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食品饮料 
  

大餐饮链 26H1&26Q2 业绩点评：淡季降速，盈利分化 
  
餐饮增速放缓，连锁率提升明显。1）餐饮环比走弱：Q2 餐饮步入淡季，

需求环比 Q1 降速明显。餐饮 B 端客户集中度提升，议价能力增强，传统

通货型产品面临激烈价格战；C 端消费者需求迅速迭代，特色菜系、网红

菜品生命周期缩短，单一产品难以满足多元市场需求，倒逼企业持续推陈

出新。2026 年 1-6 月中国社会消费品零售总额餐饮收入达 2.83 万亿元，

同比+2.80%。2026 年 1-6 月中国限额以上餐饮单位收入总额累计值达

8327.60 亿元，同比+1.80%。2）连锁化率持续提升：根据中国连锁经营

协会的数据，全国餐饮连锁化率已从 2020 年 15%提升至 2025 年 25%，

根据国家统计局的数据，限额以上餐饮收入占餐饮收入比例从 2021 年约

22%提升至 2025 年约 28%，2026 年上半年进一步提升至 29.5%。 

 
啤酒：受天气影响降速显著，结构升级贡献利润。2026H1 啤酒板块实现

营收 411.7 亿元、同比-0.9%，26Q2 单季度实现营收 209.2 亿元、同比-

2.7%，进入销售旺季后板块受雨水天气影响降速显著，燕京、珠江、惠泉

等逆势增长。2026H1 啤酒板块实现归母净利润 68.1 亿元、同比+4.6%，

26Q2 实现归母净利润 41.4 亿元、同比+3.6%，在行业整体结构升级的背

景下，啤酒行业利润端表现较好，燕京、惠泉、珠江等表现较好。2026H1

啤酒板块毛利率为 47.4%、同比+1.6pct，26Q2 单季度毛利率 49.6%、同

比+1.4pct。2026H1 啤酒板块净利率为 19.1%、同比+0.8pct；26Q2 净利

率为 22.1%、同比+1.1pct。2026H1 啤酒板块销售费用率为 11.6%、同

比-0.2pct，管理费用率 5.2%、同比+0.1pct；26Q2 销售费用率 10.1%、

同比-0.3pct，26Q2 管理费用率为 4.8%、同比-0.1pct。我们认为啤酒板块

呈现收入需求疲弱、利润表现改善的趋势，预计 26Q3 在餐饮低基数下啤

酒消费场景有望迎来顺势改善，演绎餐饮复苏传导、优质龙头率先修复的

逻辑。 

 
速冻：淡季平稳运行，龙头份额集中。2026H1 速冻板块实现营收 260.0

亿元、同比+9.8%，26Q2 单季度实现营收 127.7亿元、同比+4.9%，进

入销售淡季后板块阶段性降速，安井 Q2 销售增速继续保持同行领先，立

高提速恢复。2026H1 速冻板块实现归母净利润 17.0 亿元、同比+2.5%，

26Q2 实现归母净利润 6.9 亿元、同比-15.3%，行业利润端整体较为承压，

安井 26Q2 利润下滑主要系子公司新柳伍利润亏损及计提商誉减值拖累等

影响。2026H1 速冻板块毛利率为 22.9%、同比-0.3pct，26Q2 单季度毛

利率 22.0%、同比-0.7pct。2026H1 速冻板块净利率为 6.3%、同比-0.7pct；

26Q2 净利率为 5.1%、同比-1.6pct。2026H1 速冻板块销售费用率为 8.3%、
同比-0.1pct，管理费用率 4.4%、同比-0.2pct；26Q2 销售费用率 8.0%、

同比-0.2pct，26Q2 管理费用率为 4.7%、同比持平。我们认为速冻板块收

入端表现整体趋于平稳、利润端阶段性承压，当下 B 端稳健修复、C 端渠

道变革持续推进，行业龙头凭借全渠道、多品类、供应链效率等优势有望

持续抢占市场份额，下半年建议关注旺季趋势及成本走势。 

 
调味品：淡季过渡平稳，盈利能力稳定。2026H1调味品板块实现营收386.3

亿元、同比+11.9%，26Q2 单季度实现营收 179.9 亿元、同比+9.1%，Q2

进入销售淡季后板块增速有所放缓，千禾味业、天味食品、中炬高新、宝

立食品等增速依旧亮眼。2026H1 调味品板块实现归母净利润 71.3 亿元、

同比+12.8%，26Q2 实现归母净利润 29.7 亿元、同比+7.1%，Q2 行业利

润端增速弱于收入增速，千禾味业、中炬高新、莲花控股表现亮眼，日辰

增持（维持） 
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股份、涪陵榨菜等存在较大压力。2026H1 调味品板块毛利率为 37.0%、

同比+0.8pct，26Q2 单季度毛利率 35.8%、同比+0.2pct。2026H1 调味品

板块净利率为 18.6%、同比+0.1pct；26Q2 净利率为 16.7%、同比-0.3pct。

2026H1 调味品板块销售费用率为 8.4%、同比-0.3pct，管理费用率 3.4%、

同比+0.1pct；26Q2 销售费用率 9.0%、同比-0.3pct，26Q2 管理费用率为

3.7%、同比+0.2pct。我们认为调味品板块淡季平稳过渡，盈利能力平稳，

目前 B 端持续修复、C 端成长潜力较大，建议持续关注下半年旺季趋势及

成本变化。 

 
投资建议：1）啤酒板块：目前仍处旺季，预计 26Q3 在餐饮低基数下啤

酒消费场景有望迎来顺势改善，演绎餐饮复苏传导、优质龙头率先修复的

逻辑，建议优选大单品贡献强 α 的燕京啤酒、珠江啤酒，稳健配置龙头及
高股息标的重庆啤酒、华润啤酒、青岛啤酒等。2）速冻板块：供需格局

改善积极、龙头尽享集中红利，复苏逻辑将贯穿全年。建议优选安井食品

（清真食品等新品&出海&冷冻烘焙抓手充足）、巴比食品（新店型运营稳

健且拓店持续提速）；关注千味央厨（大 B 企稳和新零售&电商及出海拉动

增长）、三全食品（大 B 和商超定制贡献增量）等。3）调味品板块：餐饮

持续催化，龙头格局稳固，基调方面优选龙头海天味业、莲花控股，建议

关注中炬高新、千禾味业，复调方面优选宝立食品、颐海国际、天味食品。 

 
风险提示：餐饮复苏不及预期；原材料成本超预期上涨；食品安全风险；

行业竞争加剧。  
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一、啤酒：受天气影响降速显著，结构升级贡献利润 

图表1：啤酒板块单季度营业总收入（亿元）及增速（%）  图表2：啤酒板块单季度归母净利润、扣非净利润（亿元）及增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表3：啤酒板块公司营业总收入、归母净利润（亿元）及增速（%） 

 营业总收入（亿元，%） 归母净利润（亿元，%） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

青岛啤酒 196.5  -4.1  93.7  -6.7  102.9  -1.5  39.2  0.4  21.2  -3.4  18.0  5.2  

重庆啤酒 85.8  -3.0  42.3  -5.8  43.5  -0.1  8.0  -8.0  3.6  -8.7  4.4  -7.4  

燕京啤酒 90.3  5.5  49.3  4.3  41.0  7.1  14.0  26.9  11.3  21.0  2.6  60.2  

珠江啤酒 33.6  5.0  20.6  4.5  13.0  5.9  6.7  10.0  4.9  8.6  1.8  14.1  

惠泉啤酒 3.7  5.1  2.2  4.1  1.5  6.6  0.5  23.3  0.4  21.9  0.1  30.2  

兰州黄河 1.8  81.7  1.1  119.1  0.7  43.1  -0.3  

-

116.

8  

-0.1  52.2  -0.2  -330.6  

啤酒板块 

合计 
411.7  -0.9  209.2  -2.7  202.5  1.0  68.1  4.6  41.4  3.6  26.7  6.1  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表4：啤酒板块公司毛利率、净利率（%）及同比变化（pct） 

 毛利率（%，pct） 净利率（%，pct） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

青岛啤酒 44.9  1.2  47.2  1.4  42.7  1.1  20.3  0.9  23.0  0.7  17.8  1.2  

重庆啤酒 50.2  0.3  50.7  -0.5  49.7  1.2  18.5  -1.1  16.9  -0.7  20.1  -1.6  

燕京啤酒 49.5  4.0  52.1  4.4  46.3  3.5  17.8  3.0  25.2  3.2  8.9  3.0  

珠江啤酒 52.4  0.6  54.2  -1.9  49.6  4.6  20.3  0.8  24.2  0.9  14.0  0.8  

惠泉啤酒 40.2  5.2  45.3  8.2  32.9  0.8  13.2  1.9  18.6  2.7  5.3  1.0  

兰州黄河 14.1  0.2  20.7  8.0  3.7  -11.6  -28.4  -3.6  -16.6  36.9  -47.0  -51.9  

啤酒板块 

合计 
47.4  1.6  49.6  1.4  45.2  1.8  19.1  0.8  22.1  1.1  15.9  0.6  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表5：啤酒板块公司销售费用率、管理费用率（%）及同比变化（pct） 

 销售费用率（%，pct） 管理费用率（%，pct） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

青岛啤酒 9.7  -0.9  7.8  -0.9  11.5  -1.0  3.5  0.2  3.6  0.1  3.5  0.3  

重庆啤酒 16.4  1.3  19.5  2.1  13.3  0.6  3.5  0.2  3.4  0.3  3.5  0.1  

燕京啤酒 10.3  -0.1  5.8  -0.2  15.6  -0.1  9.5  -0.9  7.8  -1.4  11.4  -0.3  

珠江啤酒 13.1  -1.1  11.0  -2.3  16.5  0.7  6.9  0.3  5.7  -0.2  8.8  1.0  

惠泉啤酒 9.4  2.1  10.2  2.7  8.1  1.2  6.8  1.7  7.7  3.1  5.5  -0.2  

兰州黄河 27.1  6.6  28.8  3.4  24.5  9.0  19.7  6.3  10.8  -0.9  33.7  18.7  

啤酒板块 

合计 
11.6  -0.2  10.1  -0.3  13.1  -0.3  5.2  0.1  4.8  -0.1  5.5  0.3  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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二、速冻：淡季平稳运行，龙头份额集中 

 

图表6：速冻板块单季度营业总收入（亿元）及增速（%）  图表7：速冻板块单季度归母净利润、扣非净利润（亿元）及增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表8：速冻板块公司营业总收入、归母净利润（亿元）及增速（%） 

 营业总收入（亿元，%） 归母净利润（亿元，%） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

安井食品 92.7  21.9  45.6  13.8  47.1  30.8  8.2  21.6  2.6  -8.0  5.6  42.7  

三全食品 39.1  9.5  14.5  7.7  24.5  10.6  3.6  16.5  1.0  -8.7  2.7  29.1  

海欣食品 7.5  23.3  2.8  -0.7  4.7  43.8  -0.1  27.6  -0.3  -21.4  0.11  830.3  

惠发食品 6.8  -8.0  3.4  -19.6  3.3  7.8  0.0  112.1  0.0  124.5  0.0  103.9  

千味央厨 10.5  18.2  4.6  11.8  5.8  23.8  0.3  -10.7  0.1  -34.7  0.2  5.4  

味知香 3.4  0.7  1.7  -0.2  1.8  1.5  0.4  28.9  0.2  48.3  0.2  16.5  

立高食品 22.1  6.5  11.6  12.9  10.5  0.3  1.3  -26.0  0.6  -24.2  0.6  -27.6  

海融科技 5.2  2.4  2.5  -7.1  2.7  13.1  0.12  290.4  -0.06  -47.0  0.2  153.7  

南侨食品 14.7  -5.7  7.0  -8.6  7.7  -2.9  0.0  -92.8  0.0  -106.1  0.0  -89.6  

克明食品 21.4  -0.1  9.6  -5.8  11.8  5.1  -0.5  -146.3  -0.8  -653.1  0.3  -60.4  

五芳斋 14.7  -7.4  12.7  -5.6  2.0  -17.3  2.0  2.9  2.6  7.3  -0.6  -26.6  

巴比食品 8.5  2.0  4.7  1.4  3.8  2.8  1.3  2.3  0.9  -7.4  0.5  26.9  

春雪食品 13.5  9.8  7.0  10.0  6.5  9.6  0.2  43.3  0.12  281.4  0.1  -23.0  

速冻板块合

计 
260.0  9.8  127.7  4.9  132.2  15.0  17.0  2.5  6.9  -15.3  10.1  19.9  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表9：速冻板块公司毛利率、净利率（%）及同比变化（pct） 

 毛利率（%，pct） 净利率（%，pct） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

安井食品 21.2  0.7  17.4  -0.6  25.0  1.7  8.9  0.1  5.7  -1.3  12.0  1.1  

三全食品 24.2  -0.1  21.9  -0.8  25.5  0.2  9.3  0.6  6.6  -1.2  11.0  1.6  

海欣食品 19.9  0.6  16.5  0.5  22.0  -0.3  -2.0  1.5  -10.1  -2.5  2.9  2.6  

惠发食品 19.7  2.7  17.7  0.3  21.7  5.2  0.6  4.3  0.8  3.2  0.4  5.7  

千味央厨 23.7  0.1  22.5  -0.2  24.7  0.3  3.0  -1.0  2.0  -1.5  3.9  -0.7  

味知香 24.0  3.1  23.3  4.5  24.6  1.7  11.9  2.5  10.8  3.4  12.9  1.6  

立高食品 29.8  -0.5  29.9  -0.8  29.7  -0.3  5.7  -2.3  5.4  -2.5  6.1  -2.1  

海融科技 27.3  1.3  24.4  0.6  30.1  1.4  2.3  1.6  -2.5  -1.0  6.7  3.7  

南侨食品 18.8  -1.1  18.8  -0.2  18.8  -2.0  0.2  -2.1  -0.1  -1.0  0.4  -3.3  

克明食品 15.0  -7.0  12.4  -8.6  17.1  -5.7  -5.2  -10.3  -12.5  -14.2  0.7  -7.4  

五芳斋 44.6  3.6  45.8  3.7  37.4  2.0  13.6  1.3  20.2  2.4  -28.6  -9.8  

巴比食品 29.3  2.3  30.4  2.2  27.9  2.4  16.0  0.1  18.7  -1.7  12.6  2.6  

春雪食品 9.6  0.1  10.0  0.8  9.3  -0.7  1.5  0.4  1.7  1.2  1.3  -0.6  

速冻板块合

计 
22.9  -0.3  22.0  -0.7  23.8  0.1  6.3  -0.7  5.1  -1.6  7.5  0.2  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表10：速冻板块公司销售费用率、管理费用率（%）及同比变化（pct） 

 销售费用率（%，pct） 管理费用率（%，pct） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

安井食品 5.2  -0.6  4.3  -0.7  6.1  -0.7  2.4  -0.3  2.6  0.0  2.2  -0.6  

三全食品 12.1  -0.1  12.5  -0.2  11.9  -0.1  2.9  -0.3  4.5  -0.4  2.0  -0.2  

海欣食品 11.3  -0.6  12.6  1.5  10.6  -2.1  7.5  -1.1  10.4  -0.1  5.9  -1.2  

惠发食品 7.4  -0.4  7.8  0.6  7.0  -1.7  9.3  -0.5  8.9  -0.4  9.6  -0.7  

千味央厨 8.8  1.9  6.4  0.8  10.7  2.7  8.9  -0.8  10.5  -0.3  7.7  -1.1  

味知香 4.9  0.4  5.4  0.8  4.4  0.1  6.9  0.9  7.6  2.1  6.4  -0.2  

立高食品 10.7  0.0  10.8  -0.4  10.5  0.4  6.4  0.8  6.3  0.6  6.4  1.0  

海融科技 13.5  -1.6  15.2  -0.1  12.0  -2.9  6.6  -1.1  7.2  -0.5  6.0  -1.7  

南侨食品 8.6  0.3  8.7  -0.3  8.6  0.9  6.4  0.6  6.2  0.6  6.6  0.6  

克明食品 9.0  1.7  10.6  1.5  7.7  2.0  5.2  -0.1  6.2  0.7  4.3  -0.7  

五芳斋 18.4  1.2  13.9  0.6  46.3  7.8  5.7  0.4  3.9  0.3  17.1  2.6  

巴比食品 4.2  0.2  4.0  0.1  4.4  0.3  7.5  0.3  7.1  0.3  7.9  0.4  

春雪食品 2.8  0.2  2.9  0.5  2.7  -0.2  2.6  -0.2  2.6  -0.3  2.6  0.0  

速冻板块合

计 
8.3  -0.1  8.0  -0.2  8.7  -0.1  4.4  -0.2  4.7  0.0  4.0  -0.4  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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三、调味品：淡季过渡平稳，盈利能力稳定 

 

图表11：调味品板块单季度营业总收入（亿元）及增速（%）  图表12：调味品板块单季度归母净利润、扣非净利润（亿元）及增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

图表13：调味品板块公司营业总收入、归母净利润（亿元）及增速（%） 

 营业总收入（亿元，%） 归母净利润（亿元，%） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

海天味业 161.5  6.0  71.2  2.9  90.3  8.6  41.9  7.1  17.5  2.0  24.4  11.0  

中炬高新 25.4  19.2  12.2  18.5  13.2  19.9  4.1  61.2  1.5  99.8  2.6  45.1  

千禾味业 14.0  6.3  5.8  19.9  8.2  -1.6  2.0  15.8  0.5  313.0  1.5  -7.7  

恒顺醋业 12.2  8.8  5.8  15.3  6.5  3.6  1.2  9.2  0.5  0.1  0.7  17.9  

安琪酵母 91.9  16.3  46.5  13.4  45.3  19.5  8.8  10.2  4.6  6.0  4.3  15.1  

涪陵榨菜 13.7  4.0  6.1  2.0  7.5  5.7  4.1  -7.2  1.4  -18.9  2.7  0.1  

仲景食品 5.7  8.0  2.7  9.4  3.0  6.8  1.1  7.7  0.5  4.8  0.5  10.9  

天味食品 20.3  45.8  9.0  19.8  11.3  76.2  3.8  100.4  1.3  13.4  2.5  234.7  

宝立食品 16.0  16.1  8.3  16.1  7.8  16.0  1.3  10.1  0.6  7.7  0.7  12.6  

日辰股份 2.4  16.3  1.1  8.8  1.3  23.7  0.3  -16.5  0.1  -36.2  0.2  3.0  

佳隆股份 1.5  22.3  0.9  33.5  0.6  8.2  0.1  -24.6  0.0  -34.3  0.02  4.8  

莲花控股 19.1  18.1  9.0  8.6  10.2  28.0  2.4  51.0  1.0  65.9  1.4  42.1  

安记食品 2.6  0.5  1.3  -7.5  1.3  10.1  0.2  33.0  0.1  -21.7  0.1  101.5  

调味品板块

合计 
386.3  11.9  179.9  9.1  206.4  14.4  71.3  12.8  29.7  7.1  41.6  17.3  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表14：调味品板块公司毛利率、净利率（%）及同比变化（pct） 

 毛利率（%，pct） 净利率（%，pct） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

海天味业 41.0  0.9  39.8  -0.4  42.0  2.0  26.0  0.2  24.6  -0.2  27.1  0.5  

中炬高新 42.8  3.7  43.2  3.8  42.4  3.7  16.5  4.4  12.7  5.4  20.0  3.5  

千禾味业 39.4  2.9  37.5  4.9  40.8  1.9  14.3  1.2  9.0  6.4  18.1  -1.2  

恒顺醋业 36.1  -2.3  36.4  -5.6  35.8  0.3  9.8  0.1  9.4  -1.4  10.3  1.3  

安琪酵母 26.8  0.7  27.1  0.9  26.5  0.5  9.9  -0.7  10.0  -0.8  9.7  -0.5  

涪陵榨菜 52.9  -1.2  50.6  -1.4  54.9  -1.1  30.0  -3.6  22.3  -5.8  36.2  -2.0  

仲景食品 44.8  -0.2  45.2  1.1  44.5  -1.4  19.1  0.0  20.2  -0.9  18.2  0.7  

天味食品 42.3  3.6  38.9  1.9  45.0  4.3  20.1  5.5  16.0  -0.4  23.2  10.9  

宝立食品 33.6  0.0  33.8  -0.9  33.5  0.9  8.5  -1.2  8.1  -1.1  8.9  -1.2  

日辰股份 35.7  -2.5  35.9  -1.5  35.6  -3.6  12.4  -4.9  10.1  -7.1  14.5  -2.9  

佳隆股份 31.7  0.0  31.2  -3.8  32.5  4.8  4.6  -2.8  5.0  -5.3  3.9  0.0  

莲花控股 29.5  1.3  27.2  1.4  31.4  0.8  13.1  3.0  11.6  4.8  14.4  0.9  

安记食品 20.0  3.3  16.0  -1.0  24.1  7.7  6.3  1.5  4.1  -0.7  8.5  3.8  

调味品板块

合计 
37.0  0.8  35.8  0.2  38.0  1.4  18.6  0.1  16.7  -0.3  20.3  0.4  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

图表15：调味品板块公司销售费用率、管理费用率（%）及同比变化（pct） 

 销售费用率（%，pct） 管理费用率（%，pct） 

 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 26H1 YOY 26Q2 YOY 26Q1 YOY 

海天味业 5.8  -0.6  5.8  -1.1  5.8  -0.2  2.4  0.4  2.7  0.4  2.2  0.3  

中炬高新 13.5  0.0  18.8  0.0  8.6  0.0  7.7  -0.4  7.5  -0.6  8.0  -0.1  

千禾味业 17.1  0.9  20.9  -1.5  14.3  1.8  3.2  -0.2  4.2  -0.6  2.5  -0.1  

恒顺醋业 16.3  -1.9  15.1  -4.3  17.3  0.1  4.0  -0.3  4.6  -0.2  3.5  -0.4  

安琪酵母 5.2  -0.3  5.2  -0.3  5.2  -0.4  3.3  -0.2  3.4  0.0  3.2  -0.3  

涪陵榨菜 16.8  1.9  21.2  4.1  13.2  0.3  2.9  -0.3  3.6  -0.4  2.4  -0.2  

仲景食品 14.2  -1.0  13.3  1.8  15.1  -3.5  5.1  0.5  5.1  0.5  5.1  0.6  

天味食品 13.4  -2.3  14.1  4.1  12.8  -9.5  4.6  -1.9  5.5  -0.5  3.9  -3.1  

宝立食品 17.1  1.6  17.0  0.5  17.1  2.8  1.9  -0.5  1.8  -0.8  2.0  -0.1  

日辰股份 4.4  -0.6  4.5  -0.2  4.3  -0.9  9.4  1.1  10.0  2.9  8.9  -0.6  

佳隆股份 10.1  4.2  9.3  5.0  11.4  3.3  10.9  -1.9  9.7  -2.7  12.8  -0.5  

莲花控股 7.5  -0.5  6.6  -2.6  8.2  1.5  4.2  0.8  5.0  1.7  3.4  0.0  

安记食品 8.0  1.5  7.7  1.4  8.3  1.5  4.1  0.0  4.1  0.3  4.1  -0.4  

调味品板块

合计 
8.4  -0.3  9.0  -0.3  7.9  -0.2  3.4  0.1  3.7  0.2  3.1  0.0  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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四、风险提示 

 
餐饮复苏不及预期：啤酒、速冻、调味品板块等餐饮链相关板块恢复快速成长的前提

为餐饮需求持续提振，若餐饮行业持续低迷不及预期则企业将难有长期成长抓手。 

 

原材料成本超预期上涨：当前国际局势带动油脂等价格上涨，同时油运成本上涨可能

传导至大宗原材料涨价，若原材料成本超预期上涨，可能对企业的盈利能力形成压力。 

 

食品安全问题：食品行业部分产品加工链路较长，若品质把控不严，可能存在食品安

全问题。 

 

行业竞争加剧：当前行业需求正在持续恢复过程中，部分子行业产能进入逐步释放阶

段，若行业竞争加剧，将影响板块整体成长性及企业盈利能力。  
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买入 相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 相对同期基准指数涨幅在-5%~+5%之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 5%以上 

行业评级 

增持 相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 相对同期基准指数涨幅在 -10%~+10%

之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 10%以上 
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