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摘要：

 2026 年 10 月 19 日-10 月 23 日，申万食品饮料指数涨跌幅为
-0.54%，在申万一级行业中排名第 10位，申万 31个行业涨跌幅
排名前三的行业分别为计算机（+5.53%）、机械设备（+5.06%）
和汽车（+1.85%）。全部子行业涨跌幅分别为，保健品（+2.34%）、
白酒（+0.23%）、熟食（+0.09%）、预加工食品（-0.07%）、烘
焙食品（-0.12%）、调味品（-0.19%）、肉制品（-0.93%）、乳
品（-1.12%）、零食（-3.11%）、啤酒（-3.53%）、其他酒类（-5.19%）、
软饮料（-8.22%）；同期上证指数涨跌幅为-0.69%，沪深 300涨
跌幅为-1.57%。个股方面，ST西王（+16.55%）、安记食品（+13.24%）
涨幅居前，阳光乳业（-27.96%）跌幅居前。我们认为当前食饮板
块估值已处于历史较低位置，建议关注成长性较好，估值较低的
板块龙头，我们维持行业“推荐”评级。

 白酒：10 月 19 日，国家统计局数据显示，1-9 月社会消费品零售
总额 370,001 亿元，同比增长 1.1%。其中，烟酒类零售总额 5105
亿元，同比增长 12.6%。9 月烟酒类零售总额 663 亿元，同比增长
13.8%。白酒板块当前仍处于深度调整期，需求端偏弱，白酒经历
较长时间调整后板块筹码明显出清，防御属性凸显，近期跑赢大
盘。中长期建议关注一是稳健的高端白酒贵州茅台、五粮液、泸
州老窖；二是具备韧性的区域龙头迎驾贡酒、山西汾酒、古井贡
酒、今世缘、金徽酒。

 大众品：仲景食品发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，仲
景食品第三季度营收为3.19亿元，同比增长6.09%；净利润为0.64
亿元，同比增长19.11%。1-9月营收为8.86亿元，同比增长7.31%；
净利润为 1.72 亿元，同比增长 11.68%；扣非净利润为 1.66 亿元；
经营活动产生的现金流量净额为 2.31 亿元，基本每股收益 0.81
元。大众品建议关注西麦食品、伊利股份、安井食品、海天味业、
燕京啤酒、新乳业、妙可蓝多、天味食品、安琪酵母、盐津铺子。

 风险提示：食品安全风险；消费复苏不及预期；成本上行；业绩
增速不及预期；行业竞争加剧；宏观经济政策出台和落地不及预
期的风险；第三方数据统计偏差风险。
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/10/23 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
600519.SH 贵州茅台 1,335.00 65.66 67.88 71.83 75.27 21.0 18.7 17.7 16.9 未评级

600809.SH 山西汾酒 112.60 10.04 9.69 10.33 11.29 17.1 12.0 11.3 10.3 未评级

000596.SZ 古井贡酒 86.42 6.71 6.86 7.37 8.25 19.7 13.1 12.2 11.0 未评级

603288.SH 海天味业 34.53 1.23 1.34 1.48 1.63 30.8 25.8 23.3 21.2 增持

603345.SH 安井食品 82.99 4.40 4.74 5.26 6.79 18.9 17.5 15.8 12.2 增持

600887.SH 伊利股份 28.19 1.83 1.96 2.11 2.25 15.6 14.4 13.4 12.5 增持

000729.SZ 燕京啤酒 11.38 0.60 0.73 0.87 0.98 19.1 15.6 13.1 11.6 增持

002946.SZ 新乳业 15.10 0.85 1.02 1.21 1.41 21.8 14.8 12.5 10.7 买入

603198.SH 迎驾贡酒 41.38 2.48 2.59 2.85 3.17 15.9 15.0 13.7 12.3 未评级

600882.SH 妙可蓝多 19.39 0.24 0.70 0.91 1.08 82.2 27.7 21.3 18.0 增持

000858.SZ 五粮液 73.86 2.31 4.45 4.78 5.17 45.9 16.0 14.9 13.8 未评级

000568.SZ 泸州老窖 69.99 7.36 6.67 7.04 7.65 15.8 12.8 12.1 11.1 未评级

603369.SH 今世缘 30.11 2.09 2.09 2.23 2.42 16.7 13.3 12.5 11.5 未评级

603919.SH 金徽酒 16.65 0.70 0.64 0.79 0.91 29.2 25.0 20.3 17.7 未评级

603317.SH 天味食品 12.38 0.54 0.67 0.76 0.84 23.4 20.2 17.6 15.9 未评级

600298.SH 安琪酵母 37.19 1.78 2.11 2.38 2.68 20.9 17.6 15.6 13.9 增持

002847.SZ 盐津铺子 39.43 2.78 3.19 3.83 4.50 24.9 13.8 11.5 9.8 未评级

002956.SZ 西麦食品 18.81 0.78 1.05 1.32 1.56 24.1 17.9 14.3 12.1 增持

数据来源：iFinD，华龙证券研究所（海天味业、伊利股份、燕京啤酒、新乳业、妙可蓝多、安琪酵母、西麦食

品盈利预测来源于华龙证券研究所，安井食品 2026年和 2027年盈利预测来源于华龙证券，其他数据来源于iFinD

一致预期）。
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1 市场行情

2026年 10月 19日-10月 23日，申万食品饮料指数涨跌幅为-0.54%，
在申万一级行业中排名第 10位，申万 31个行业涨跌幅排名前三的行业分
别为计算机（+5.53%）、机械设备（+5.06%）和汽车（+1.85%）。全部子
行业涨跌幅分别为，保健品（+2.34%）、白酒（+0.23%）、熟食（+0.09%）、
预加工食品（-0.07%）、烘焙食品（-0.12%）、调味品（-0.19%）、肉制
品（-0.93%）、乳品（-1.12%）、零食（-3.11%）、啤酒（-3.53%）、其
他酒类（-5.19%）、软饮料（-8.22%）；同期上证指数涨跌幅为-0.69%，
沪深 300 涨跌幅为-1.57%。个股方面，ST 西王（+16.55%）、安记食品
（+13.24%）涨幅居前，阳光乳业（-27.96%）跌幅居前。

图 1：申万一级行业涨跌幅一览（%） 图 2：食饮各子板块涨跌幅度一览（%）

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 3：食饮股票涨幅前五（%） 图 4：食饮股票涨幅后五（%）

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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图 5：社会消费品零售总额当月同比（%） 图 6：中国消费者信心指数

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

2主要价格波动

生鲜乳价格同比回升，截至 2026 年 10 月 15 日，生鲜乳价格为 3.10
元/公斤，同比提升 2.00%，2026 年 9月，大麦进口平均单价为 280.89 美
元/吨，同比提升 8.55%；2026年 10月 22日，白糖（一级）经销价为 5,243.33
元/吨，同比下滑 8.55%；2026年 10月 20日，大豆价格为 4988.10元/吨，
同比提升 17.64%；2026 年 10 月 23 日，包材瓦楞纸出厂平均价 3830 元/
吨，同比提升 5.22%；2026年 10月 23日，包材聚酯瓶片现货价为 8800.00
元/吨，同比提升 54.39%。

图 7：生鲜乳平均价（元/公斤） 图 8：大麦进口均价（美元/吨）

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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图 9：白糖（一级）经销价（元/吨） 图 10：大豆（黄豆）价格（元/吨）

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 11：包材（瓦楞纸）出厂价（元/吨） 图 12：包材（聚酯瓶片）现货价（元/吨）

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

3 行业要闻

【会稽山兰亭将重点深耕安徽市场】

10 月 19 日，安徽先茂科技集团旗下六安市津茂糖酒销售有限责任公
司董事长杨先瑁、副总郝先利一行到访会稽山，开启深度回厂游。座谈交
流中，绍兴会稽山酒业销售有限公司副总经理、兰亭国酒事业部总经理许
宜广表示，高端化是会稽山重点托举的“一号战略”。会稽山·兰亭以圈
层运营为基础，依托独立事业部和百余人专属团队，已形成从品牌到渠道
的系统化运营体系。从区域布局看，兰亭国酒事业部主要覆盖江浙沪皖鲁
市场，安徽在其中占有重要位置，是兰亭将重点打造并持续深耕的市场。
（来源：酒说）

【1-9 月白酒产量 235.4 万千升】

10 月 21 日，国家统计局发布的数据显示，9月，白酒（折 65 度，商
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品量）产量 27.5 万千升，同比下降 4.8%；1-9 月，白酒（折 65 度，商品
量）产量累计 235.4 万千升，累计下降 3.9%。9 月，啤酒产量 278.8 万千
升，同比下降 7.8%；1-9 月，啤酒产量累计 2894.7 万千升，累计下降 6.0%。
9 月，葡萄酒产量 0.8 万千升，同比下降 11.1%；1-9 月，葡萄酒产量累计
6.3 万千升，累计增长 1.6%。（来源：酒说）

【柔和金徽动销、开瓶持续向好】

10 月 18 日，以“携手共进 聚力共赢”为主题的柔和金徽 2026 年度
客户答谢会首站在徽成大区举办。会上，金徽酒柔和产品事业部总经理兰
棣涵介绍，柔和金徽深耕十五载，从最初两千多万元起步，2024 年销售额
突破 10 亿元大关，2026 年产品动销、开瓶持续向好，稳居甘肃中高端白
酒优选品牌之列。（来源：酒说）

【1-9 月烟酒类零售总额同比增长 12.6%】

10 月 19 日， 国家统计局数据显示，1—9月份，社会消费品零售总额
370,001 亿元，同比增长 1.1%。其中，烟酒类零售总额 5105 亿元，同比增
长 12.6%。9 月份，烟酒类零售总额 663 亿元，同比增长 13.8%。（来源：
酒说）

4 重点上市公司公告

【珠江啤酒发布 2026 年第三季度报告】

10 月 22 日，珠江啤酒发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，珠
江啤酒第三季度营收为 18.74 亿元，同比下降 0.10%；净利润为 3.16 亿元，
同比下降 4.64%。前三季度营收为 52.32 亿元，同比增长 3.14%；净利润
为 9.90 亿元，同比增长 4.87%。

【张裕发布 2026 年第三季度报告】

10 月 23 日，烟台张裕葡萄酿酒股份有限公司发布 2026 年第三季度报
告。报告显示，今年1-9月，张裕实现营业收入22.54亿元，同比增长6.51%；
净利润 1.51 亿元，同比下降 19.25%。前三季度经营活动产生的现金流量
净额达 7.03 亿元，同比增长 96.54%。第三季度，张裕实现营业收入 6.81
亿元，同比增长 5.52%；净利润 1090.70 万元，同比大幅增长 468.92%。

【仲景食品发布 2026 年第三季度报告】

仲景食品发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，仲景食品第三季
度营收为3.19亿元，同比增长6.09%；净利润为0.64亿元，同比增长19.11%。
1-9 月营收为 8.86 亿元，同比增长 7.31%；净利润为 1.72 亿元，同比增长
11.68%；扣非净利润为 1.66 亿元；经营活动产生的现金流量净额为 2.31
亿元，基本每股收益 0.81 元。

【养元饮品发布 2026 年第三季度报告】
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养元饮品发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，养元饮品第三季
度营收为 14.95 亿元，同比增长 3.85%；净利润为 2.77 亿元，同比下降
26.29%。1-9 月营收为 49.96 亿元，同比增长 27.93%；净利润为 11.31 亿
元，同比增长 1.03%；扣非净利润为 10.59 亿元；经营活动产生的现金流
量净额为-0.58 亿元，基本每股收益 0.90 元。

【西部牧业发布 2026 年第三季度报告】

西部牧业发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，西部牧业第三季
度营收为 2.69 亿元，同比下降 0.62%；净利润为 0.23 亿元，同比增长
229.87%。1-9 月营收为 7.54 亿元，同比增长 13.06%；净利润为 0.54 亿元，
较上年同期（-0.37 亿元）扭亏为盈；扣非净利润为 0.08 亿元；经营活动
产生的现金流量净额为 0.78 亿元，基本每股收益 0.25 元。

【洽洽食品发布 2026 年第三季度报告】

洽洽食品发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，洽洽食品第三季
度营收为 18.56 亿元，同比增长 6.09%；净利润为 1.42 亿元，同比增长
79.13%。1-9 月营收为 53.62 亿元，同比增长 19.12%；净利润为 3.88 亿元，
同比增长 130.97%；扣非净利润为 3.34 亿元；经营活动产生的现金流量净
额为 4.01 亿元，基本每股收益 0.77 元。

【恒顺醋业发布 2026 年第三季度报告】

恒顺醋业发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，恒顺醋业第三季
度营收为5.33亿元，同比增长6.13%；净利润为0.29亿元，同比下降7.21%。
1-9 月营收为 17.57 亿元，同比增长 7.97%；净利润为 1.50 亿元，同比增
长 5.61%；扣非净利润为 1.40 亿元；经营活动产生的现金流量净额为 0.66
亿元，基本每股收益 0.14 元。

5行业观点

2026年 10月 19日-10月 23日，申万食品饮料指数涨跌幅为-0.54%，
在申万一级行业中排名第 10位，申万 31个行业涨跌幅排名前三的行业分
别为计算机（+5.53%）、机械设备（+5.06%）和汽车（+1.85%）。全部子
行业涨跌幅分别为，保健品（+2.34%）、白酒（+0.23%）、熟食（+0.09%）、
预加工食品（-0.07%）、烘焙食品（-0.12%）、调味品（-0.19%）、肉制
品（-0.93%）、乳品（-1.12%）、零食（-3.11%）、啤酒（-3.53%）、其
他酒类（-5.19%）、软饮料（-8.22%）；同期上证指数涨跌幅为-0.69%，
沪深 300 涨跌幅为-1.57%。个股方面，ST 西王（+16.55%）、安记食品
（+13.24%）涨幅居前，阳光乳业（-27.96%）跌幅居前。我们认为当前食
饮板块估值已处于历史较低位置，建议关注成长性较好，估值较低的板块
龙头，我们维持行业“推荐”评级。

白酒：10 月 19 日，国家统计局数据显示，1-9 月份，社会消费品零售
总额 370,001 亿元，同比增长 1.1%。其中，烟酒类零售总额 5105 亿元，
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同比增长 12.6%。9 月份，烟酒类零售总额 663 亿元，同比增长 13.8%。白
酒板块当前仍处于深度调整期，需求端偏弱，白酒经历较长时间调整后板
块筹码明显出清，防御属性凸显，近期跑赢大盘。中长期建议关注一是稳
健的高端白酒贵州茅台、五粮液、泸州老窖；二是具备韧性的区域龙头迎
驾贡酒、山西汾酒、古井贡酒、今世缘、金徽酒。

大众品：仲景食品发布 2026 年第三季度业绩报告。报告显示，仲景食
品第三季度营收为 3.19 亿元，同比增长 6.09%；净利润为 0.64 亿元，同
比增长 19.11%。1-9 月营收为 8.86 亿元，同比增长 7.31%；净利润为 1.72
亿元，同比增长 11.68%；扣非净利润为 1.66 亿元；经营活动产生的现金
流量净额为 2.31 亿元，基本每股收益 0.81 元。大众品建议关注西麦食品、
伊利股份、安井食品、海天味业、燕京啤酒、新乳业、妙可蓝多、天味食
品、安琪酵母、盐津铺子。

表 1：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/10/23 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
600519.SH 贵州茅台 1,335.00 65.66 67.88 71.83 75.27 21.0 18.7 17.7 16.9 未评级

600809.SH 山西汾酒 112.60 10.04 9.69 10.33 11.29 17.1 12.0 11.3 10.3 未评级

000596.SZ 古井贡酒 86.42 6.71 6.86 7.37 8.25 19.7 13.1 12.2 11.0 未评级

603288.SH 海天味业 34.53 1.23 1.34 1.48 1.63 30.8 25.8 23.3 21.2 增持

603345.SH 安井食品 82.99 4.40 4.74 5.26 6.79 18.9 17.5 15.8 12.2 增持

600887.SH 伊利股份 28.19 1.83 1.96 2.11 2.25 15.6 14.4 13.4 12.5 增持

000729.SZ 燕京啤酒 11.38 0.60 0.73 0.87 0.98 19.1 15.6 13.1 11.6 增持

002946.SZ 新乳业 15.10 0.85 1.02 1.21 1.41 21.8 14.8 12.5 10.7 买入

603198.SH 迎驾贡酒 41.38 2.48 2.59 2.85 3.17 15.9 15.0 13.7 12.3 未评级

600882.SH 妙可蓝多 19.39 0.24 0.70 0.91 1.08 82.2 27.7 21.3 18.0 增持

000858.SZ 五粮液 73.86 2.31 4.45 4.78 5.17 45.9 16.0 14.9 13.8 未评级

000568.SZ 泸州老窖 69.99 7.36 6.67 7.04 7.65 15.8 12.8 12.1 11.1 未评级

603369.SH 今世缘 30.11 2.09 2.09 2.23 2.42 16.7 13.3 12.5 11.5 未评级

603919.SH 金徽酒 16.65 0.70 0.64 0.79 0.91 29.2 25.0 20.3 17.7 未评级

603317.SH 天味食品 12.38 0.54 0.67 0.76 0.84 23.4 20.2 17.6 15.9 未评级

600298.SH 安琪酵母 37.19 1.78 2.11 2.38 2.68 20.9 17.6 15.6 13.9 增持

002847.SZ 盐津铺子 39.43 2.78 3.19 3.83 4.50 24.9 13.8 11.5 9.8 未评级

002956.SZ 西麦食品 18.81 0.78 1.05 1.32 1.56 24.1 17.9 14.3 12.1 增持

数据来源：iFinD，华龙证券研究所（海天味业、伊利股份、燕京啤酒、新乳业、妙可蓝多、安琪酵母、西麦食

品盈利预测来源于华龙证券研究所，安井食品 2026年和 2027年盈利预测来源于华龙证券，其他数据来源于iFinD

一致预期）。

6 风险提示

食品安全风险: 食品安全事件对公司和行业发展影响深远，若出现较
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大的食品安全问题，将对消费者需求产生不利影响。

消费复苏不及预期风险：消费复苏受宏观经济环境、居民人均可支配
收入、就业率等因素影响，未来若消费复苏不及预期，影响食品饮料企业
下游需求。

成本上行风险：食品饮料行业上游是农产品、包材等原材料，受到大
宗商品价格波动影响，若未来原材料成本上行，对公司利润产生不利影响。

业绩增速不及预期风险：公司营业收入增速和成本变化，费用率的变
化均存在不确定性，若需求减弱、成本上升、费用率上行，可能对公司业
绩增速产生不利影响。

行业竞争加剧风险：当前行业竞争激烈，未来若竞争进一步加剧，造
成企业之间价格战等情况，对公司发展经营产生不利影响。

宏观经济政策出台和落地不及预期的风险：白酒是顺周期行业，其发
展与宏观经济息息相关，若后续增量政策的出台和政策落地不及预期，或
对行业发展产生不利影响。

第三方数据统计偏差风险：本报告部分数据引自第三方平台，若第三
方平台提供的统计数据存在错误，可能会导致本报告中引用和分析的数据
错误。
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