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行业及产业 

食品饮料   

 东鹏饮料Q2增速放缓，茶饮接力增长 
——食品饮料行业跟踪报告  

 

 
强于大市  

 

投资要点： 

 周度跟踪：本周（07.27-08.02）食品饮料行业+5.64%，表现优于上证指数（+0.47%），在

31个申万行业中排名第6。食品饮料子板块中，涨跌幅由高到低分别为：烘焙食品（+11.64%），

零食（+11.56%），其他酒类（+11.06%），软饮料（+8.33%），调味发酵品（+7.63%），

预加工食品（+7.28%），保健品（+6.02%），啤酒（+5.64%），白酒（+5.53%），乳品

（+2.30%），肉制品（+1.85%）。食品饮料行业个股中，涨幅前五个股分别为：一鸣食品

（+49.00%）、欢乐家（+33.21%）、均瑶健康（+32.98%）、安记食品（+29.86%）、ST

龙大（+23.30%）；跌幅前四个股分别为金字火腿（-16.26%）、*ST 春天（-6.10%）、莲

花控股（-4.13%）、皇氏集团（-2.90%）。 

 东鹏饮料：26Q2业绩增速放缓，茶饮接力增长。东鹏饮料 26H1 营收 124.43 亿元、同比增

长 15.89%，归母净利润 28.67 亿元、同比增长 20.72%，其中 26Q2 营收和扣非归母净利润

分别同比增长 11.31%和 6.56%，增速较 26Q1 的 21.46%和 25.15%明显放缓，主要由于能

量饮料 26Q2 收入同比增长仅 1.45%。能量饮料处于高基数下的成熟经营阶段，26H1 收入

达 89.37 亿元，同比增长 6.89%，其中销量同比增长 5.81%、吨价同比增长 1.03%，增长更

多依赖网点深耕，此外，二季度户外与即时消费场景受到异常天气扰动，对动销形成压力。

茶饮料 26H1 收入 10.58 亿元，同比增长 208.99%，其中销量同比增长 173.43%、吨价同比

增长 13.00%，低糖“果之茶”依托终端促销和县乡渠道加速放量，无糖“上茶”、“焙好茶”

分别向家庭、下沉市场及高线渠道渗透，分销网络的复用缩短了新品铺货周期。26H1，茶饮

料贡献 42.23%的公司主营业务收入增量，超过能量饮料的 33.99%，成为公司营收增长的第

一大来源。盈利端，26Q2 毛利率同比提升 3.99pct，原材料锁价冲抵了低毛利茶饮占比上升

的影响，但冰柜投放、赛事营销及汇兑损失使得期间费用率同比提升 5.23pct，扣非净利率同

比回落 0.95pct。冰柜和营销投入具有一定跨期效应，若三季度动销恢复，费用率有望边际回

落。展望下半年，若高温天气持续且降雨扰动减弱，能量饮料基本盘有望环比企稳，茶饮料

则受益于无糖茶扩产及全国铺货继续贡献增量，随着冰柜和赛事营销投入逐步转化，费用率

压力有望边际缓解。 

 鸣鸣很忙：签约门店突破 3万家，渠道规模优势继续扩大。7 月 21 日，鸣鸣很忙宣布，截至

7 月 20 日，旗下“零食很忙”、“赵一鸣零食”签约门店总数突破 3 万家，成为中国首家迈

入 3 万店规模的休闲食品饮料连锁企业。庞大的签约门店数体现公司对加盟商和门店点位的

吸引力，为后续开店提供了充足储备，渠道规模领先地位得到巩固。量贩零食依靠集中采购、

低加价和高周转形成价格优势，门店网络扩大能够增加采购体量、提升仓配利用效率，规模

扩张对经营效率具有积极作用。随着门店密度不断提升，公司经营重心将逐步转向供应链效

率、门店运营和单店产出的改善，业绩增长将更多依靠规模扩张与经营提效共同驱动。 

 投资建议： 

白酒：随着政策压力逐渐消退，在扩消费政策催化下，需求有望逐渐恢复。行业控量稳价推

动批价回升，出清逐渐见底。行业目前处于估值低位，悲观预期充分，头部酒企带动提高分

红比例，股息率具备一定配置吸引力。从短期看，下半年行业低基数效应更为显著，更多酒

企动销和报表同比有望转正；从长期看，行业调整期首选业绩确定性强的优质头部公司，建

议关注批价企稳有望回升、护城河稳固、股东回报提升的贵州茅台。 

大众品：聚焦高景气的成长主线，部分赛道仍有新品和新渠道催化，市场对于“稀缺”成长标

的将给予一定的估值溢价，建议关注逐渐成长为平台型公司的东鹏饮料。 

 风险提示：消费复苏不及预期；新品推广及渠道拓展不及预期；门店扩张与单店经营不及预

期。  

一年内行业指数与沪深300指数对比走势： 

   

资料来源：聚源数据，爱建证券研究所 

相关研究 

《食品饮料行业跟踪报告：食饮行业 Q2 基金

持仓降至历史低位》2026-07-27 

《食品饮料行业跟踪报告：茅台年内二次提

价，市场化定价成为常态》2026-07-20 

《食品饮料行业跟踪报告：舍得酒业主动控货

去库，短期业绩承压》2026-07-13 

《食品饮料行业跟踪报告：泸州老窖坚定控量

挺价，高分红强化股东回报》2026-07-06 

《食品饮料行业跟踪报告：五粮液定调长期主

义，量价管理与客群拓展并进》2026-06-29 

 

 

 

证券分析师 

范林泉 

S0820525020001 

021-32229888-25516 

fanlinquan@ajzq.com 

联系人 

朱振浩 

S0820125020001 

021-32229888-25515 

zhuzhenhao@ajzq.com 
 

-40%

-20%

0%

20%

40%

(收益率)食品饮料 沪深300



 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明                                                                 2 

行业研究                                                        2026 年 08 月 03 日 

  

图表 1：本周上证指数+0.47%，食品饮料行业+5.64% 

 

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 

 

图表 2：本周烘焙零食板块领涨  

 

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 

 

图表 3：本周食品饮料行业涨幅前五、跌幅前四公司 

  

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 
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图表 4：食品饮料行业估值位于近 15 年 18%分位数（PE-TTM） 

 

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 

图表 5：主要白酒企业 PE-TTM估值 

 

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 
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图表 6：飞天茅台批价走势（元/瓶）  图表 7：普五（八代）批价走势（元/瓶） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：iFinD，爱建证券研究所 

 

图表 8：国窖 1573 批价走势（元/瓶）  图表 9：洋河M6+批价走势（元/瓶） 

 

 

 

资料来源：iFinD，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 10：生产资料价格:大豆（黄豆）（元/吨）  图表 11：中国食糖指数:综合 

 

 

 

资料来源：iFinD，爱建证券研究所  资料来源：iFinD，爱建证券研究所 
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