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《白酒国庆期间动销普遍环比改善，宴

席需求相对稳定，大众价格带动销更

优》 - 2025.10.13

食品饮料行业周报（2025.10.13-2025.10.17）

食品饮料 2025 年三季度前瞻：白酒逐渐筑底，大

众品茶咖连锁、量贩零食景气度延续，乳制品、餐

饮供应链景气度改善

l 投资要点
白酒：7-8月禁酒令对白酒的正常消费场景以及实际的动销继续

造成一定的影响，9月以来该影响逐步消退，白酒在国庆期间的动销

也普遍环比改善。从消费场景来看，宴席需求相对稳定，尤其婚宴需

求有一定增长，商务消费继续承压。从价格带看，高端价格带和中低

端价格带表现相对稳健，次高端则相对承压。从今日酒价来看，飞天

茅台批价目前在 1800 元以下，普五 850 元左右，国窖 850 元左右，

均处于相对承压的状态。从三季度整体来看，我们预计除了茅台和汾

酒外，其他酒企收入业绩均有不同程度的下滑，部分酒企的下滑幅度

环比二季度进一步扩大，行业继续出清。

啤酒：青岛啤酒由于天气因素 24 年三季度公司销量基数较低，

我们预计今年三季度有望小幅增长，公司全面发力生鲜赛道和高端单

品，三季度均价有望小幅增长。二季度原材料成本红利延续，成本端

预计同比继续改善。重庆啤酒受到现饮渠道消费承压的影响，三季度

高端产品销售承压，我们预计同比持平左右。预计三季度新工厂折旧

摊销对利润有一定影响。燕京啤酒大单品U8带动整体销量继续增长，

经营方面，供应链管理+人效提升是带动公司盈利能力提升的主因。

乳制品：伊利股份我们预计三季度常温液奶继续承压，奶粉、冷

饮等产品延续二季度增长势头。三季度费用端继续投入，成本端随着

原奶价格企稳降幅收窄，预计三季度毛利率环比下降，三季度毛销差

预计环比下降，净利率略承压。妙可蓝多我们预计收入端延续二季度

的表现，B 端餐饮渠道表现更优，C 端家庭餐桌系列也有亮点，净利

率有望同比继续改善。新乳业预计三季度低温品类延续二季度的表

现，常温继续承压，成本红利+产品结构提升带动利润增速高于收入。

软饮料：东鹏饮料我们预计能量饮料延续二季度的稳健增长表

现，补水啦和果之茶等新品增速更高，成本红利下利润增速预计略高

于收入。养元饮品我们预计三季度主营产品收入同比持平左右，红牛

贡献一定增量，预计三季度公司延续高市场费用投入的策略，同时红

牛因竞争加剧增加促销导致毛利率承压。承德露露我们预计三季度杏

仁露保持稳健增长，新品仍处在铺货后的动销回转阶段。成本红利下

公司三季度毛利率有望同比提升，考虑到三季度公司延续了高市场费

用投入的策略，预计三季度净利率同比保持平稳。

餐饮供应链：安井食品预计三季度月度表现向好，今年并未如往

年实施节前经销商政策，但整体自然备货动销仍表现良好，三季度整

体收入预计可实现中个位数同比增长，利润端在低基数下预计增幅快

于收入。千味央厨预计大 B端保持稳定增长，小 B端竞争态势延续、

尚未看到明确拐点，渠道费用投入不减，预计 Q3 收入端表现环比 Q2
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有所改善、实现正向微增，利润端压力延续。巴比食品三季度同店预

计仍实现正向增长，7-8月外卖效应带动效应强，门店改造逐月推进，

预计 Q3 收入保持双位数增长，利润表现快于收入。

烘焙供应链：安琪酵母国内业务预计保持个位数增长，海外预期

延续较好增长态势，预计收入端保持双位数增长，由于去年航运费激

增导致利润率承压，今年三季度航运指数较去年同期大幅回落，预计

利润率有明显抬升。立高食品7-8月收入同比增速预期较上半年有所

放缓，但 9月节前动销已见回升，预计收入端保持双位数增长，利润

率稳步提升、同比弹性较大。

休闲零食：量贩零食终端品牌万辰集团三季度开店速度略有提

速，同时我们预期同店下滑幅度开始企稳，预计收入和利润端保持较

高增长，中上游零食制造企业中盐津铺子表现平稳，收入延续二季度

增长态势，成功打造并持续放大魔芋大魔王爆款效应，预计三季度收

入延续双位数增长，利润率提升预期下增速快于收入增长。劲仔食品

预期三季度环比二季度有所改善，预计收入降幅或将Q2进一步收窄。

有友食品全年在山姆渠道表现亮眼，单品月销趋于稳定，整体收入表

现或因基数原因环比有所回落。

出口型企业：宠物行业国内自主品牌仍保持强劲增长，其中中宠

已发布三季报，三季度国内自主品牌增速超预期；出口业务受制于产

能增速有所回落。我们预计佩蒂股份三季度出口业务延续二季度下滑

趋势，爵宴增长预期更多放在 Q4 双十一期间，因此三季度收入环比

大体趋势相同，利润率延续平稳。保健品出口企业仙乐健康中国区市

场预期 Q3环比 Q2有所改善，美洲、欧洲等海外市场预计延续上半年

态势，利润率预期平稳。

近期蜜雪集团和依依股份分别计划在行业内进行跨界收购：

蜜雪集团拟收购福鹿家战略出发点：1）目前蜜雪冰城加盟政策

收缩，若收购完成后，福鹿家可承接蜜雪因加盟政策收缩而产生的大

量意向加盟客户资源；2）与集团供应链协同，降低物流成本，实现成

本节约；3）从集团层面上拓展消费场景，形成“早咖、奶茶、晚酒”

的全天候消费链条，并通过门店植入周边文创产品，放大渠道价值。

集团发布中报显示今年以来在外卖补贴带动下，同店表现呈现较好增

长，从三季度经营情况来看，我们认为尽管补贴政策缩减，但同店仍

预计可实现正向增长，而明年面临较高基数、公司将通过①景区、交

通枢纽高势能点位开店，日均销售额高于普通店②旗舰店将于 25 年

底落地20余城市③提升周边IP产品销售占比等方式力争明年同店保

持稳定。

依依股份正在筹划收购杭州高爷家宠物公司，公司已发布停牌公

告，预计在不超过 10 个交易日内披露本次交易方案。我们认为依依

股份拟收购高爷家后可在渠道、品类上形成互补效应，依依股份业务

以出口为主，国内市场尚未启动，缺乏成熟的国内渠道体系，而高爷

家拥有较为完善的国内渠道系统，特别在天猫、抖音、京东等主流电

商平台拥有丰富运营经验，依依可借助高爷家快速打开国内市场，高
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爷家也可利用依依的海外出口渠道实现国际化布局。另外从产品方面

来看，依依股份主营宠物卫生用品（如尿垫、宠物垫），而高爷家核心

业务为猫砂与主粮，猫砂与依依现有产品同属宠物清洁与护理范畴，

具备渠道复用性与客户重叠性，高爷家在猫砂领域的技术与品牌优势

可强化依依在宠物用品领域的综合竞争力。

l 10 月 13 日-10 月 17 日行情回顾
本周食饮板块涨幅靠前，申万食品饮料行业指数（801120.SL）

本周区间涨跌幅为+0.86%，在 30 个申万一级行业中位列第 3，跑输

沪深300 指数 3.08个百分点，当前行业动态 PE为 21.72。

本周食饮行业的10个子板块中其他酒类、保健品、白酒、零食、

啤酒和烘焙食品实现上涨，板块涨幅最高的为其他酒类（+3.62%）。

从个股角度看，食饮板块本周 48 只个股收涨，涨幅前 5分别为

会稽山（+11.08%）、妙可蓝多（+8.52%）、桂发祥（+6.90%）、金达威

（+5.36%）、古越龙山（+5.07%）。

l 风险提示：
食品安全的风险；行业竞争加剧的风险；需求复苏不及预期的风

险；成本波动的风险。
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1 食饮25年三季度前瞻：白酒逐渐筑底，大众品茶咖连锁、

量贩零食景气度延续，乳制品、餐饮供应链景气度改善

白酒：7-8 月禁酒令对白酒的正常消费场景以及实际的动销继续造成一定的

影响，9月以来该影响逐步消退，白酒在国庆期间的动销也普遍环比改善。从消

费场景来看，宴席需求相对稳定，尤其婚宴需求有一定增长，商务消费继续承压。

从价格带看，高端价格带和中低端价格带表现相对稳健，次高端则相对承压。从

今日酒价来看，飞天茅台批价目前在 1800 元以下，普五 850 元左右，国窖 850

元左右，均处于相对承压的状态。从三季度整体来看，我们预计除了茅台和汾酒

外，其他酒企收入业绩均有不同程度的下滑，部分酒企的下滑幅度环比二季度进

一步扩大，行业继续出清。

图表1：白酒 2025 年 Q3 业绩前瞻

证券简称

2025Q3 预测 2025Q3 预测值 2025Q1-Q3 预测 2025Q1-Q3 预测值

收入 YOY 利润 YOY
收入

（亿元）

归母净利润

（亿元）
收入 YOY 利润 YOY

收入

（亿元）

归母净利润

（亿元）

贵州茅台 2% 0% 404.65 191.32 6.85% 6.09% 1315.59 645.35

五粮液 -15% -20% 146.77 46.99 -0.69% -2.97% 674.48 241.91

泸州老窖 -15% -18% 62.89 29.24 -6.42% -8.68% 227.43 105.87

山西汾酒 3% -3% 88.70 28.52 4.71% 0.06% 328.34 113.57

洋河股份 -20% -40% 37.13 3.79 -32.74% -44.95% 185.08 47.23

今世缘 -27% -35% 19.25 4.06 -10.72% -14.62% 88.76 26.35

古井贡酒 -20% -25% 42.10 8.80 -5.13% -4.31% 180.90 45.42

迎驾贡酒 -20% -25% 13.82 4.71 -17.61% -20.20% 45.43 16.01

舍得酒业 -15% 20% 10.11 0.94 -16.77% -19.73% 37.12 5.37

资料来源：iFinD，中邮证券研究所预测

大众品

啤酒：青岛啤酒由于天气因素 24 年三季度公司销量基数较低，我们预计今

年三季度有望小幅增长，公司全面发力生鲜赛道和高端单品，三季度均价有望小

幅增长。二季度原材料成本红利延续，成本端预计同比继续改善。重庆啤酒受到
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现饮渠道消费承压的影响，三季度高端产品销售承压，我们预计同比持平左右。

预计三季度新工厂折旧摊销对利润有一定影响。燕京啤酒大单品 U8 带动整体销

量继续增长，经营方面，供应链管理+人效提升是带动公司盈利能力提升的主因。

乳制品：伊利股份预计三季度常温液奶继续承压，奶粉、冷饮等产品延续二

季度增长势头。三季度费用端继续投入，成本端随着原奶价格企稳降幅收窄，我

们预计三季度毛利率环比下降，三季度毛销差预计环比下降，净利率略承压。妙

可蓝多预计收入端延续二季度的表现，B端餐饮渠道表现更优，C端家庭餐桌系

列也有亮点，我们预计净利率同比继续改善。新乳业预计三季度低温品类延续二

季度的表现，常温继续承压，成本红利+产品结构提升带动利润增速高于收入。

软饮料：东鹏饮料预计能量饮料延续二季度的稳健增长表现，补水啦和果之

茶等新品增速更高，成本红利下利润增速我们预计略高于收入。养元饮品我们预

计三季度主营产品收入同比持平左右，红牛贡献一定增量，预计三季度公司延续

高市场费用投入的策略，同时红牛因竞争加剧增加促销导致毛利率承压。承德露

露预计三季度杏仁露保持稳健增长，新品仍处在铺货后的动销回转阶段。成本红

利下公司三季度毛利率有望同比提升，考虑到三季度公司延续了高市场费用投入

的策略，我们预计三季度净利率同比保持平稳。

餐饮供应链：安井食品预计三季度月度表现向好，今年并未如往年实施节前

经销商政策，但整体自然备货动销仍表现良好，三季度整体收入预计可实现中个

位数同比增长，利润端在低基数下预计增幅快于收入。千味央厨预计大B端保持

稳定增长，小B端竞争态势延续、尚未看到明确拐点，渠道费用投入不减，预计

Q3 收入端表现环比 Q2有所改善、实现正向微增，利润端压力延续。巴比食品三

季度同店预计仍实现正向增长，7-8月外卖效应带动效应强，门店改造逐月推进，

预计 Q3收入保持双位数增长，利润表现快于收入。

烘焙供应链：安琪酵母国内业务预计保持个位数增长，海外预期延续较好增

长态势，预计收入端保持双位数增长，由于去年航运费激增导致利润率承压，今

年三季度航运指数较去年同期大幅回落，预计利润率有明显抬升。立高食品 7-8

月收入同比增速预期较上半年有所放缓，但9月节前动销已见回升，预计收入端

保持双位数增长，利润率稳步提升、同比弹性较大。
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休闲零食：量贩零食终端品牌万辰集团三季度开店速度略有提速，同时我们

预期同店下滑幅度开始企稳，预计收入和利润端保持较高增长，中上游零食制造

企业中盐津铺子表现平稳，收入延续二季度增长态势，成功打造并持续放大魔芋

大魔王爆款效应，预计三季度收入延续双位数增长，利润率提升预期下增速快于

收入增长。劲仔食品预期三季度环比二季度有所改善，预计收入降幅或将 Q2 进

一步收窄。有友食品全年在山姆渠道表现亮眼，单品月销趋于稳定，整体收入表

现或因基数原因环比有所回落。

出口型企业：宠物行业国内自主品牌仍保持强劲增长，其中中宠已发布三季

报，三季度国内自主品牌增速超预期；出口业务受制于产能增速有所回落。我们

预计佩蒂股份三季度出口业务延续二季度下滑趋势，爵宴增长预期更多放在 Q4

双十一期间，因此三季度收入环比大体趋势相同，利润率延续平稳。保健品出口

企业仙乐健康中国区市场预期 Q3环比Q2有所改善，美洲、欧洲等海外市场预计

延续上半年态势，利润率预期平稳。

图表2：大众品 2025 年 Q3 业绩前瞻

证券简称

2025Q3 预测 2025Q3 预测值 2025Q1-Q3 预测 2025Q1-Q3 预测值

收入 YOY 利润 YOY
收入

（亿元）

归母净利润

（亿元）
收入 YOY 利润 YOY

收入

（亿元）

归母净利润

（亿元）

青岛啤酒 2% 8% 90.69 14.56 2.07% 7.43% 295.60 53.60

重庆啤酒 0% -5% 42.02 4.09 -0.16% -4.34% 130.42 12.74

燕京啤酒 6% 30% 50.88 6.89 6.23% 39.09% 136.47 17.92

伊利股份 1% -5% 294.16 31.70 2.59% -4.58% 913.49 103.71

新乳业 6% 30% 29.52 2.30 4.03% 32.35% 84.78 6.27

东鹏饮料 30% 35% 60.90 13.19 33.99% 36.42% 168.27 36.93

养元饮品 1% -20% 13.00 1.59 -10.96% -26.50% 37.65 9.03

承德露露 5% 6% 5.51 1.33 -10.37% -6.58% 19.35 3.91

安井食品 4.8% 11% 37.03 2.71 2.1% -9.6% 113.08 9.47

千味央厨 2% -20% 4.81 0.18 0.22% -34% 13.67 0.54

立高食品 12% 22% 10.48 0.83 15% 25% 31.18 2.54

巴比食品 15% 20% 5.14 0.99 11.4% 19% 13.5 2.31

安琪酵母 10% 34% 41.24 3.51 10% 21% 120.24 11.5

盐津铺子 14% 20% 16 2.1 17.56% 17.86% 45.4 5.8

劲仔食品 -5% -10% 6.1 0.64 -2% -18% 17.34 1.76
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有友食品 31% 25% 4.68 0.56 40% 36% 12.39 1.65

万辰集团 59% 316% 154.3 3.5 84.4% 872.4% 380.12 8.17

仙乐健康 6% 5% 11.21 0.9 3.8% 4.6% 31.6 2.5

佩蒂股份 -10% 6% 4.3 0.6 -12.5% -10% 11.57 1.39

资料来源：iFinD，中邮证券研究所预测

近期蜜雪集团和依依股份分别计划在行业内进行跨界收购，当前消费品牌在

核心业务增长放缓背景下，通过投资并购寻找新增长点将是未来共同战略选择。

根据公告，蜜雪集团通过增资 2.86 亿元获得福鹿家 51%股权，并以 1120 万

元受让第三方 2%股权，合计控股 53%，福鹿家是国内主流现打鲜啤品牌，是蜜雪

集团早期内部孵化的品牌之一，截至目前门店数量约 1200 家，主要集中在河南

及周边省份。福鹿家品牌加盟优势在于低投资门槛（不到 20 万即可开店）和优

化后的单店盈利模型，完整经营完一个旺季（二三季度）后多数门店可于一年内

回本。福鹿家品牌已于 2024 年实现盈利，我们认为蜜雪集团拟收购福鹿家战略

出发点有以下几点：1）目前蜜雪冰城加盟政策收缩，若收购完成后，福鹿家可

承接蜜雪因加盟政策收缩而产生的大量意向加盟客户资源；2）与集团供应链协

同，降低物流成本，实现成本节约；3）从集团层面上拓展消费场景，形成“早

咖、奶茶、晚酒”的全天候消费链条，并通过门店植入周边文创产品，放大渠道

价值。集团发布中报显示今年以来在外卖补贴带动下，同店表现呈现较好增长，

从三季度经营情况来看，我们认为尽管补贴政策缩减，但同店仍预计实现正向增

长，而明年面临较高基数、公司将通过①景区、交通枢纽高势能点位开店，日均

销售额高于普通店②旗舰店将于 25 年底落地 20 余城市③提升周边 IP 产品销售

占比等方式力争明年同店保持稳定。

依依股份正在筹划收购杭州高爷家宠物公司，公司已发布停牌公告，预计在

不超过10个交易日内披露本次交易方案。高爷家成立于 2018年，是一家专注于

高品质宠物食品与用品研发生产的公司，旗下拥有宠物食品品牌高爷家、宠物用

品品牌许翠花，在今年的“6·18”电商大促中，许翠花成为了猫/狗用品天猫品牌榜

及店铺榜的第一名，同时在今年天猫发布双 11 预售 1小时宠物榜单中，许翠花

再度上榜。我们认为依依股份拟收购高爷家后可在渠道、品类上形成互补效应，

依依股份业务以出口为主，国内市场尚未启动，缺乏成熟的国内渠道体系，而高

爷家拥有较为完善的国内渠道系统，特别在天猫、抖音、京东等主流电商平台拥
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有丰富运营经验，依依可借助高爷家快速打开国内市场，高爷家也可利用依依的

海外出口渠道实现国际化布局。另外从产品方面来看，依依股份主营宠物卫生用

品（如尿垫、宠物垫），而高爷家核心业务为猫砂与主粮，猫砂与依依现有产品

同属宠物清洁与护理范畴，具备渠道复用性与客户重叠性，高爷家在猫砂领域的

技术与品牌优势可强化依依在宠物用品领域的综合竞争力。

2 食品饮料行业本周表现

本周食饮板块涨幅靠前，申万食品饮料行业指数（801120.SL）本周区间涨

跌幅为+0.86%，在 30 个申万一级行业中位列第 3，跑输沪深 300指数 3.08 个百

分点，当前行业动态 PE 为 21.72。

本周食饮行业的 10 个子板块中其他酒类、保健品、白酒、零食、啤酒和烘

焙食品实现上涨，板块涨幅最高的为其他酒类（+3.62%）。

从个股角度看，食饮板块本周 48 只个股收涨，涨幅前 5 分别为会稽山

（+11.08%）、妙可蓝多（+8.52%）、桂发祥（+6.90%）、金达威（+5.36%）、古越龙

山（+5.07%）。

图表3：申万行业周涨幅对比

资料来源：iFinD，中邮证券研究所
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图表4：申万食品饮料行业子板块周涨跌幅 图表5：食品饮料行业公司周涨幅前十个股

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表6：申万食品饮料指数过去一年 PE-Band

资料来源：iFinD，中邮证券研究所

3 本周公司重点公告

图表7：20251013-20251018 食饮行业公司重点公告

公司 公告

白酒

今世缘

关于调整2020年股票期权激励计划行权价格、激励对象名单及股票期权数量并注销部分期权的公告。

行权价格:行权价格由54.51元/份调整为53.31元/份; 2.激励对象名单:授予激励对象人数由334名调

整为327名; 3.股票期权数量:期权数量由4,608,000份调整为4,537,704份。

大众品

中宠股份

公司2025年前三季度实现营业收入/归母净利润/扣非净利润38.6/3.33/3.23亿元，同比

21.05%/18.21%/33.5%。2025年前三季度公司毛利率/归母净利率为30.54%/8.64%，分别同比2.99/-

0.21pct ； 销 售 / 管 理 / 研 发 / 财 务 费 用 率分 别 为 11.97%/5.49%/1.91%/0.41% ， 分 别 同 比
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1.52/1.32/0.31/-0.13pct。公司单Q3实现营业收入/归母净利润/扣非净利润14.28/1.3/1.24亿元，

同比15.86%/-6.64%/18.86%。25Q3，公司毛利率/归母净利率为29.11%/9.12%，分别同比2.23/-

2.2pct； 销 售 / 管 理 / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别 为 11.53%/4.49%/1.89%/0.93% ， 分 别 同 比

2.25/0.28/0.2/0.08pct。

千味央厨

截至2025年10月13日，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式已累计回购股份 1,241,200

股，占公司总股本的1.28%，最高成交价为43.00元/股，最低成交价为32.35元/股，成交总金额为

49,982,693元(不含交易费用)。

有友食品

经公司董事长鹿有忠先生提名，董事会提名委员会审核无异议，董事会同意聘任谢雅玲女士为公司董

事会秘书，任期自本次董事会审议通过之日起至第四届董事会任期届满之日止。董事会同意聘任张凤

杰女士为公司证券事务代表，协助董事会秘书开展工作，任期自本次董事会审议通过之日起至第四届

董事会任期届满之日止。

养元饮品

关于向私募基金增资的公告。投资标的:芜湖闻名泉泓投资管理合伙企业。公司作为基金的有限合伙

人以自有资金向私募基金增资人民币100,000万元。本次增资完成后，私募基金总规模由人民币

300,000万元变更为人民币400,000万元，其中公司认缴出资额由人民币299,700万元变更为人民币

399,700万元，占私募基金总规模的99.925%。

万辰集团

2022年限制性股票激励计划。本激励计划拟授予激励对象的限制性股票数量为575.00万股，约占本激

励计划草案公布日公司股本总额15,350.00万股的3.75%。其中，首次授予限制性股票 460.00万股，

约占本激励计划草案公布日公司股本总额15,350.00万股的3.00%，占本激励计划拟授予限制性股票

总数的80.00%;预留授予限制性股票115.00万股，约占本激励计划草案公布日公司股本总额

15,350.00万股的0.75%，占本激励计划拟授予限制性股票总数的20.00%。本激励计划首次授予的激励

对象共计52人，包括公司公告本激励计划时在公司(含子公司，下同)任职的董事、高级管理人员、核

心业务人员和骨干员工，不含万辰集团独立董事、监事。根据激励对象的不同类别特点，本激励计划

的激励对象分为第一类激励对象与第二类激励对象。其中，首次授予第一类激励对象的限制性股票授

予价格为8.78元/股，首次授予第二类激励对象的限制性股票授予价格为6.27元/股。预留部分限制性

股票授予价格与首次授予第二类激励对象的限制性股票授予价格相同。

良品铺子
近日，公司收到持股5%以上股东达永有限函告:长江国贸与达永有限签订的《股份转让协议》及其《补

充协议》约定的最终截止日业已于2025年10月15日到期，《股份转让协议》及其《补充协议》终止。

盐津铺子

关于持股5%以上股东减持股份触及1%刻度暨减持股份实施完成的公告。公司于近日收到持股 5%以上

股东张学文先生出具的《减持股份计划实施完毕的告知函》，自前次集中竞价减持股份 550,200股，

张学文先生及其一致行动人持股比例由 63.08%下降至62.88%触及1%刻度后，张学文先生再次集中竞

价减持公司股份2,154,800股，大宗交易减持公司股份2,750,572股。截至2025年10月16日，累计减持

公司股份5,455,572股。减持后，张学文先生及其一致行动人合计持有公司股份166,619,367股，持股

比例为61.08%，其减持计划已完成。公司于近日收到副总经理李汉明先生、财务总监杨峰先生出具的

《减持股份计划实施完毕的告知函》，李汉明先生通过集中竞价交易方式共减持公司股份70,875股，

其减持计划已完成;杨峰先生通过集中竞价交易方式共减持公司股份26,200股，剩余50股本次减持计

划期间不再减持。

资料来源：iFinD，中邮证券研究所整理
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4 本周行业重要新闻

图表8：20251013-20251018 白酒、大众品相关新闻

公司 公告

白酒

今世缘

潜力方面，今世缘酒业储备设计年轻化的低度酒、利口酒；省内市场从总量到结构远未触及“天花

板”；省外市场“周边化、板块化”战略推进也只是刚入佳境；深化推进“3333”战略性人才工程，

构建大营销管控体系。五年打造环江苏知名白酒品牌，深化“周边化、板块化”战略，承接大本营

江苏市场辐射势能，重点培育一批亿元地级板块市场。十年成就全国高端白酒品牌，长三角一体化、

环江苏周边化战略向纵深推进，打造第二江苏、第三江苏梯队，进入大华东头部阵营，有序布局其

他省份，加速布局国际市场。

行业

关于劲酒“逆势增长”，网上可能有一些夸大，今年劲酒没有实现高速增长，全年大概可以增长二

十多个点，事实上我们对酒体陈酿期有严格要求，再加上今年匹配的酒体是有限制的，就不可能有

太高的增幅，加上毛铺有十个点左右下滑，劲牌整体今年业绩增长差不多10个点。

贵州茅台

从微观层面来看，根据各方反馈，茅台酱香酒以自身卓越的品质为基础，6至8月市场保持基本稳定，

9月各产品终端动销环比都有明显回升。特别是茅台1935酒，终端动销同比去年有显著增长，渠道存

销比已回到健康水平，充分印证了产品的市场韧性，彰显了产品的市场力、品牌力。

大众品

伊利股份

伊利旗下品牌伊刻活泉通过小红书账号发布了一款新产品——INIKIN火山天然矿泉保湿喷雾。品牌

宣称“人要喝好水，肌肤也要喝好水”，该产品“深藏于百米火山岩层之下，经过深层溶滤与净化，

每一滴都是大地馈赠的矿物能量，温和舒缓，敏感肌适用”。

黄酒&啤酒

10月15日，古越龙山与华润啤酒，于北京华润大厦举行战略合作签约仪式。双方宣布，将共同研发

推出“黄酒+啤酒”跨界联名产品。在此合作框架下，双方计划通过啤酒这一国民级饮品的载体，融

入古越龙山绍兴酒的独特风味与文化内涵，打造出一系列既有传统风味、又符合现代饮用人口感偏

好与社交场景的“无界”创新产品，真正实现守正与创新的双向赋能。

资料来源：各公司官方公众号、行业公众号（酒说、FBIF、乳业在线等），中邮证券研究所整理

5 食饮行业周度产业链数据追踪

图表9：20251013-20251018 食饮行业产业链相关数据跟踪

品类 数据

农产品

小麦 9月30日（截至目前最新），小麦价格为2422.2元/吨，同比0.48%，环比0.06%。

玉米 10月8日（截至目前最新），玉米价格为2.32元/公斤，同比0.87%，环比-2.52%。

大豆 9月30日（截至目前最新），大豆价格为4291.4元/吨，同比-0.77%，环比-2.97%。

稻米 9月30日（截至目前最新），稻米价格为4001.7元/吨，同比-0.85%，环比-0.87%。

白砂糖 3月21日（截至目前最新），白砂糖价格为6400元/吨，同比-5.26%，环比+1.61%。

棕榈油 10月17日（截至目前最新），棕榈油价格为9330/吨，同比3.53%，环比0.36%。
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面粉 10月10日（截至目前最新），面粉价格为4.18/公斤，同比-1.88%，环比持平。

畜牧产品

猪肉 10月17日（截至目前最新），猪肉价格为18.03/公斤，同比-27.85%，环比-9.31%。

白条鸡 10月17日（截至目前最新），白条鸡价格为17.69/公斤，同比-1.45%，环比0.06%。

生鲜乳 10月10日（截至目前最新），国内主产区生鲜乳价格为3.04/公斤，同比-2.88%，环比+0.33%。

毛鸭 10月17日（截至目前最新），毛鸭主要产区价格为7.27/公斤，同比-12.20%，环比-7.15%。

包装材料

瓦楞纸 10月17日（截至目前最新），瓦楞纸价格为2816/吨，同比8.31%，环比2.10%。

铝材 10月17日（截至目前最新），铝锭价格为20950/吨，同比0.67%，环比0.82%。

玻璃 9月30日（截至目前最新），浮法玻璃价格为1254.6/吨，同比-1.52%，环比5.36%。

PET 10月17日（截至目前最新），PET价格为5692.5/吨，同比-15.2%，环比-3.8%。

白酒批价

贵州茅台
10月18日（截至目前最新），飞天原箱批价2080元，同比价格-21.21%，环比持平；散瓶批价2000

元，同比价格-20.00%，环比持平。

五粮液 10月18日（截至目前最新），五粮液普5批价820元，同比-12.77%，环比0.61%。

资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表10：飞天茅台价格（原箱） 图表11：飞天茅台价格（散瓶）

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表12：五粮液普 5 价格 图表13：猪肉价格（仔猪、猪肉、生猪）

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所



请务必阅读正文之后的免责条款部分 15

图表14：进口猪肉数量 图表15：生猪屠宰数量

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表16：白条鸡价格 图表17：生鲜乳价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表18：进口奶粉数量 图表19：GDT 乳制品拍卖价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所
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图表20：瓦楞纸价格 图表21：铝锭价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表22：浮法玻璃价格 图表23：PET 价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表24：小麦价格 图表25：玉米价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所
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图表26：大豆价格 图表27：稻米价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表28：棕榈油价格 图表29：白砂糖价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所

图表30：面粉价格 图表31：毛鸭价格

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所
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6 风险提示

需求复苏不及预期的风险：国内经济形势整体向好，但需求仍处于弱复苏阶

段，导致部分地区消费需求波动并影响相关行业及公司营收增长。

行业竞争加剧的风险：若行业竞争加剧，出现价格战等现象，公司盈利能力

将受到影响。

食品安全的风险：食品安全事件将影响消费者信心，对相关行业和公司造成

影响。

成本波动的风险：食饮行业中原材料、能源等成本波动将增加公司盈利不确

定性。
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