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本期投资提示： 
 投资分析意见：我们认为板块的底部特征已逐渐显现，1、板块调整的时间和幅度已较充分；2、股价已基本反

应了市场的悲观预期；3、优质个股估值吸引力明显提升，股息率已达到较高水平；4、临近旺季，高端酒价格

逐步上行，头部企业动销将迎来改善。维持板块观点，看好食品饮料板块 2026 年投资机会，核心方向是顺周期

的白酒和餐饮供应链，核心指标看 CPI。白酒板块维持判断，我们认为茅台价格一季度已筑底，行业迎本轮周期

拐点，行业未来的趋势是缩量集中，从大鱼吃小鱼到大鱼吃大鱼，上市公司的强分化不可避免。尽管总量萎缩，

但长期留下的头部企业仍有成长空间。展望 26 年，若基本面如期修复，预计 26 年底-27 年将迎来估值与业绩双

击，优质白酒公司已处于战略配置期。白酒重点推荐：贵州茅台、泸州老窖、山西汾酒、金徽酒，关注今世缘、

迎驾贡酒。大众食品子行业已呈现结构性改善，企业竞争从价格转向质量，行业供需逐步平衡，原料成本传导至

下游，食品 CPI 望逐季改善。具备顺周期属性，估值低位，且具备中长期成长空间的公司将迎来修复。看好顺周

期的餐供及调味品，乳制品的结构性机会。大众品重点推荐：安井食品(AH)、海天味业(H)、伊利股份、新乳

业、优然牧业、现代牧业、盐津铺子，关注东鹏饮料、天味食品、三元股份。 

 白酒板块：8 月 15 日茅台批价散瓶 1695 元，周环比持平，整箱批价 1710 元，周环比持平，精品茅台 2380

元，周环比涨 40 元，15 年茅台 4150 元，周环比涨 20 元。五粮液批价 760 元左右，周环比持平，国窖 1573

批价约 830 元，周环比持平。本周贵州茅台发布中报，26H1 实现营业总收入 922.78 亿元，同比增长 1.30%；

归母净利润 445.17 亿元，同比下降 1.95%。其中，26Q2 实现营业总收入 375.75 亿元，同比下降 5.23%；归

母净利润 172.74 亿元，同比下降 6.90%，基本符合预期。现金流表现亮眼，26Q2 销售商品、提供劳务收到的

现金 420.29 亿元，同比增长 7.93%，剔除金融类现金流影响后，26Q2 经营活动现金流量净额 180.2 亿元，同

比增长 33%。26Q2 茅台酒收入 317.2 亿元，同比下降 0.98%；系列酒收入 50.53 亿元，同比下降 25.03%。分

渠道看，26Q2 直销渠道收入 224.58 亿元，同比增长 33.77%，占主营业务收入的 61.07%，同比提升

17.77pct。26H1“i 茅台”酒类收入 402.64 亿，26Q1“i 茅台”酒类收入 215.53 亿，26Q2“i 茅台”酒类收

入 187.11 亿元，同比增长 282.61%。“i 茅台”26Q1 收入占比 40%，26Q2 占比 51%，占比进一步提升。尽

管二季度为销售淡季，“i 茅台”收入规模仍然维持高位，预计二季度“i 茅台”产品结构明显提升，飞天仍然维

持供不应求状态，精品生肖等高附加值产品占比提升，动销良好。26Q2 收入下降主因系列酒主动调整节奏，但

26H1 酱香酒公司已顺利完成既定任务。预计 26Q2 飞天以上高附加值产品吨价仍有明显下降压力，且茅台酒整

体销量相对紧缺，茅台酒通过产品和渠道结构调整、直接提价等方式实现了收入的基本稳定，实属不易。年初以

来，茅台酒多次进行提价，批价稳步提升，说明背后需求有坚实支撑。从渠道表现看，年初至今茅台酒的基本面

已经走入了量价齐升的上行周期。由于 25 年报表基数较高，26 年高附加值产品一次性吨价下降的影响，故 26

年报表端仍有一定承压，但基本面已反转向上。 

 大众品板块：大众品已呈现结构性改善，具备顺周期属性，估值低位，且具备中长期成长空间的公司将迎来修

复。重点关注餐饮供应链相关的调味品/复合调味品/速冻食品，推荐安井食品、海天味业(H)。乳业 26 年供需格

局有望进一步优化，低温奶和深加工产品具备结构性增长空间，上游牧业供需关系进一步优化，奶价有望在下半

年迎来上行周期，推荐伊利股份、新乳业，优然牧业、现代牧业。本周卫龙发布中报，上半年营收 37.15 亿（同

比+6.7%），归母净利润 7.67 亿元（同比+4.6%），分产品，调味面制品/蔬菜制品/其他产品营收分别为

11.81/24.41/0.92 亿，同比分别-9.81%/+15.75%/+44.08%，魔芋依然是增长的主要驱动力，但市场投入力度

加大，26H1 销售费用率 18%（同比+2.9pct），主要投向为广告和线上推出新品的投流。公司是休闲零食头部

企业，渠道优势明显，但产品步入成熟期，市场竞争加剧，预计未来仍将保持韧性增长，关注新品和竞争格局变

化。 

 风险提示：食品安全问题，经济下行影响白酒及大众品需求。 
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1.食品饮料本周观点 

一周板块回顾：上周食品饮料板块上涨 1.39%，其中白酒上涨 1.82%，上证综指下

跌 0.33%，跑赢大盘 1.72pct，在申万 31 个子行业中排名第 5。涨幅前三位为综合

（7.21%）、通信（5.1%）、医药生物（1.92%）；个股方面，食品饮料板块涨幅前三

位为一鸣食品（39.71%）、皇氏集团（35.56%）、会稽山（24.12%）；食品饮料板块

跌幅前三位为承德露露（-5.35%）、妙可蓝多（-5.28%）、新乳业（-4.93%）。 

投资分析意见：我们认为板块的底部特征已逐渐显现，1、板块调整的时间和幅度已

较充分；2、股价已基本反应了市场的悲观预期；3、优质个股估值吸引力明显提升，股

息率已达到较高水平；4、临近旺季，高端酒价格逐步上行，头部企业动销将迎来改善。

维持板块观点，看好食品饮料板块 2026 年投资机会，核心方向是顺周期的白酒和餐饮供

应链，核心指标看 CPI。白酒板块维持判断，我们认为茅台价格一季度已筑底，行业迎本

轮周期拐点，行业未来的趋势是缩量集中，从大鱼吃小鱼到大鱼吃大鱼，上市公司的强

分化不可避免。尽管总量萎缩，但长期留下的头部企业仍有成长空间。展望 26 年，若基

本面如期修复，预计 26 年底-27 年将迎来估值与业绩双击，优质白酒公司已处于战略配

置期。白酒重点推荐：贵州茅台、泸州老窖、山西汾酒、金徽酒，关注今世缘、迎驾贡

酒。大众食品子行业已呈现结构性改善，企业竞争从价格转向质量，行业供需逐步平衡，

原料成本传导至下游，食品 CPI 望逐季改善。具备顺周期属性，估值低位，且具备中长

期成长空间的公司将迎来修复。看好顺周期的餐供及调味品，乳制品的结构性机会。大

众品重点推荐：安井食品(AH)、海天味业(H)、伊利股份、新乳业、优然牧业、现代牧

业、盐津铺子，关注东鹏饮料、天味食品、三元股份。 

白酒板块：8 月 15 日茅台批价散瓶 1695 元，周环比持平，整箱批价 1710 元，周

环比持平，精品茅台 2380 元，周环比涨 40 元，15 年茅台 4150 元，周环比涨 20 元。

五粮液批价 760 元左右，周环比持平，国窖 1573 批价约 830 元，周环比持平。本周贵

州茅台发布中报，26H1 实现营业总收入 922.78 亿元，同比增长 1.30%；归母净利润

445.17 亿元，同比下降 1.95%。其中，26Q2 实现营业总收入 375.75 亿元，同比下降

5.23%；归母净利润 172.74 亿元，同比下降 6.90%，基本符合预期。现金流表现亮眼，

26Q2 销售商品、提供劳务收到的现金 420.29 亿元，同比增长 7.93%，剔除金融类现金

流影响后，26Q2 经营活动现金流量净额 180.2 亿元，同比增长 33%。26Q2 茅台酒收

入 317.2 亿元，同比下降 0.98%；系列酒收入 50.53 亿元，同比下降 25.03%。分渠道

看，26Q2 直销渠道收入 224.58 亿元，同比增长 33.77%，占主营业务收入的 61.07%，

同比提升 17.77pct。26H1“i 茅台”酒类收入 402.64 亿，26Q1“i 茅台”酒类收入

215.53 亿，26Q2“i 茅台”酒类收入 187.11 亿元，同比增长 282.61%。“i 茅台”

26Q1 收入占比 40%，26Q2 占比 51%，占比进一步提升。尽管二季度为销售淡季，“i

茅台”收入规模仍然维持高位，预计二季度“i 茅台”产品结构明显提升，飞天仍然维持

供不应求状态，精品生肖等高附加值产品占比提升，动销良好。26Q2 收入下降主因系列

酒主动调整节奏，但 26H1 酱香酒公司已顺利完成既定任务。预计 26Q2 飞天以上高附

加值产品吨价仍有明显下降压力，且茅台酒整体销量相对紧缺，茅台酒通过产品和渠道

结构调整、直接提价等方式实现了收入的基本稳定，实属不易。年初以来，茅台酒多次
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进行提价，批价稳步提升，说明背后需求有坚实支撑。从渠道表现看，年初至今茅台酒

的基本面已经走入了量价齐升的上行周期。由于 25 年报表基数较高，26 年高附加值产

品一次性吨价下降的影响，故 26 年报表端仍有一定承压，但基本面已反转向上。 

大众品板块：大众品已呈现结构性改善，具备顺周期属性，估值低位，且具备中长

期成长空间的公司将迎来修复。重点关注餐饮供应链相关的调味品/复合调味品/速冻食

品，推荐安井食品、海天味业(H)。乳业 26 年供需格局有望进一步优化，低温奶和深加

工产品具备结构性增长空间，上游牧业供需关系进一步优化，奶价有望在下半年迎来上

行周期，推荐伊利股份、新乳业，优然牧业、现代牧业。本周卫龙发布中报，上半年营

收 37.15 亿（同比+6.7%），归母净利润 7.67 亿元（同比+4.6%），分产品，调味面制

品 / 蔬 菜 制 品 / 其 他 产 品 营 收 分 别 为 11.81/24.41/0.92 亿 ， 同 比 分 别 -

9.81%/+15.75%/+44.08%，魔芋依然是增长的主要驱动力，但市场投入力度加大，

26H1 销售费用率 18%（同比+2.9pct），主要投向为广告和线上推出新品的投流。公司

是休闲零食头部企业，渠道优势明显，但产品步入成熟期，市场竞争加剧，预计未来仍

将保持韧性增长，关注新品和竞争格局变化。 

重点公司更新：  

卫龙美味：公司发布 26H1 中报：26H1 营收 37.15 亿元（同比+6.7%），毛利率

47.8%（同比+0.6pct），归母净利润 7.67 亿元（同比+4.6%）。决议派发中期股息每普

通股 0.19 元，特别股息每普通股 0.09 元，合计每普通股 0.28 元，占 26H1 净利润的

90%。公司上半年围绕“痴迷消费者”开展营销创新和口味升级，成功建立系统化的产

品研发体系。经历过 Q2 在渠道端的内生调整，叠加臭豆腐新品近期的良好动销表现，下

半年及全年经营预期乐观。收入端：分产品看，26H1 调味面制品/蔬菜制品/其他产品营

收分别为 11.81 亿元/24.41 亿元/0.92 亿元，同比分别-9.81%/+15.75%/+44.08%，主要为

公司主动调整资源配置，持续开展口味升级和产品矩阵搭建，臭豆腐新品当前在线上渠

道动销良好。分渠道看，26H1 线下渠道/线上经销/线上直销营收分别为 32.32 亿元/1.13

亿元/3.70 亿元，分别同比+2.70%/+4.45%/+62.45%，主要为渠道持续迭代下，公司在线

下受传统渠道收缩影响，把握零食量贩等新兴动能，在线上深耕货架电商并积极拓展内

容电商。费用及利润端：26H1 净利润率 20.6%（同比-0.5pct)，基本保持平稳；26H1 销

售费用率 18%（同比+2.9pct），主要投向为公司签下时代少年团作为代言人+线上推出

新品的投流；26H1 管理费用率 6.0%（同比+0.2pct)，主要为加大人才培养与数字化建设

力度；26H1 所得税费用 2.52 亿元（同比-13.8%），主要为应课税收入减少。 

有友食品：公司发布 26H1 中报：26H1 营收 10.34 亿元（同比+34.08%），扣非归

母净利润 1.07 亿元（同比+15.0%），经营活动产生的现金流量净额 1.97 亿元（同比

+42.37%）。利润分配预案拟每股派发现金红利 0.27 元（含税），加总占据 26H1 归母

净利润的 93.04%。渠道端：公司持续深化全渠道布局，优化渠道结构，打造渠道差异化

SKU 矩阵；产品端：在巩固泡椒风爪龙头地位的同时，加大肉类、素食产品迭代力度，

推进新口味与新包装上市。收入端：分产品看，26H1 禽类制品/畜类制品/蔬菜制品及其

他营收分别为 9.23 亿元/0.66 亿元/0.41 亿元，同比分别+39.99%/+23.67%/-17.81%，鸡

爪及鸭掌等禽类业务维持高速增长，竹笋、豆干等蔬菜业务收缩；分区域看，26H1 东南
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区域/西南区域/其他区域营收同比分别+50.28%/+9.85%/+28.58%，东南等优势区域销售

势头强劲；分渠道看，26H1 线上渠道/线下渠道营收占比分别为 5.21%/94.79%，分别同

比-1.15pct/+1.15pct，重点聚焦零食量贩、会员商超、线上电商等成长性渠道。费用及利

润端：26H1 净利润率 12.01%（同比-2.06pct)，毛利率 23.05%（同比-4.52pct），盈利

水平有所回落，主要为营业成本增速高于营收增速所致；26H1 销售费用率 6.63%（同比

-1.82pct），26H1 管理费用率 2.64%（同比-0.51pct)，26H1 研发费用率 0.22%（同比-

0.04pct），费用控制较为有效；。 

本周重要公告： 

【桂发祥】关于 2026 年半年度报告。公司 2026 年上半年实现营业收入 2.40 亿元，

同比减少 3.83%。实现归母净利润-692.62 万元，同比减少 76.70%。基本每股收益-0.04

元/股。 

【惠发食品】关于收购控股子公司少数股东股权暨关联交易的公告。公司拟以现金

方式收购控股子公司久恒惠通少数股东北京通泰持有的 49%股权，交易对价合计为人民

币 939.59 万元。本次交易完成后，公司持有久恒惠通的股权比例由 51%增加至 100%，

久恒惠通将成为公司的全资子公司。。 

【贵州茅台】关于 2026 年半年度报告的公告。公司 2026 年上半年实现营业收入

907.03 亿元，同比增长 1.47%。实现归母净利润 445.17 亿元，同比减少 1.95%。基本每

股收益 35.57 元/股。 

【康比特】关于 2026 年半年度报告的公告。公司 2026 年上半年实现营业收入 4.46

亿元，同比减少 20.61%。实现归母净利润 2381.58 万元，同比增加 56.83%。基本每股

收益 0.19 元/股。 

【安琪酵母】关于 2026 年半年度报告的公告。公司 2026 年上半年实现营业收入

91.87 亿元，同比增加 16.30%。实现归母净利润 8.81 亿元，同比增加 10.21%。基本每

股收益 1.03 元/股。 

【承德露露】关于 2026 年半年度报告的公告。公司 2026 年上半年实现营业收入

15.40 亿元，同比增加 11.29%。实现归母净利润 2.98 亿元，同比增加 15.28%。基本每

股收益 0.29 元/股。 

【有友食品】关于 2026 年半年度报告的公告。公司 2026 年上半年实现营业收入

10.34 亿元，同比增加 34.08%。实现归母净利润 1.24 亿元，同比增加 14.42%。基本每

股收益 0.29 元/股。 

高端酒价格更新：根据今日酒价数据，本周茅台批价散瓶 1695 元，周环比持平，整

箱批价 1710 元，周环比持平，五粮液批价约 760 元，周环比持平；国窖 1573 批价约

830 元，周环比持平。 

成本变动回顾：根据 iFind（截至 2026 年 8 月 7 日），主产区生鲜乳平均价为 3.06

元/公斤，同比上升 1.3%，环比持平；（截至 2026 年 8 月 6 日）上周仔猪价格 22.42 元

仅供内部参考，请勿外传
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/公斤，同比下降 35.31%，环比下降 2.52%；（截至 2026 年 6 月 24 日）生猪价格 9.7

元/公斤，同比下降 33.52%，环比上升 0.31%；（截至 2026 年 8 月 6 日）猪肉价格

20.82 元/公斤，同比下降 17.25%，环比下降 0.38%。 

量贩零食门店数量更新：近期鸣鸣很忙宣布：截至 2026 年 7 月 20 日，旗下“零食

很忙”“赵一鸣零食”签约门店总数突破 30000 家，成为国内首家迈入 3 万店规模的休

闲食品饮料连锁企业。根据抖音各品牌官方账号数据（截至 8 月 1 日），鸣鸣很忙旗下

已开业门店总数为 26749 家，万辰集团旗下已开业门店总数为 23184 家。根据高德地图

数据（截至 6 月 25 日，CR5 口径），鸣鸣很忙在华中地区（湖南省、江西省、湖北省）、

华南地区（广东省、广西壮族自治区）及西南地区（贵州省、云南省）门店数占比最高、

万辰集团在华东地区（江苏省、浙江省、山东省、上海市）、北方地区（河南省、河北

省、辽宁省、黑龙江省、内蒙古自治区、吉林省、天津市、北京市、宁夏回族自治区）

及重庆市门店数占比最高、零食有鸣在西部地区（四川省、新疆维吾尔自治区、西藏自

治区、青海省）及海南省门店数占比最高、糖巢在福建省门店数占比最高。 

板块估值水平：根据 iFind（截至 8 月 14 日），目前食品饮料板块 2026 年动态

PE18.57x，溢价率 20%，环比上升 1.91pct；白酒动态 PE18.22x，溢价率 18%，环比

上升 2.61pct。 

图 1：主产省（区）生鲜乳平均价  图 2：大豆月度现货均价走势 

 

 

 
资料来源:农业部,申万宏源研究（截至 26 年 8 月）  资料来源：iFind，申万宏源研究（截至 26 年 7 月） 

 

图 3：猪肉价格走势图  图 4：茅台出厂价和一批价走势  
 

  

 

资料来源：农业部，申万宏源研究（截至 26 年 8 月）  资料来源：今日酒价，申万宏源研究（截至 26 年 8 月）  
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图 5：五粮液出厂价和一批价走势  
 

 图 6：国窖 1573 出厂价和一批价走势 

 
 

资料来源:今日酒价,申万宏源研究（截至 26 年 8 月）  资料来源:今日酒价,申万宏源研究（截至 26 年 8 月） 

图 7：头部量贩零食品牌门店总数（抖音口径）  图 8：头部量贩零食品牌门店各省分布（高德口径） 

 

 

 
资料来源:抖音,申万宏源研究（截至 26 年 8 月 1

日），数据存在误差，仅供参考 

 资料来源：高德地图，申万宏源研究（截至 26 年 6 月 25

日），数据存在误差，仅供参考 

表 1：肉制品数据 

产品名称 时间 最新价格 周环比 月环比 年同比 单位 指标 

育肥猪配合饲料 2026/08/06 3.35  -0.30% -0.30% -1.18% 元/公斤 价格平均价 

生猪饲料 2026/06/24 2.73  1.87% 2.63% 0.74% 元/公斤 全国平均价 

生猪（全国平均出厂价） 2026/06/24 9.70  0.31% -0.92% -33.52% 元/公斤 全国平均出厂价 

生猪存栏 2025/09/30 43680  0.00% 0.00% 2.31% 万头 1 月 

能繁母猪 2026/06/30 3780  0.00% 0.00% -6.51% 万头 1 月 

肉鸡配合饲料 2026/08/06 3.49  0.00% -0.29% -0.57% 元/公斤 现货价 

白条鸡 2026/08/14 17.26  -0.23% -1.76% -0.75% 元/公斤 平均批发价 

资料来源：wind，申万宏源研究 

表 2：乳制品数据 

产品名称 时间 最新价格 周环比 月环比 年同比 单位 指标 

生鲜乳 2026/08/06 3.06  0.00% 0.66% 1.32% 元/公斤 价格平均价（主产区） 

GDT 成交价 2026/08/04 3778  -6.07% -5.05% -11.08% 美元/吨 均价 

进口奶粉金额 2026/06/30 2.52  0.00% 20.00% 6.34% 亿美元 进口金额（当月值） 

进口奶粉数量 2026/06/30 6307  0.00% 15.95% 15.09% 万吨 进口数量（当月值） 

牛奶零售价 2026/08/07 12.18  0.00% -0.16% 0.08% 元/升 零售价 

酸奶零售价 2026/08/07 15.83  0.06% -0.06% 0.25% 元/公斤 零售价 

国产婴幼儿奶粉品牌 2026/08/07 227.78  -0.02% 0.12% 1.21% 元/公斤 现货价：平均价 

国外婴幼儿奶粉品牌 2026/08/07 274.66  0.08% -0.04% 0.85% 元/公斤 零售价 
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资料来源：wind，申万宏源研究 

 

表 3：大宗农产品数据 

产品名称 时间 最新价格 周环比 月环比 年同比 单位 指标 

玉米:现货价:平均价 2026/08/14 2351.18  -0.40% -2.10% -1.79% 元/吨 现货价：平均价 

小麦:现货价:平均价 2026/08/14 2412.44  0.21% -1.59% -1.05% 元/吨 现货价：平均价 

大豆:黄豆:全国市场价 2026/08/10 4464.80  -1.35% 0.38% 1.70% 元/吨 全国市场价 

进口大麦：平均价 2026/06/30 273.40  0.00% 3.62% 5.26% 美元/吨 进口均价（当月值） 

豆粕:现货价 2026/08/14 3115.79  0.66% 4.40% -0.08% 元/吨 现货价 

国内白糖 2026/08/14 5210.00  1.03% -1.23% -12.68% 元/吨 经销价一级 

苏氨酸 2026/08/14 7.20  1.41% -0.69% -21.31% 元/千克 国产，25 公斤/件，99% 

赖氨酸 2026/08/14 6.35  -0.78% -2.31% -12.41% 元/千克 国产，25 公斤/件，98.5% 

食盐 2026/08/07 5.31  0.00% 0.00% 0.00% 元/公斤 零售价 

平均价:豆油 2026/08/14 8722.11  0.74% -0.91% 1.64% 元/吨 平均价 

资料来源：wind，申万宏源研究 

 

表 4：包装运输数据 

产品名称 时间 最新价格 周环比 月环比 年同比 单位 指标 

玻璃 2026/08/10 1095.60  -0.30% -1.14% -9.63% 元/吨 市场价：浮法平板玻璃 

中国公路物流运价指数 2026/08/05 1050.57  -0.12% -0.16% 0.18% 点 中国公路物流运价指数 

瓦楞纸 2026/08/10 3212.40  -1.47% -0.12% 28.01% 元/吨 市场价：瓦楞纸 

铝锭:A00 2026/08/14 24150.00  1.70% 5.08% 16.70% 元/吨 价格:A00 铝锭 Al99.70:国产 

PET 瓶片 2026/08/14 7500.00  -1.96% -1.32% 20.00% 元/吨 出厂价:PET(PET 瓶片):江苏三房巷 

巴拿马型运费指数 2026/08/14 2228.00  -3.05% -1.33% 39.77% 点 巴拿马型运费指数(BPI) 

好望角型运费指数 2026/08/14 4538.00  -11.51% -1.22% 38.35% 点 好望角型运费指数(BCI) 

资料来源：wind，申万宏源研究 

 

2.食品饮料各板块市场表现 

本周，食品饮料行业跑赢申万 A 指 1.12 个百分点，子行业表现依次为：其他酒类
（跑赢申万 A 指 2.29 个百分点）、调味品（跑赢申万 A 指 1.87 个百分点）、白酒（跑赢
申万 A 指 1.55 个百分点）、食品加工（跑赢申万 A 指 1.25 个百分点）、休闲食品（跑赢
申万 A 指 0.75 个百分点）、饮料乳品（跑输申万 A 指 0.59 个百分点）、啤酒（跑输申万
A 指 1.42 个百分点）。       

表 5：食品饮料各子行业相对于申万 A 指的超额收益情况 

 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3 24Q4 25Q1 25Q2 25Q3 25Q4 26Q1 26Q2 26Q3 

食品饮料 -8.7% 5.1% -2.9% 2.1% -7.7% 1.5% -9.7% -2.9% -9.0% -17.1% -5.6% -1.5% -29.6% 18.5% 

食品加工 -3.1% -2.9% 0.5% -7.4% -7.2% 2.3% -7.8% -2.9% -1.6% -19.4% 1.8% 1.1% -27.7% 14.7% 

白酒 -10.0% 8.8% -3.9% 3.3% -8.9% 1.1% -14.4% -1.3% -13.8% -15.1% -8.5% -0.4% -32.9% 20.1% 

啤酒 -12.4% -6.6% -12.3% 7.2% -2.0% -1.8% -0.2% -5.6% -4.7% -23.7% -6.2% 7.5% -33.1% 18.0% 

其他酒类 -2.2% -7.3% -3.5% -13.1% -4.5% 7.7% 1.2% -8.3% 8.1% -22.3% -8.5% -9.6% -25.9% 21.0% 

饮料乳品 0.9% 0.0% 2.9% 4.5% -1.5% -1.6% 4.6% -5.6% 2.9% -20.9% 0.1% -9.2% -21.1% 16.3% 

休闲食品 -8.5% -5.1% -2.8% -6.2% -12.0% 2.5% 13.7% -7.7% 12.5% -24.1% 3.2% -8.0% -28.1% 16.5% 

调味发酵 -13.0% -5.6% 0.5% -2.2% -6.5% 10.5% -2.4% -9.1% -4.4% -17.7% 0.2% 4.6% -19.8% 14.9% 

资料来源：iFind，申万宏源研究（截至 26/8/14） 
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图 9：食品饮料和白酒板块 16 年至今月度累计超额收益走
势 

 图 10：食品饮料板块 16 年至今季度累计超额收益走
势 

  

资料来源：iFind，申万宏源研究（截至 26/8/14）  资料来源：iFind，申万宏源研究（截至 26/8/14） 

 

表 6：食品饮料跟踪公司相对于申万 A 指的超额收益情况 

板块分类 证券简称 23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3 24Q4 25Q1 25Q2 25Q3 25Q4 26Q1 26Q2 26Q3 

白酒 

贵州茅台 -0.9% -2.9% 10.9% 0.0% 1.7% -7.2% 2.4% -14.2% 0.7% -12.4% -17.1% -5.4% 6.4% -30.6% 21.9% 

五粮液 2.7% -12.8% 0.0% -6.0% 12.4% -10.0% 10.2% -15.2% -7.9% -12.2% -17.3% -13.6% -1.4% -40.7% 8.4% 

泸州老窖 7.3% -13.6% 7.9% -13.1% 5.9% -15.6% -12.4% -17.7% 1.9% -15.3% -3.2% -12.7% -8.8% -38.3% 24.1% 

山西汾酒 -10.7% -27.9% 34.0% 0.4% 9.2% -7.3% -12.9% -17.2% 14.6% -20.4% -9.5% -12.3% -15.6% -35.9% 21.7% 

洋河股份 -3.2% -16.4% 3.1% -11.0% -8.2% -10.7% 6.1% -17.1% -10.5% -18.1% -14.3% -11.4% -15.3% -37.1% 15.1% 

古井贡酒 4.6% -12.3% 14.4% -10.3% 14.7% -12.2% -20.6% -16.0% -3.5% -24.5% 1.1% -18.2% -21.3% -34.7% 33.3% 

今世缘 21.1% -14.4% 15.7% -12.8% 23.3% -14.6% -5.2% -13.6% 15.2% -29.1% -18.6% -12.3% -22.7% -22.8% 34.3% 

迎驾贡酒 -0.2% 0.0% 19.8% -5.8% 1.7% -5.5% 10.1% -27.4% -1.4% -29.9% -15.1% -4.6% -16.7% -21.2% 48.2% 

口子窖 15.8% -25.7% 9.4% -8.4% -7.8% 3.7% 5.6% -19.5% -10.1% -6.0% -23.6% -10.8% -16.7% -36.7% 15.2% 

水井坊 -17.1% -17.5% 6.8% 1.5% -15.5% -14.8% 5.3% 15.2% -10.6% -15.3% -17.9% -12.0% -13.6% -25.9% 9.2% 

酒鬼酒 -12.5% -26.1% 2.4% -13.0% -19.6% -15.9% 1.1% 6.3% -18.9% -7.3% 22.1% -13.2% -20.5% -10.2% 2.4% 

珍酒李渡 -6.3% -23.2% 57.5% -14.2% 14.0% -19.2% 1.1% -30.0% 0.6% -14.0% 26.4% -4.3% 9.3% -34.5% 21.3% 

伊力特 4.5% 4.1% -10.6% -1.6% 0.7% -9.6% -9.6% -11.0% -12.8% -5.5% -18.4% -9.0% -11.9% -32.6% 17.7% 

老白干酒 28.3% -29.7% -0.8% 1.3% -15.6% 5.7% 11.0% -11.0% -14.2% -11.6% -16.8% -7.5% -14.5% -29.6% 15.9% 

金徽酒 -4.2% -9.8% 25.4% -9.2% -16.0% -2.2% 4.2% -12.2% -5.3% -7.0% -8.0% 0.4% -12.6% -26.9% 19.7% 

顺鑫农业 12.7% -0.9% -26.7% -3.9% -13.5% 0.8% 3.1% -4.3% -15.4% -10.2% -19.4% -6.7% -11.0% -36.2% 16.4% 

金种子酒 -2.4% -10.3% 3.6% -17.2% -10.4% -19.1% 6.0% -10.4% -18.4% -5.3% -22.4% -8.5% -13.9% -38.1% 34.4% 

乳业 

伊利股份 -12.4% 1.4% -1.8% 4.9% 7.3% -0.8% -4.2% 2.5% -8.7% -3.4% -21.7% 4.1% -6.7% -21.4% 15.2% 

光明乳业 -7.0% 1.5% 3.6% -11.2% 7.9% -8.5% 2.4% -9.1% -4.2% -1.8% -19.7% -4.3% -5.2% -32.2% 18.6% 

天润乳业 0.6% 0.9% -13.4% -7.7% -11.1% -14.3% -4.2% 2.4% 1.7% -0.1% -16.3% -3.7% -2.7% -32.8% 25.9% 

新乳业 16.5% -7.5% 4.8% -16.1% -8.5% -7.1% 24.1% 16.2% -0.1% 24.5% -28.6% 7.8% -1.9% -34.0% 21.0% 

啤酒 

青岛啤酒 5.9% -9.9% -11.0% -10.5% 14.5% -6.1% -9.1% 1.9% -7.5% -11.7% -24.6% -7.9% 2.2% -27.9% 9.4% 

重庆啤酒 -8.2% -22.1% -2.9% -18.0% 0.0% 0.8% -1.2% -11.5% -8.9% -8.6% -22.3% -3.3% 9.6% -39.5% 12.5% 

燕京啤酒 25.6% -6.8% -14.7% -10.2% 9.5% 2.7% 10.7% 5.7% 0.0% 2.8% -25.7% -8.2% 17.8% -35.0% 34.0% 

肉类卤味 

双汇发展 -6.3% -1.4% 12.3% 5.3% 1.3% -2.8% -2.8% -5.5% 2.1% -12.2% -18.2% 6.2% 8.4% -33.4% 18.6% 

绝味食品 -34.6% -11.0% 5.7% -24.5% -24.3% -14.6% -6.2% -4.8% -8.9% -2.8% -30.9% -6.4% -7.2% -30.1% 22.3% 

紫燕食品 -17.9% -5.5% -5.7% -0.2% -8.0% -13.6% 7.0% 4.7% -4.8% 9.5% -31.1% 4.5% 21.8% -21.4% 11.1% 

调味品 

海天味业 -10.1% -34.6% -14.3% 4.0% 6.8% -5.9% 23.0% -6.1% -13.3% -6.8% -19.4% -5.7% 11.9% -31.4% 16.8% 

中炬高新 -5.7% 3.3% -1.5% -14.6% -3.1% -7.4% -13.9% -7.0% -8.1% -10.6% -22.9% -5.2% 9.7% -21.2% 16.9% 

千禾味业 8.9% -7.6% -13.4% -2.6% 7.9% -15.0% -11.4% -14.9% -9.5% 1.2% -21.1% -14.8% -3.9% -37.7% 13.6% 

天味食品 -15.5% -37.3% -3.7% 3.2% 0.7% -5.5% -9.7% 7.9% 4.5% -24.3% -15.6% 7.5% -0.8% -6.4% 18.5% 

恒顺醋业 -9.1% -5.0% -0.3% -6.8% -9.8% -3.3% 0.8% -7.5% -8.9% 1.6% -15.7% -0.8% -2.4% -29.7% 16.4% 

涪陵榨菜 -8.0% -23.5% -9.3% -5.3% -2.5% -2.6% 10.9% -11.0% -6.8% -7.4% -19.4% 0.0% -2.1% -25.9% 13.5% 

宝立食品 -15.8% -12.9% -2.5% -10.4% -5.9% -16.2% 2.1% 6.4% -17.0% -6.1% -3.5% -2.1% -12.4% -20.8% 20.7% 
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日辰股份 4.0% -25.1% 1.3% -8.4% -18.5% 17.5% -6.8% 5.2% -4.0% -4.1% 3.9% 13.0% -23.3% -30.4% 11.0% 

安琪酵母 -14.0% -9.1% -2.6% 8.8% -15.3% 3.8% 13.7% -2.4% -5.9% -0.9% -7.1% 9.8% -6.5% -22.7% 28.9% 

晨光生物 -2.2% 1.2% -11.6% -6.4% -4.5% -25.5% -4.6% -9.1% 5.3% 27.2% -11.3% -6.1% -1.4% -37.9% 34.4% 

速冻食品 

安井食品 -5.2% -6.1% -11.0% -11.6% -18.0% -3.5% 16.9% -19.3% -3.8% -2.0% -31.8% 11.7% 18.8% -26.3% 13.7% 

三全食品 -17.4% -1.2% -0.9% -5.0% -8.1% -1.2% -5.2% -3.4% -9.7% -2.6% -22.4% 4.3% 13.2% -21.2% 21.8% 

巴比食品 -7.0% -15.7% -6.0% -0.8% -17.4% -15.9% 6.0% 4.8% 1.6% 2.4% 4.1% 34.4% -18.6% -41.1% 17.7% 

千味央厨 9.6% -8.3% -7.4% -5.7% -8.8% -32.7% -2.9% -6.0% -11.4% 0.1% 21.7% -5.0% -0.5% -14.9% -3.8% 

五芳斋 4.9% -38.0% 1.3% 4.0% -4.4% -2.5% -41.9% -1.6% -3.0% -10.8% -14.7% -5.5% 0.9% -38.0% 24.2% 

饮料 

东鹏饮料 1.9% -6.0% 10.3% 3.9% 5.3% 22.2% 8.9% -9.6% -1.6% 23.4% -22.8% -12.7% -22.1% -52.2% 8.3% 

百润股份 3.2% -7.0% -16.1% -10.6% -24.6% 1.1% 20.2% 20.2% -8.4% -4.8% -18.8% -16.2% -21.2% -12.5% 21.0% 

养元饮品 -2.6% 11.1% 3.5% -8.9% 22.7% -9.8% -8.0% -2.6% -3.2% -8.7% 19.8% -3.2% 5.3% 51.5% 14.1% 

承德露露 -2.1% 4.3% 1.5% -4.4% 9.2% 0.9% -8.3% 3.9% -6.6% 4.3% -27.2% 0.1% -5.0% -19.6% 21.2% 

烘焙 

桃李面包 -5.2% -30.8% -12.4% -4.7% -15.2% -12.5% 14.0% -1.8% -15.2% -8.2% -19.5% -3.4% -2.9% -39.4% 22.6% 

立高食品 3.9% -31.3% -2.4% -19.7% -29.2% -8.1% 12.1% 6.5% 3.6% 15.9% -32.8% 0.9% -23.5% -36.5% 13.5% 

海融科技 -1.6% -11.0% 7.4% -9.9% -8.0% -3.9% 10.4% -4.5% 3.3% -30.0% -18.7% -5.0% -4.6% -23.9% 11.8% 

休闲食品 

洽洽食品 -21.6% 2.3% -16.8% 10.6% 8.2% -16.4% 2.2% -14.7% -12.4% -19.5% -20.5% 0.3% -1.0% -27.5% 14.4% 

盐津铺子 18.2% -32.8% -8.0% -2.5% 11.4% -36.6% 7.2% 16.8% -0.5% 24.1% -32.3% -3.3% -12.0% -37.2% 15.6% 

劲仔食品 22.0% -12.6% -11.3% 19.5% 20.8% -9.7% -2.2% -2.1% -15.5% 9.2% -28.7% -5.9% -7.2% -17.9% 14.1% 

良品铺子 -12.6% -23.4% -6.1% 0.6% -19.9% -23.2% -1.9% 4.7% -17.4% -1.3% -15.0% -8.6% -12.5% -26.8% 22.6% 

三只松鼠 -14.4% 3.2% -3.8% 4.9% 31.9% 0.6% -1.0% 44.3% -27.9% -3.2% -30.6% -4.7% -19.2% -26.6% 20.3% 

甘源食品 14.4% -12.5% -3.9% 5.8% 24.3% -23.4% -4.4% 35.9% -23.8% -17.0% -32.0% 3.4% -13.2% -31.3% 17.2% 

其他食品 

汤臣倍健 -12.7% 16.5% -16.2% -6.3% 1.7% -12.8% -6.8% -20.5% -5.2% -6.1% -16.9% 3.4% -7.5% -30.0% 20.8% 

佳禾食品 2.1% 17.5% -8.8% -12.8% -8.6% -14.3% 0.4% 3.5% 4.1% -4.3% -34.7% -3.1% -7.2% -20.6% 9.0% 

李子园 4.6% -25.5% -8.7% -7.1% -1.7% -20.2% -6.8% 3.2% 3.0% 5.6% -19.8% -7.6% -7.7% -36.7% 26.6% 

克明食品 -5.8% -2.8% -6.2% 1.0% -15.7% 3.0% 14.2% 1.5% -7.7% 3.1% -25.7% -3.4% 1.4% -36.7% 20.1% 

资料来源：iFind，申万宏源研究（截至 26/8/14） 

3.行业事项提示 

表 7：本周重要股东二级市场交易明细 
公司代码 公司名称 变动截止日期 股东名称 股东类型 方向 变动数量(万股) 交易均价 变动部分参考市值(万元) 

600189.SH 泉阳泉 2026-08-13 中国吉林森

林工业集团

有限责任公

司 

公司 增持 80.00  7.54  614.84  

002568.SZ 百润股份 2026-08-13 刘晓东 高管 增持 49.74  19.79  985.51  

002568.SZ 百润股份 2026-08-13 马良 高管 增持 10.43  19.81  206.65  

002568.SZ 百润股份 2026-08-13 刘嘉瑞 高管 增持 30.00  19.83  594.40  

002568.SZ 百润股份 2026-08-12 刘晓东 高管 增持 50.51  19.67  993.67  

002568.SZ 百润股份 2026-08-12 马良 高管 增持 9.96  19.65  195.94  

002568.SZ 百润股份 2026-08-12 喻晨 高管 增持 6.35  19.69  124.92  

002568.SZ 百润股份 2026-08-12 刘嘉瑞 高管 增持 10.00  19.60  196.73  

002568.SZ 百润股份 2026-08-11 刘晓东 高管 增持 50.46  19.70  995.65  

002568.SZ 百润股份 2026-08-11 马良 高管 增持 15.15  19.71  298.93  

资料来源：iFind，申万宏源研究（截至 26/8/14） 

 

表 8：下周股东大会召开信息  

代码 名称 召开日 召开地点 

002847.SZ 盐津铺子 2026-08-18 湖南省长沙市雨花区长沙大道运达中央广场写字楼 A 座,盐津铺子食品股份有限公司

行政总部会议室 

仅供内部参考，请勿外传
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300915.SZ 海融科技 2026-08-17 上海市奉贤区金汇镇金斗路 666 号公司会议室 

资料来源：iFind，申万宏源研究（截至 26/8/14） 

 

4.估值表 

表 9：海外食品饮料对标公司情况 

证券代码 公司名称 
总市值（亿元） 归母净利润（亿元） 

归母净利润

CAGR 
PE ROE（%） 股息率 

2026/8/14 26E 27E 28E 29E 26E-28E 26E 27E 28E 2024 2025 26E 

BUD US 百威英博 1620.04 103.83 95.49 104.51 110.98 0% 16 17 16 7.31 8.26 1.8% 

CARLB 

DC 
嘉士伯 

196.54 12.20 13.49 14.82 15.78 10% 16 15 13 35.75 21.43 3.4% 

HEIA NA 喜力 480.13 30.10 32.57 35.28 37.78 8% 16 15 14 4.93 10.04 2.8% 

TAP US 
莫尔森库

尔斯 

78.51 8.63 8.80 8.81 9.29 1% 9 9 9 8.54 -18.35 4.6% 

2502.T 朝日控股 166.64 12.09 12.86 13.65 14.56 6% 14 13 12 7.49 4.29 3.2% 

2503.T 麒麟控股 159.36 10.76 10.91 11.41 11.93 3% 15 15 14 5.03 11.95 2.6% 

2587.T 三得利 90.25 5.66 6.00 6.30 6.35 6% 16 15 14 8.14 7.03 2.6% 

NESN 

SW 
雀巢 

2555.93 120.59 137.09 148.44 160.86 11% 21 19 17 30.38 26.29 3.9% 

DANOY 达能 536.08 27.85 30.47 32.13 34.61 7% 19 18 17 12.26 10.99 3.4% 

2269 JP 明治控股 75.33 2.69 4.00 4.36 4.67 27% 28 19 17 6.95 6.80 2.6% 

DEO.N 帝亚吉欧 528.87 34.29 34.88 39.03 41.89 7% 15 15 14 38.92 22.29 2.3% 

0HAT.L 保乐力加 199.26 16.01 16.60 17.57 18.26 5% 12 12 11 9.38 10.50 6.3% 

2801.JT 龟甲万 109.16 3.82 4.06 4.28 4.47 6% 29 27 26 12.52 12.34 1.5% 

KHC US 亨氏 300.96 24.32 24.74 25.84 28.07 3% 12 12 12 5.56 -12.87 6.3% 

资料来源：彭博、申万宏源研究;注:表中公司单位为亿美元，其中股息率及净利润采用彭博盈利预测(预测股利收益率、预测净利

润)。日期为北京时间 2026 年 8 月 14 日数据。 

 

表 10：食品饮料重点公司盈利预测表 

所属板块 股票代码 公司简称 

股价

（元） 
归母净利润（亿） 增速 PE 

评级 
总市值 

（亿） 
0814 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E 

白酒 

 

600519.SH 贵州茅台 1342.0 854.6 938.5 1039.4 4% 10% 11%  20   18   16  买入 16776 

000858.SZ 五粮液 73.8 212.7 235.4 263.3 137% 11% 12%  13   12   11  买入 2863 

000568.SZ 泸州老窖 89.4 110.4 127.2 147.3 2% 15% 16%  12   10   9  买入 1316 

600809.SH 山西汾酒 123.5 123.0 135.3 149.6 0% 10% 11%  12   11   10  买入 1507 

000596.SZ 古井贡酒 99.4 38.0 44.1 53.5 7% 16% 21%  12   11   9  买入 470 

603369.SH 今世缘 29.8 27.2 30.6 36.0 4% 12% 18%  14   12   10  买入 371 

603198.SH 迎驾贡酒 41.3 20.5 22.7 25.4 3% 11% 12%  16   15   13  买入 330 

600197.SH 伊力特* 10.5 2.2 2.5 3.0 1% 16% 19%  23   20   16  增持 49 

600559.SH 老白干酒 12.0 5.3 6.5 8.1 22% 23% 26%  21   17   14  增持 110 

603919.SH 金徽酒 16.7 3.6 3.8 4.3 1% 7% 12%  24   22   20  增持 85 

乳业 

 

600887.SH 伊利股份 25.5 124.6 134.9 146.8 8% 8% 9%  13   12   11  买入 1614 

2319.HK 蒙牛乳业* 18.2 49.3 55.0 60.4 219% 12% 10%  12   11   10  买入 704 

600597.SH 光明乳业* 6.7 4.0 5.0 5.6 0% 26% 12%  23   18   17  增持 92 

600419.SH 天润乳业* 8.9 1.2 1.7 2.1 0% 37% 25%  23   17   13  增持 28 

002946.SZ 新乳业 15.8 8.8 10.5 12.2 21% 19% 16%  15   13   11  增持 136 

6186.HK 中国飞鹤* 3.3 23.5 25.2 27.1 21% 7% 8%  11   10   9  增持 296 
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1117.HK 现代牧业 1.5 5.9 14.5 20.8 0% 147% 44%  17   7   5  增持 118 

9858.HK 优然牧业 4.0 11.2 28.2 36.8 0% 152% 30%  14   6   4  买入 182 

600429.SH 三元股份 4.6 3.1 3.4 4.1 0% 12% 20%  22   20   17  增持 69 

啤酒 

 

600600.SH 青岛啤酒 52.6 47.8 51.4 54.7 4% 7% 6%  13   12   11  买入 623 

600132.SH 重庆啤酒 42.8 12.7 13.3 13.8 3% 5% 4%  16   16   15  增持 207 

000729.SZ 燕京啤酒 12.7 19.7 23.4 26.7 17% 19% 14%  18   15   13  买入 358 

0291.HK 华润啤酒* 22.3 57.9 62.0 66.6 72% 7% 8%  11   10   9  买入 723 

1876.HK 百威亚太* 6.4 5.9 6.4 6.9 20% 9% 8%  18   17   16  增持 850 

002461.SZ 珠江啤酒* 8.6 9.9 10.7 11.4 9% 8% 7%  19   18   17  中性 189 

肉类卤味 

 

000895.SZ 双汇发展 24.6 54.6 55.7 57.2 7% 2% 3%  16   15   15  买入 852 

603057.SH 紫燕食品* 22.8 2.9 3.3 3.7 0% 15% 13%  33   29   26  增持 95 

1458.HK 周黑鸭* 1.3 1.8 2.1 2.5 16% 17% 17%  12   11   9  增持 26 

调味品 

 

603288.SH 海天味业 35.8 77.5 86.0 94.9 10% 11% 10%  27   24   22  增持 2073 

600872.SH 中炬高新 18.8 6.7 7.9 9.4 25% 18% 19%  22   18   15  增持 145 

603027.SH 千禾味业* 7.3 4.9 5.6 6.3 41% 15% 12%  20   17   15  增持 97 

603317.SH 天味食品 14.3 7.1 8.3 9.3 25% 16% 13%  21   18   16  增持 152 

600305.SH 恒顺醋业* 6.8 1.7 1.9 2.1 19% 12% 7%  44   39   37  增持 75 

002507.SZ 涪陵榨菜 11.3 7.9 8.2 8.6 3% 4% 5%  16   16   15  买入 131 

603170.SH 宝立食品* 12.7 3.0 3.5 3.9 16% 14% 14%  17   15   13  增持 51 

600298.SH 安琪酵母* 43.5 18.5 21.3 24.0 20% 15% 13%  20   18   16  增持 377 

300138.SZ 晨光生物 11.3 4.4 5.5 6.3 19% 26% 13%  12   10   9  增持 55 

速冻食品 

 

603345.SH 安井食品 84.2 18.7 21.6 24.2 38% 16% 12%  15   13   11  买入 271 

002216.SZ 三全食品* 13.0 6.1 6.5 6.9 11% 7% 6%  19   18   17  增持 115 

605338.SH 巴比食品* 19.5 3.1 3.7 4.2 14% 18% 15%  15   13   11  增持 47 

001215.SZ 千味央厨* 32.3 0.9 1.0 1.2 36% 20% 18%  36   30   25  增持 31 

饮料 

 

605499.SH 东鹏饮料 122.9 51.5 57.9 65.1 17% 12% 12%  17   15   14  增持 890 

9633.HK 农夫山泉 42.7 178.4 201.5 226.0 12% 13% 12%  23   21   18  增持 4802 

2460.HK 华润饮料* 7.7 11.0 12.9 14.7 12% 17% 14%  14   12   11  买入 184 

0220.HK 统一企业中

国 

7.8 21.8 23.5 25.5 6% 8% 8%  13   12   11  增持 338 

002568.SZ 百润股份* 19.0 7.4 8.4 9.3 17% 13% 11%  27   24   21  增持 198 

603711.SH 香飘飘* 11.7 2.2 2.4 2.8 128% 10% 18%  22   20   17  增持 48 

烘焙 

 

603866.SH 桃李面包* 4.2 2.9 3.2 3.6 2% 12% 12%  23   21   19  增持 67 

300973.SZ 立高食品* 25.7 3.3 3.9 4.4 9% 18% 13%  13   11   10  增持 44 

休闲食品 

 

002557.SZ 洽洽食品 19.0 6.2 7.3 8.2 93% 18% 13%  16   13   12  增持 96 

002847.SZ 盐津铺子 47.7 8.4 10.7 13.0 13% 27% 21%  15   12   10  买入 129 

003000.SZ 劲仔食品 10.4 2.8 3.4 4.1 13% 24% 20%  17   14   12  增持 47 

300783.SZ 三只松鼠* 17.6 3.1 3.6 4.1 98% 16% 15%  23   20   17  增持 71 

002991.SZ 甘源食品* 42.9 2.8 3.4 3.8 36% 19% 14%  14   12   10  增持 40 

9985.HK 卫龙美味* 8.7 16.6 19.1 21.6 16% 15% 13%  11   10   8  买入 212 

其他食品 300146.SZ 汤臣倍健* 10.1 7.0 7.8 8.6 -10% 11% 10%  24   22   20  增持 171 

资料来源：Wind、申万宏源研究； 

注：港股标的股价及市值单位为港元，百威亚太采用美元盈利预测，归母净利润为原始币种；盈利预测为申万宏源预

测，”*”标的为 Wind 一致预测净利润。汇率采用当日汇率。 

风险提示：1、食品安全问题。我国白酒行业及乳制品行业历史上均发生过影响较大

的食品安全事件，对行业发展和行业内公司表现造成了较大影响。若食品饮料行业内再次

出现影响较大的食品安全问题，消费者需求可能受到影响。2、经济下行影响白酒及大众

品需求。食品饮料多个子行业的发展均受益于消费升级，而经济增长带来的人均可支配收

入稳步提升是消费升级的基础，若经济下行或增速不达预期，白酒及大众品需求可能受到

影响。  
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