
 

食品饮料行业周报：板块短

期震荡 向好趋势明确 
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本期投资提示： 

投资分析意见：白酒进入淡季，重点关注渠道库存去化以及价格表现。

短期是信息真空期，情绪及资金因素仍是影响板块走势的重要因素，由于

预期仍然向好，预计板块有望维持强势表现。一季报是业绩验证的重要窗

口期，预计基本面会产生分化，股价最终随着基本面分化而分化。全年来

看，我们坚定看好白酒全年复苏，头部品牌基本面确定性更强，二三线品

牌弹性更大，重点推荐：泸州老窖、洋河股份、迎驾贡酒、山西汾酒、五

粮液、贵州茅台、顺鑫农业、伊力特、今世缘。大众品，2023 年大众品的

核心驱动因素是消费场景的全面恢复和业绩弹性的逐步释放，上半年注重

疫后场景的边际变化，预期驱动；下半年注重利润弹性的释放，业绩驱动。

中长期看好调味品、预制菜的成长空间，看好啤酒阶段性机会。重点推荐：

安井食品、中炬高新、燕京啤酒、重庆啤酒、伊利股份、青岛啤酒、绝味

食品；港股推荐华润啤酒，关注海天味业、宝立食品。 

白酒板块：当前白酒进入消费淡季，主要关注库存及价格情况。春节

后出行人流密集，商务活动活跃，市场对白酒消费进一步回暖保持乐观预

期。我们认为，尽管近期板块有所调整，但由于，1、短期消费复苏持续，

全年趋势明确；2、重点个股估值仍在相对合理水平，因此板块在淡季不会

有大幅度调整。展望全年，需求改善和行业复苏的趋势延续，接下来将逐

步进入报表端兑现阶段，不同品牌会产生基本面分化，高端率先复苏，次

高端分化复苏。顺鑫农业，本周我们发布点评《新周期，新起点》。 
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牛栏山过去通过成功打造“陈酿”大单品实现了收入百亿、销量 70

万吨和全国化布局，积累了深厚的渠道和品牌基础。过去三年外部环境限

制了公司产品结构迭代升级的脚步，随着今年消费场景的全面恢复，以及

公司的重点投入，一方面，陈酿有望快速恢复，另一方面，金标有望打开

中长期成长空间。公司白酒业务将重回良性增长通道，公司也重新站到了

新一轮发展的起点之上。地产业务尽管难以盈利且可能继续亏损，但仅为

存量消化，阵痛期 1-2 年，公司的长期价值主要由白酒决定。看好公司“陈

酿”+“金标”双轮驱动下，23 年重回良性增长通道，买入评级。口子窖，

本周二举行兼香系列新品发布会，新品兼 10、兼 20、兼 30 分别定为 300、

500、1000 元三个价格带，布局次高端及高端，即是对老产品的升级，也

是公司近年来一系列调整和布局未来增长点的一部分，建议 2-3 季度持续

关注公司渠道调整和新品推广情况。酒鬼酒，本周召开馥郁大会，2023 年

公司在销售模式和改革上，将更多围绕消费者培育和终端动销拉动，在管

理上，重点在于价格和渠道利润维护，同时专卖店和文创新品将作为销售

端的重要补充。 

食品板块：继续看好受益消费边际复苏且具备长期成长/改善空间的标

的，包括调味品、预制菜和啤酒，重点推荐安井、中炬、燕京、重啤等。

本周中炬高新股价波动较大，我们认为，若公司今年在治理方面能迎来改

善，在消费复苏的大背景和调味品中长期景气度的支撑下，中长期仍具备

可观的收入和盈利改善空间。洽洽食品发布 22 年业绩快报，22 年实现收

入 68.82 亿，同比增长 14.98%，归母净利润 9.77 亿，同比增长 5.21%。
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