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摘要：

 2026 年 10 月 26 日-10 月 30 日，申万食品饮料指数涨跌幅为
+3.48%，在申万一级行业中排名第 5 位，申万 31 个行业涨跌幅
排名前三的行业分别为石油石化（+7.03%）、银行（+4.82%）和
煤炭（+4.12%）。全部子行业涨跌幅分别为，烘焙食品（+8.79%）、
乳品（+5.06%）、白酒（+4.75%）、零食（+3.09%）、熟食（+2.58%）、
肉制品（+0.81%）、调味品（-0.03%）、预加工食品（-1.01%）、
软饮料（-1.02%）、保健品（-1.26%）、啤酒（-1.70%）、其他
酒类（-5.84%）；同期上证指数涨跌幅为-2.48%，沪深 300涨跌
幅为-2.92%。个股方面，青岛食品（+61.07%）、阳光乳业（+31.18%）
涨幅居前，味知香（-21.81%）跌幅居前。我们认为上周食饮板块
跑赢大盘，且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：贵州茅台发布 2026 年三季报。报告显示，前三季度公司实
现营业总收入 1332.84 亿元，同比增长 1.82%；实现归母净利润
644.67 亿元。Q3 单季实现营业总收入 410.06 亿元，同比增长 3%，
归母净利润 199.51 亿元，同比增长 3.78%。古井贡酒发布 2026
年三季度报告。1-9 月，古井贡酒实现营业收入 127.7 亿元，归
属于上市公司股东的净利润为 22.6 亿元。其中，第三季度实现营
收 26.39 亿元，同比增长 3.69%；净利润为 0.95 亿元。今世缘披
露 2026 年第三季度报告。第三季度，今世缘酒业实现营业收入
22.30 亿元，同比增长 15.54%；归母净利润 4.22 亿元，同比增长
31.59%；扣非净利润 4.25 亿元，同比增长 32.60%。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：10 月 29 日，伊利股份发布 2026 年第三季度报告。公司
前三季度实现营业总收入 938.13 亿元，核心经营利润同比增长
9%。分业务来看，液体乳业务基本盘保持稳健，奶粉及奶制品、
冷饮业务持续贡献增量。分业务来看，前三季度液体乳营收
557.21 亿元，同比恢复正增长 1.4%；奶粉及奶制品营收 248.23
亿元，同比增长 2.3%；冷饮业务营收 101.18 亿元，同比增长 7.3%。
大众品建议关注西麦食品、伊利股份、安井食品、海天味业、燕
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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。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/10/30 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
600519.SH 贵州茅台 1,392.05 65.66 67.04 71.05 75.13 21.0 20.8 19.6 18.5 未评级

600809.SH 山西汾酒 126.27 10.04 7.94 8.66 9.56 17.1 15.9 14.6 13.2 未评级

000596.SZ 古井贡酒 95.70 6.71 5.46 6.21 7.04 19.7 17.3 15.2 13.6 未评级

603288.SH 海天味业 34.86 1.23 1.34 1.48 1.63 30.8 26.0 23.6 21.4 增持

603345.SH 安井食品 81.62 4.40 4.74 5.26 6.79 18.6 17.2 15.5 12.0 增持

600887.SH 伊利股份 30.15 1.83 1.96 2.11 2.25 15.6 15.4 14.3 13.4 增持

000729.SZ 燕京啤酒 10.56 0.60 0.73 0.87 0.98 17.7 14.5 12.1 10.8 增持

002946.SZ 新乳业 15.82 0.85 1.02 1.21 1.41 21.8 15.5 13.1 11.2 买入

603198.SH 迎驾贡酒 44.47 2.48 2.60 2.84 3.14 15.9 17.1 15.7 14.2 未评级

600882.SH 妙可蓝多 18.38 0.24 0.70 0.91 1.08 77.9 26.3 20.2 17.0 增持

000858.SZ 五粮液 74.70 2.31 3.57 3.99 4.43 45.9 21.0 18.7 16.9 未评级

000568.SZ 泸州老窖 77.07 7.36 5.12 5.53 6.09 15.8 15.0 13.9 12.6 未评级

603369.SH 今世缘 33.60 2.09 2.08 2.21 2.39 16.7 16.2 15.2 14.0 未评级

603919.SH 金徽酒 16.33 0.70 0.50 0.69 0.81 29.2 32.9 23.6 20.2 未评级

603317.SH 天味食品 13.19 0.54 0.71 0.81 0.91 23.4 18.7 16.3 14.6 未评级

600298.SH 安琪酵母 35.56 1.78 2.11 2.38 2.68 20.0 16.8 14.9 13.3 增持

002847.SZ 盐津铺子 38.86 2.78 2.94 3.46 4.02 24.9 13.2 11.2 9.6 未评级

002956.SZ 西麦食品 18.98 0.78 1.05 1.32 1.56 24.3 18.1 14.4 12.2 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 26日-10月 30日，申万食品饮料指数涨跌幅为+3.48%，
在申万一级行业中排名第 5位，申万 31个行业涨跌幅排名前三的行业分别
为石油石化（+7.03%）、银行（+4.82%）和煤炭（+4.12%）。全部子行业
涨跌幅分别为，烘焙食品（+8.79%）、乳品（+5.06%）、白酒（+4.75%）、
零食（+3.09%）、熟食（+2.58%）、肉制品（+0.81%）、调味品（-0.03%）、
预加工食品（-1.01%）、软饮料（-1.02%）、保健品（-1.26%）、啤酒（-1.70%）、
其他酒类（-5.84%）；同期上证指数涨跌幅为-2.48%，沪深 300涨跌幅为
-2.92%。个股方面，青岛食品（+61.07%）、阳光乳业（+31.18%）涨幅居
前，味知香（-21.81%）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



行业研究报告

请认真阅读文后免责条款 2

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 22 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 23日，白糖（一级）经销价为 5,233.33
元/吨，同比下滑 8.00%；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 30 日，包材瓦楞纸出厂平均价 3780 元/
吨，同比提升 2.44%；2026年 10月 30日，包材聚酯瓶片现货价为 9050.00
元/吨，同比提升 58.22%。

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

【汾酒·辉煌 1994 正式发布】

10 月 28 日下午，汾酒·辉煌 1994 新品发布会在北京举行。会上，汾
酒·辉煌 1994 53 度、42 度两款产品正式发布。公开资料显示，该系列
产品为 500ml 标准容量，42 度建议零售价 188 元/瓶，53 度建议零售价 208
元/瓶。（来源：酒说）

【聚焦银发族控盐与适老需求，海天推出五黑薄盐生抽】

近日，海天味业在佛山南海举办“小粉盖·为爱特调”公益活动，正
式推出银发友好型产品五黑薄盐生抽。新品以黑豆、黑小麦、黑桑葚、黑
枸杞、黑枣五种食材为原料，依托“减盐不减鲜”工艺实现减盐 28%。包
装设计针对老年人使用习惯做了适老化调整：配备控量瓶口以减少倒料时
的手抖洒漏，瓶身采用适配老年手掌围度的葫芦形，字体放大，并将配料
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表移至瓶身正面。（来源：Foodaily、南方周末）

【仙乐健康拟牵头成立全球 Omega-3 供应保障战略联盟】

10 月 29 日，仙乐健康在投资者互动平台表示，公司拟联合全球鱼油、
藻油头部企业共同成立“全球 Omega-3 供应保障战略联盟”，以长期协议、
多源产地布局等方式，把上游资源的不确定性转化为对客户的交付确定性。

这一动作的背景是鱼油供给持续收缩。IFFO 预测 2026 年全球鱼油产
量降至 115 万吨，同比减少 15%，为 2016 年以来最低；2026 年 9 月末水产
级粗制鱼油 FOB 报价 8,300—8,400 美元/吨，同比上涨约 220%。藻油作为
替代来源，需求窗口正在打开。

目前，该联盟处于拟成立阶段，具体成员企业名单、协议期限及覆盖
的原料规模暂未披露。（来源：Foodaily、21 世纪经济报道）

【伊利前三季度营收 935.82 亿元，液体乳复苏、奶粉创新高】

10 月 29 日，伊利股份（600887）发布 2026 年第三季度报告。公司前
三季度实现营业总收入 938.13 亿元，核心经营利润同比增长 9%。分业务
来看，液体乳业务基本盘保持稳健，奶粉及奶制品、冷饮业务持续贡献增
量。报告期内，公司继续推进数智化转型与全产业链降本增效，在渠道端
持续优化终端网点服务与库存管理。

分业务来看，前三季度液体乳营收557.21亿元，同比恢复正增长1.4%；
奶粉及奶制品营收 248.23 亿元，同比增长 2.3%，创历史新高；冷饮业务
营收 101.18 亿元，同比增长 7.3%。（来源：Foodaily、上海证券报·中
国证券网 ）

【千禾味业发布 “配料干净 +” 战略，推出原浆酱油、葡萄谷物醋
两大创新新品】

10 月 28 日，千禾味业在四川眉山举行 2026 年新品品鉴会，发布“配
料干净+”产品战略，正式推出千禾原浆酱油与千禾葡萄谷物醋两款新品。

原浆酱油历时 1640 天研发，仅使用水、非转基因黄豆、小麦、食用盐
4种原料，经 365 天低温慢酿，以膜过滤除菌替代传统成品热杀菌，酿成
后不加水稀释。上市即登顶抖音商城酱油热力新品榜 TOP1，并进入米其林
餐厅莱美露滋上海中心店的专业餐饮场景。葡萄谷物醋以葡萄与谷物复合
发酵，兼有粮香与果香，适配蘸拌及冷热烹饪。

原浆酱油，规格为 460mL/瓶，售价 29.29 元。葡萄谷物醋暂无详细产
品信息（来源：Foodaily、中国经济网）

【三元股份发布 2026 三季报：营收增 2.36%，北京鲜奶业务亮眼】

10 月 28 日，三元股份（600429）发布 2026 年第三季度报告。前三季
度实现营业收入 49.86 亿元，同比增长 2.36%；归母净利润 1.86 亿元，同
比下降 21.38%。剔除投资收益及天津三元、江苏三元退出影响后，主营业
务利润稳中有升。
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分业务看，低温奶收入同比增长 5.6%，特殊渠道业务收入同比增长
4.2%，北京鲜牛奶收入同比增长 53%，成为拉动整体营收上行的核心动力。
三元围绕“聚焦北京、聚焦低温、B 端突破”推进业务，北京鲜牛奶依托
72℃低温巴氏杀菌与 7天短保的差异化产品力，三季度增长动能明显；低
温产品线同步迭代，上市撞酸奶、奶皮子鲜奶、0乳糖娟姗牛奶等新品，B
端则向头部茶饮、烘焙客户提供定制乳品解决方案。（来源：Foodaily、
财经网）

4 重点上市公司公告

【今世缘发布 2026 年三季度业绩报告】

10 月 30 日，今世缘披露 2026 年第三季度报告。第三季度，今世缘酒
业实现营业收入 22.30 亿元，同比增长 15.54%；归母净利润 4.22 亿元，
同比增长 31.59%；扣非净利润 4.25 亿元，同比增长 32.60%。

【贵州茅台发布 2026 年三季度业绩报告】

10 月 30 日，贵州茅台发布 2026 年三季报。报告显示，前三季度公司
实现营业总收入 1332.84 亿元，同比增长 1.82%；实现归母净利润 644.67
亿元。Q3 单季实现营业总收入 410.06 亿元，同比增长 3%，归母净利润
199.51 亿元，同比增长 3.78%。

【古井贡酒发布 2026 年三季度业绩报告】

10 月 29 日，古井贡酒发布 2026 年三季度报告。1-9 月，古井贡酒实
现营业收入 127.7 亿元，归属于上市公司股东的净利润为 22.6 亿元。其中，
第三季度实现营收 26.39 亿元，同比增长 3.69%；净利润为 0.95 亿元。

【泸州老窖发布 2026 年三季度业绩报告】

10 月 29 日，泸州老窖发布 2026 年第三季度报告：前三季度实现营业
收入 146.68 亿元，归属于上市公司股东的净利润 56.71 亿元，基本每股收
益 3.85 元。其中第三季度营业收入 41.95 亿元、净利润 13.32 亿元。

5行业观点

2026年 10月 26日-10月 30日，申万食品饮料指数涨跌幅为+3.48%，
在申万一级行业中排名第 5位，申万 31个行业涨跌幅排名前三的行业分别
为石油石化（+7.03%）、银行（+4.82%）和煤炭（+4.12%）。全部子行业
涨跌幅分别为，烘焙食品（+8.79%）、乳品（+5.06%）、白酒（+4.75%）、
零食（+3.09%）、熟食（+2.58%）、肉制品（+0.81%）、调味品（-0.03%）、
预加工食品（-1.01%）、软饮料（-1.02%）、保健品（-1.26%）、啤酒（-1.70%）、
其他酒类（-5.84%）；同期上证指数涨跌幅为-2.48%，沪深 300涨跌幅为
-2.92%。个股方面，青岛食品（+61.07%）、阳光乳业（+31.18%）涨幅居
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前，味知香（-21.81%）跌幅居前。我们认为上周食饮板块跑赢大盘，且估
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：贵州茅台发布 2026 年三季报。报告显示，前三季度公司实现营
业总收入 1332.84 亿元，同比增长 1.82%；实现归母净利润 644.67 亿元。
Q3 单季实现营业总收入 410.06 亿元，同比增长 3%，归母净利润 199.51
亿元，同比增长 3.78%。古井贡酒发布 2026 年三季度报告。1-9 月，古井
贡酒实现营业收入127.7亿元，归属于上市公司股东的净利润为22.6亿元。
其中，第三季度实现营收 26.39 亿元，同比增长 3.69%；净利润为 0.95 亿
元。今世缘披露 2026 年第三季度报告。第三季度，今世缘酒业实现营业收
入 22.30 亿元，同比增长 15.54%；归母净利润 4.22 亿元，同比增长 31.59%；
扣非净利润 4.25 亿元，同比增长 32.60%。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：10 月 29 日，伊利股份发布 2026 年第三季度报告。公司前三
季度实现营业总收入 938.13 亿元，核心经营利润同比增长 9%。分业务来
看，液体乳业务基本盘保持稳健，奶粉及奶制品、冷饮业务持续贡献增量。
分业务来看，前三季度液体乳营收 557.21 亿元，同比恢复正增长 1.4%；
奶粉及奶制品营收 248.23 亿元，同比增长 2.3%；冷饮业务营收 101.18 亿
元，同比增长 7.3%。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
2026/10/30 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
600519.SH 贵州茅台 1,392.05 65.66 67.04 71.05 75.13 21.0 20.8 19.6 18.5 未评级

600809.SH 山西汾酒 126.27 10.04 7.94 8.66 9.56 17.1 15.9 14.6 13.2 未评级

000596.SZ 古井贡酒 95.70 6.71 5.46 6.21 7.04 19.7 17.3 15.2 13.6 未评级

603288.SH 海天味业 34.86 1.23 1.34 1.48 1.63 30.8 26.0 23.6 21.4 增持

603345.SH 安井食品 81.62 4.40 4.74 5.26 6.79 18.6 17.2 15.5 12.0 增持

600887.SH 伊利股份 30.15 1.83 1.96 2.11 2.25 15.6 15.4 14.3 13.4 增持

000729.SZ 燕京啤酒 10.56 0.60 0.73 0.87 0.98 17.7 14.5 12.1 10.8 增持

002946.SZ 新乳业 15.82 0.85 1.02 1.21 1.41 21.8 15.5 13.1 11.2 买入

603198.SH 迎驾贡酒 44.47 2.48 2.60 2.84 3.14 15.9 17.1 15.7 14.2 未评级

600882.SH 妙可蓝多 18.38 0.24 0.70 0.91 1.08 77.9 26.3 20.2 17.0 增持

000858.SZ 五粮液 74.70 2.31 3.57 3.99 4.43 45.9 21.0 18.7 16.9 未评级

000568.SZ 泸州老窖 77.07 7.36 5.12 5.53 6.09 15.8 15.0 13.9 12.6 未评级

603369.SH 今世缘 33.60 2.09 2.08 2.21 2.39 16.7 16.2 15.2 14.0 未评级

603919.SH 金徽酒 16.33 0.70 0.50 0.69 0.81 29.2 32.9 23.6 20.2 未评级

603317.SH 天味食品 13.19 0.54 0.71 0.81 0.91 23.4 18.7 16.3 14.6 未评级
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股票代码 股票简称
2026/10/30 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
600298.SH 安琪酵母 35.56 1.78 2.11 2.38 2.68 20.0 16.8 14.9 13.3 增持

002847.SZ 盐津铺子 38.86 2.78 2.94 3.46 4.02 24.9 13.2 11.2 9.6 未评级

002956.SZ 西麦食品 18.98 0.78 1.05 1.32 1.56 24.3 18.1 14.4 12.2 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
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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