预期风险、食品安全风险、政策风险。 
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1    食品饮料行业业绩有所回暖，1H2026 预盈率为 55.32% 

截至2026年7月28日，申万消费八大行业（农林牧渔、家用电器、食品饮料、纺织服

饰、轻工制造、商贸零售、社会服务、美容护理）已有326家上市公司发布1H2026业

绩预告，整体披露率为39.09%。食品饮料行业共计126家A股公司，已有47家发布业

绩预告，行业披露率为37.30%，在消费八大行业中位列第五。 

图表1：消费行业披露率 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年7月28日，下同 

在所有已发布业绩预告的公司中，1H2026食品饮料行业预计盈利的公司数量为26家，

行业预盈率55.32%，较1H2025的58.14%略有下降，在消费八大行业中排行第三。分

具体业绩预告类型来看，与1H2025相比，行业经营状况有所回暖，1H2026食品饮料板

块预增公司占比由11.63%大幅上升至21.28%，预减占比由20.93%降至12.77%；然而，

1H2026食品饮料板块续亏公司占比亦由23.26%提升至27.66%，行业整体仍处于分化之

中。 

图表2：消费行业预盈率 图表3：食品饮料行业业绩预告类型占比 

  
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：除披露率外，统计数据均不包含未披露业绩的公司，下同 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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2    调味发酵品预盈率领先，行业持续分化 

按申万二级标准进一步细分观察食品饮料行业子板块的披露情况及表现，从披露率

来看：非白酒、休闲食品板块披露率较高，分别为56.25%、50.00%；食品加工、白

酒、饮料乳品板块披露率分别为37.04%、36.84%、25.93%；调味发酵品板块披露率仅

有20.00%；从预盈率来看：调味发酵品、饮料乳品、休闲食品、白酒板块预盈率过

半，分别为100.00%、71.43%、63.64%、57.14%，非白酒板块预盈率为44.44%，食品

加工板块预盈率为30.00%。 

图表4：食品饮料行业子板块披露率 图表5：食品饮料行业子板块预盈率 

  
资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

从子板块预告类型占比来看：1H2026食饮各子板块中，白酒、饮料乳品、休闲零食、

调味发酵品预增占比较1H2025显著提升，非白酒略增占比也提升迅速，但食品加工行

业预增和略增占比均有所下降，行业整体仍处于分化阶段。具体来看，白酒板块业

绩开始逐步回暖，预增占比大幅增加至14.29%，预减占比则由60.00%降至42.86%，首

亏占比亦有所下降，行业底部渐明；非白酒板块业绩则延续分化态势，预增占比维

持11.11%，略增占比由22.22%上升至33.33%，扭亏及首亏占比均降至0.00%，但续亏

由33.33%上升至55.56%；饮料乳品板块业绩整体表现较好，预增占比由12.50%上升

至28.57%，略增由12.50%降至0.00%，扭亏由0.00%上升至28.57%，预减由25.00%减少

至14.29%，首亏由12.50%减少至0.00%，续亏由37.50%减少至28.57%；休闲食品板块

业绩增速亦有较明显提升，预增占比由0.00%大幅上升至27.27%，预减由40.00%大幅

降低至9.09%，略增、扭亏、首亏、续亏则分别为9.09%、18.18%、18.18%、18.18%，

扭亏及首亏数据较上年同期均有所好转；调味发酵品板块预增占比由66.67%上升至

100.00%；食品加工板块盈利改善进程则显著受阻，预增、略增占比均由12.50%降至

0.00%，预减及首亏分别由0.00%、12.50%上升至10.00%、50.00%，扭亏由37.50%降低

至20.00%，续亏由25.00%降低至20.00%。 

 

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

80.00%

90.00%

100.00%



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告 
 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 6 页 共 10 页 
 

图表6：白酒板块业绩预告类型占比 图表7：非白酒板块业绩预告类型占比 

  
资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

 

图表8：饮料乳品板块业绩预告类型占比 图表9：休闲食品板块业绩预告类型占比 

  

资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

 

图表10：调味发酵品板块业绩预告类型占比 图表11：食品加工板块业绩预告类型占比 

  

资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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3    食品饮料个股业绩披露情况 

图表12：食品饮料行业1H2026业绩预告披露情况汇总（按业绩增速排序） 

申万二级 证券名称 

预

告

类

型 

预告净

利润下

限（百万

元） 

预告净

利润上

限（百

万元） 

预告净

利润变

动幅度

下限（%） 

预告净利

润变动幅

度上限

（%） 

1H2025 归属

于母公司所

有者的净利

润（百万元） 

预告净

利润均

值（百万

元） 

预告净利

润变动幅

度均值（%） 

白酒Ⅱ 

五粮液 预增 8730.00 9200.00 88.80 98.97 4623.85 8965.00 93.89 

金种子酒 续亏 -72.00 -60.00 0.27 16.89 -72.20 -66.00 8.58 

舍得酒业 预减 135.00 175.00 -69.55 -60.52 443.29 155.00 -65.03 

顺鑫农业 预减 36.00 53.00 -79.18 -69.34 172.89 44.50 -74.26 

天佑德酒 预减 8.23 12.35 -84.00 -76.00 51.46 10.29 -80.00 

水井坊 首亏 -6.22 -6.22 -105.90 -105.90 105.41 -6.22 -105.90 

皇台酒业 续亏 -18.00 -10.00 -241.72 -89.84 -5.27 -14.00 -165.78 

非白酒 

*ST 尼雅 预增 7.50 10.90 1016.90 1523.23 0.67 9.20 1270.05 

*ST 椰岛 续亏 -7.30 -7.30 53.69 53.69 -15.76 -7.30 53.69 

燕京啤酒 略增 1378.53 1488.81 25.00 35.00 1102.82 1433.67 30.00 

金枫酒业 续亏 -6.50 -4.40 8.91 38.34 -7.14 -5.45 23.63 

百润股份 略增 465.00 490.00 19.51 25.94 389.08 477.50 22.72 

*ST 莫高 续亏 -31.50 -23.00 1.14 27.82 -31.86 -27.25 14.48 

珠江啤酒 略增 642.93 704.16 5.00 15.00 612.32 673.55 10.00 

兰州黄河 续亏 -30.00 -25.00 -151.82 -109.85 -11.91 -27.50 -130.84 

威龙股份 续亏 -15.55 -10.77 -547.43 -348.41 -2.40 -13.16 -447.93 

饮料乳品 

天润乳业 扭亏 43.00 60.00 296.74 374.52 -21.86 51.50 335.63 

佳禾食品 预增 27.24 39.21 119.11 215.39 12.43 33.23 167.25 

香飘飘 扭亏 10.00 12.00 110.27 112.32 -97.39 11.00 111.29 

泉阳泉 预增 38.73 38.73 65.00 65.00 23.47 38.73 65.03 

庄园牧场 续亏 -27.00 -21.00 2.42 24.11 -27.67 -24.00 13.26 

燕塘乳业 预减 12.23 17.47 -65.00 -50.00 34.94 14.85 -57.50 

皇氏集团 续亏 -37.50 -19.50 -550.23 -238.12 -5.77 -28.50 -394.18 

休闲食品 

好想你 扭亏 730.00 760.00 3779.66 3930.88 -19.84 745.00 3855.27 

黑芝麻 预增 25.00 32.00 221.94 312.08 7.77 28.50 267.01 

洽洽食品 预增 240.00 265.00 170.75 198.96 88.64 252.50 184.85 

良品铺子 扭亏 16.00 24.00 117.10 125.65 -93.55 20.00 121.38 

西麦食品 预增 139.00 155.00 70.58 90.21 81.49 147.00 80.40 

煌上煌 略增 85.00 92.00 10.50 19.60 76.92 88.50 15.05 

来伊份 续亏 -90.00 -90.00 -77.57 -77.57 -50.68 -90.00 -77.57 

桂发祥 续亏 -7.80 -6.60 -98.99 -68.38 -3.92 -7.20 -83.69 

南侨食品 预减 2.08 3.11 -94.23 -91.34 35.96 2.59 -92.79 

ST 麦趣 首亏 -50.00 -45.00 -3332.81 -3009.53 1.55 -47.50 -3171.17 

元祖股份 首亏 -71.40 -59.50 -5883.72 -4919.77 1.23 -65.45 -5401.74 

调味发酵

品Ⅱ 

天味食品 预增 373.27 388.51 96.43 104.45 190.02 380.89 100.44 

中炬高新 预增 390.00 430.00 51.84 67.41 256.85 410.00 59.62 

莲花控股 预增 240.00 260.00 48.75 61.14 161.35 250.00 54.94 
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食品加工 

ST 西王 扭亏 200.00 250.00 1176.99 1446.24 -18.57 225.00 1311.61 

惠发食品 扭亏 3.20 4.00 110.67 113.34 -29.99 3.60 112.00 

ST 龙大 续亏 -109.00 -85.00 58.53 67.66 -262.82 -97.00 63.09 

海欣食品 续亏 -16.00 -12.00 21.20 40.90 -20.30 -14.00 31.05 

广弘控股 预减 29.00 37.00 -60.56 -49.68 73.52 33.00 -55.12 

金字火腿 首亏 -9.50 -7.00 -141.45 -130.54 22.92 -8.25 -135.99 

克明食品 首亏 -60.00 -35.00 -159.81 -134.89 100.32 -47.50 -147.35 

华统股份 首亏 -500.00 -400.00 -784.57 -647.66 76.17 -450.00 -690.76 

交大昂立 首亏 -14.37 -14.37 -739.06 -739.06 2.25 -14.37 -739.05 

*ST 春天 首亏 -37.52 -32.28 -2948.90 -2551.03 1.32 -34.90 -2749.96 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

4    投资建议及风险提示 

4.1  投资建议 

截至2026年7月28日，食品饮料行业已有47家发布业绩预告，行业披露率为37.30%。

在所有已发布业绩预告的公司中，1H2026食品饮料行业预盈率55.32%，较1H2025的

58.14%略有下降，在消费八大行业中排行第三。分具体业绩预告类型来看，食饮行业

经营状况有所回暖，预增公司占比由11.63%大幅上升至21.28%，预减占比由20.93%

降至12.77%。从二级子行业来看，白酒、饮料乳品、休闲零食、调味发酵品预增占比

较1H2025显著提升，非白酒略增占比也提升迅速，但食品加工行业预增和略增占比均

有所下降，行业整体仍处于分化阶段。 

总体来看，2026年食品饮料行业基本面呈现边际改善态势，消费刺激政策持续发力、

餐饮渠道景气度回升、成本端红利延续等积极因素正在积聚，建议关注经营好转较为

明确的细分领域结构性投资机会： 

（1）大众品行业：①速冻食品：价格战基本结束，进入盈利修复周期。2021年来，

速冻食品板块经历了疫情期间景气度高涨到疫情后供需失衡、低价竞争再到目前竞争

趋缓、盈利能力修复的变化周期。2026年随着价格战基本结束，促销力度边际收敛，

小厂退出市场，行业营收及净利润增速有望进一步提升。此外，以安井为代表的各大

企业正聚焦新品驱动+定制化的战略转型，积极拥抱新渠道，有望借助山姆会员店、

零食量贩店等新兴渠道扩展销路，通过BC协同发力实现业绩持续增长，建议积极关注

盈利持续改善的速冻食品龙头。②调味品：行业进入需求修复兑现阶段，关注定制

化方向。调味品行业原料成本有所波动，但绝对价格仍处低位区间，为行业利润释

放提供支持。随着B端餐饮复苏以及家庭消费刚需的支撑，2026年调味品行业已进入

需求修复兑现阶段，板块业绩有望持续较快增长，餐饮连锁化和强势终端的崛起有望

推动调味品行业向定制化趋势演进，建议关注业绩修复较快、在定制化方向合理布局

的调味品企业。③饮料：结构升级带来增量市场，关注具备多品类、平台化能力的

龙头。我国软饮市场依托健康化、功能化与场景细分化等结构升级持续扩容，功能

饮料（尤其是能量饮料与电解质水）增速显著领先行业。东鹏饮料凭借“高性价比+

下沉渠道”已在能量饮料赛道与红牛形成双寡头格局，且积极打造多品类协同增长矩

阵。建议关注聚焦高景气赛道，具备差异化产品与渠道壁垒，以及多品类、平台化能

力的头部企业。④零食：业绩阶段性修复，平台型与健康大单品企业值得关注。渠

道变革和挑战导致零食行业毛利率一路下降，2025年多数零食品牌企业陷入“增收不

增利”的境地，1Q2026年春节旺季业绩有所修复。渠道方（量贩、山姆、抖音直播等）
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掌握流量入口和供应链，通过自有品牌、白牌、定制款等方式攫取更多毛利空间，传

统品牌的溢价能力持续被稀释。“增收不增利”现象高度集中于传统品牌&坚果炒货为

主的公司，而拥有健康化大单品、渠道优势或量贩平台属性的公司如万辰集团、盐津

铺子利润表现相对更稳。展望2026年，量贩龙头盈利有望继续抬升，而零食企业盈利

能否持续改善需跟踪原料成本、费效优化情况、大单品持续性及扩品类能力等指标。 

（2）白酒行业：底部渐明，修复节奏延续分化。2025年，由于商务消费场景恢复缓

慢、渠道库存高企以及“禁酒令”影响，白酒行业业绩加速探底；随着库存逐步出清、

终端动销回暖、头部企业市场化改革推进，2026上半年业绩跌幅显著收窄，行业底部

特征明显。从周期来看，本轮贵州茅台批价下跌深度和调整时间，均已超过此前四轮

周期；以购买力情况来看，飞天茅台批价亦接近底部区域，往下空间有限；以渠道情

况来看，经过2025全年以及2026年春节的消化，白酒渠道库存堰塞湖已出现好转，高

端酒的价格已有所企稳，次高端及部分区域酒企业绩拐点尚需进一步观察确认；从估

值角度看，经过5年多的调整，白酒行业PE估值较峰值缩水近7成，估值进入筑底阶段，

且白酒行业整体现金分红能力较强，低估值+高股息率为股价提供较强支撑。中长期

行业可能进入弱总量、强分化、份额向头部集中的新阶段，建议关注白酒中的高端龙

头以及率先完成库存出清的区域酒企。 

4.2  风险因素 

经济增长不及预期风险：食饮消费需求与宏观经济的增长正相关，如果经济增速不

及预期或下行，食饮行业需求增长可能不及预期或出现下行风险。 

政策风险：食品饮料中的诸多板块，如白酒等，与政策关联度较大，限制或管控相

应产品于某些消费场景的消费将会带来较大的行业调整。 

食品安全风险：食品安全是消费者关注的重中之重，消费者对出现食品安全问题的

产品及公司甚至行业的信任度及消费意愿将大幅下降。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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