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食品饮料行业周报   
春糖会如火如荼，行业进入新阶段，重视次高端
的机会 
  
上周食品饮料板块跑输沪深 300，在各板块中涨跌幅排名靠后。我们认为，
春糖会如火如荼，行业已进入新阶段，应重视次高端的机会。同时从全年的
维度来看，口子窖和顺鑫农业的边际变化值得关注。 

市场回顾 

 上周食品饮料板块跑输沪深 300，在各板块中涨跌幅排名靠后。上周食品
饮料板块涨跌幅为-1.9%，跑输沪深 300（+1.8%），涨跌幅在各行业中排
名第 29。食品饮料子板块中，保健品、其他酒类涨跌幅排名靠前，分别
为+3.9%、+0.8%，软饮料、预加工食品涨跌幅排名靠后，分别为-2.6%、
-4.3%，白酒涨跌幅为-2.5%，在食品饮料子板块中排名靠后。截止 4 月 7
日，白酒板块估值（PE-TTM）为 34.7X，食品板块估值（PE-TTM）为
30.9X。 

行业数据 

 根据今日酒价，本周（3.31-4.7）整箱飞天批价 2915-2930 元，散瓶飞天
批价 2755 元，批价环周有所上升。普五批价为 965 元，环周、环月持平。
国窖 1573 批价为 905 元，环周、环月上升 5 元。次高端产品中，梦之蓝
M3 批价 435 元，环周、环月上升 15 元。品味舍得批价 340 元，环周上
升 5 元，环月上升 7 元。 

 截止 3 月 29 日，国内生鲜乳价格为 3.95 元/公斤，周环比-0.5%，同比
-5.3%。截止 4 月 7 日，全国猪粮比价为 5.25，环周-0.1pct，同比+0.8pct。 

主要观点 

 春糖会如火如荼，行业进入新阶段，重视次高端的机会。（1）我们认为
2023 年行业复苏分为两个阶段，第一阶段是消费场景恢复，第二阶段是
消费能力的恢复。对白酒而言，1 季度已经完成消费场景的恢复，2-4 季
度将进入消费能力恢复的阶段。经历了 1-2 月集中释放之后，3 月份需求
回补的影响减弱，而商务活动和消费能力恢复还需时间，短期需求趋于
平淡。预计 4 月份开始，对比历史正常水平，终端需求将重现改善态势，
2 季度明显好于 1 季度，下半年好于上半年。（2）我们预计 1 季度上市
公司整体营收稳健增长。受益于低基数、宴席需求回补、商务活动增多、
消费能力恢复，预计 2 季度营收增速回升至 20%。（3）重视次高端的机
会。高端酒的消费需求有一定的刚性，1 月份率先出现复苏，地产酒受益
于返乡人数增加，春节期间需求出现脉冲式增长。而 1-2 月次高端表现则
相对较弱，预计下一阶段可接力复苏，重现快速增长态势，业绩向上弹
性较高，可深度全国化的品种增长确定性强，重点推荐山西汾酒。（4）
关注口子窖和顺鑫农业的变化，2023 年这两家公司在产品和渠道方面都
有积极的调整。（5）根据我们实地调研，并结合成都酒店价格判断，今
年春糖会的参会人数较多。2023 年春糖会是疫情影响结束后的第一次糖
酒会，酒企的新品推广和渠道招商力度都明显加强，酒商也在积极寻找
各种新机会，行业进入新的发展阶段。 

 推荐组合：（1）白酒：山西汾酒、今世缘、五粮液、贵州茅台；（2）
大众品：承德露露、绝味食品、安井食品、新乳业。 

评级面临的主要风险 

 经济复苏力度不及预期、原材料成本波动、渠道库存超预期、食品安全
事件。 
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行情回顾 

上周食品饮料板块跑输沪深 300，在各板块中涨跌幅排名靠后。上周食品饮料板块涨跌幅为-1.9%，

跑输沪深 300（+1.8%），涨跌幅在各行业中排名第 29。食品饮料子板块中，保健品、其他酒类涨跌

幅排名靠前，分别为+3.9%、+0.8%，软饮料、预加工食品涨跌幅排名靠后，分别为-2.6%、-4.3%，

白酒涨跌幅为-2.5%，在食品饮料子板块中排名靠后。 

 

图表 1. 上周各板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中银证券 

 

从过去一个月来看，食品饮料板块涨跌幅-3.5%，跑输沪深 300（-0.3%），涨跌幅在 31 个行业中排

名第 19。食品饮料子板块中，啤酒、其他酒类涨跌幅排名靠前，分别为+1.0%、-0.6%，乳品、零食

涨跌幅排名靠后，分别为-5.9%、-7.1%。白酒涨跌幅为-3.2%，在食品饮料子板块中排名居中。 

 

图表 2. 过去一个月各板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中银证券 

注：涨跌幅计算区间为 2023 年 3 月 7 日 - 2023 年 4 月 7 日 
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图表 3. 上周食品饮料子板块涨跌幅  图表 4. 过去一个月食品饮料子板块涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

截止 4 月 7 日，白酒板块估值（PE-TTM）为 34.7X，食品板块估值（PE-TTM）为 30.9X。 

 

图表 5. 白酒行业市盈率（PE-TTM）  图表 6. 白酒行业市盈率相对沪深 300 倍数 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表 7. 食品行业市盈率（PE-TTM）  图表 8. 食品行业市盈率相对沪深 300 倍数 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 
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图表 9.  2015 年以来食品饮料各子板块 PE（TTM） 

 沪深 300 食品饮料 白酒 啤酒 其他酒类 休闲食品 肉制品 调味发酵品 乳品 

最大值 18.8  63.0  63.3  93.1  186.7  81.4  42.6  85.1  47.8  

最小值 10.2  22.3  14.1  31.7  40.2  17.5  15.2  27.6  19.7  

现值 12.3  34.9  34.7  52.1  100.8  46.6  22.7  51.8  24.1  

资料来源：万得，中银证券 

注：最大、最小值截止日期，现值计算日期均为 2023 年 4 月 7 日 

 

图表 10. 食品饮料板块个股涨跌幅榜 

公司名称 
周涨幅(%) 

前 10 名 
公司名称 

周涨幅(%) 

后 10 名 
公司名称 

月涨幅(%) 

前 10 名 
公司名称 

月涨幅(%) 

后 10 名 

汤臣倍健 7.8  李子园 (9.3) 华统股份 13.4  麦趣尔 (21.5) 

华统股份 6.9  味知香 (8.7) 惠泉啤酒 9.6  桂发祥 (19.2) 

顺鑫农业 6.4  日辰股份 (8.6) 顺鑫农业 8.8  酒鬼酒 (17.0) 

百润股份 3.1  熊猫乳品 (7.6) 南侨食品 8.1  黑芝麻 (16.9) 

洽洽食品 2.6  山西汾酒 (7.3) 青岛啤酒 7.0  宝立食品 (16.7) 

金枫酒业 2.5  元祖股份 (6.9) 广州酒家 6.0  皇氏集团 (14.5) 

张裕 B 2.2  甘源食品 (6.6) 古井贡酒 4.9  妙可蓝多 (13.9) 

广州酒家 1.9  千味央厨 (6.4) 珠江啤酒 4.8  绝味食品 (13.7) 

妙可蓝多 1.6  立高食品 (6.0) 今世缘 3.7  青海春天 (13.3) 

一鸣食品 1.5  宝立食品 (5.2) 养元饮品 3.4  元祖股份 (13.1) 

资料来源：Wind，中银证券 

注：月涨跌幅计算区间为 2023 年 3 月 7 日 - 2023 年 4 月 7 日 

 

截止 4 月 7 日，陆股通持股食品饮料板块流通市值比例为 5.79%，环周+0.02pct。其中，外资持股茅

台、五粮液、泸州老窖比例分别为 7.27%、6.82%、3.99%，环周（3 月 31 日）分别+0.01pct、+0.04pct、

+0.01pct。 

 

图表 11. 各行业陆股通持股占流通市值比例  

 

资料来源：Wind，中银证券 

注：时间截止 2023 年 4 月 7 日 
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图表 12. 陆股通持股占流通市值比例  图表 13. 外资持股贵州茅台比例变化 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表 14. 外资持股五粮液比例变化 
 
 

图表 15. 外资持股泸州老窖比例变化 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 
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行业数据跟踪 

酒类 

根据今日酒价，本周（3.31-4.7）整箱飞天批价 2915-2930 元，散瓶飞天批价 2755 元，批价环周有所

上升。普五批价为 965 元，环周、环月持平。国窖 1573 批价为 905 元，环周、环月上升 5 元。 

次高端产品中，梦之蓝 M3 批价 435 元，环周、环月上升 15 元。品味舍得批价 340 元，环周上升 5

元，环月上升 7 元。 

 

图表 16. 茅台整箱及散瓶批价  图表 17. 普五及国窖 1573（高度）批价 

 

 

 

资料来源：今日酒价，中银证券  资料来源：今日酒价，中银证券 

 

图表 18.  300-600 元次高端主流产品批价 

 

资料来源：今日酒价，中银证券 
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图表 19. 进口葡萄酒数量与单价  图表 20. 进口大麦数量与单价 

 

 

 

资料来源：海关总署，Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

奶类 

截止 3 月 29 日，国内生鲜乳价格为 3.95 元/公斤，周环比-0.5%，同比-5.3%。 

 

图表 21. IFCN 原奶价格与饲料价格  图表 22. 国内主产区生鲜乳价格 

 

 

 

资料来源：IFCN ，Wind，中银证券  资料来源：国家农业部，Wind，中银证券 

 

图表 23. 进口大包粉数量与单价  图表 24. 进口液态奶数量与单价 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 
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肉类 

截止 4 月 7 日，全国猪粮比价为 5.25，环周-0.1pct，同比+0.8pct。 

 

图表 25. 国内生猪价格与仔猪价格  图表 26. 猪粮比 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表 27. 国内生猪与能繁母猪存栏量  图表 28. 进口猪肉数量与单价 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 
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重要公告及行业新闻 

顺鑫农业:第九届董事会第五次会议决议公告。公司第九届董事会第五次会议审议通过了《关于向全

资子公司北京顺鑫佳宇房地产开发有限公司购买资产的议案》。为优化公司全资子公司北京顺鑫佳

宇房地产开发有限公司的资产负债结构，同时为满足公司自有办公场地的持有需求，公司拟以自有

现金购买顺鑫佳宇持有的位于北京市顺义区的商务中心及寰宇中心两栋楼宇资产，，预计交易总金

额不超过人民币 198576.5 万元。（公司公告，4 月 8 日） 

正值“春糖”前夕，舍得酒业就已开启“霸屏模式”。舍得酒业在“春糖”设置了双展位+创新集市，

这是舍得酒业首次在运营总部所在地（复城国际）设立展位。同时，舍得酒业进行了“线下+线上”

全方位的传播布局，在线下，聚焦大商来蓉交通枢纽，重点覆盖全城核心区域；在线上，从央视媒

体到地方媒体，全网传播丰富的品牌内容。在春糖期间，舍得酒业将召开 2023 年经销商大会，这场

会议将超越历史规模，达到两千人次，同时藏品·舍得 10 年也将在大会上进行发布。另外，舍得酒

业将在主会场开展当天，召开以“预计新十年”为主题的 2023 年中国 100 大酒商高峰论坛。（微酒，

4 月 4 日） 

“汾老大”之后，清香第二梯队已成型？回顾 2022 年，白酒行业遭遇严峻挑战，但处于行业调整期

内的部分清香白酒企业却升温明显。微酒认为，清香产品的结构升级是一大看点，高端化、结构性

的提升增强了企业的盈利能力。此外，清香白酒企业在市场突破方面也加速了全国化的推进。宝丰

酒业等企业首次实现了全国化布局。产能方面，与浓香和酱香品类相比，清香白酒的产能规模略显

单薄，且优质高端清香的产能、储备均不足，多家清香企业致力于以扩产为企业提供持续发展动力。

2022 年 6 月，在汾酒的牵头下，全国 16 家清香酒企还倡议共建“大清香时代”，希望抱团“三分

天下有其一”。有观点认为，这代表着清香白酒由竞争走向竞合的新发展阶段，清香军团合力，对

推动清香整体再迈一个台阶也有一定的意义。根据行业预测，中国清香白酒的市场规模未来 5 年内

将达到 1500 亿元，产量将提升到 200 万千升，行业占比将由 15%上升至 20%以上。这一规模只有在

头部品牌+腰部力量的带动下，才有机会实现。微酒认为，目前与浓香、酱香第二梯队的整体实力相

比，清香第二梯队呈现出小、散、品牌力弱的特点，还处于发展的初级阶段。（微酒，4 月 5 日） 

侯孝海：华润愿意做白酒行业的学习者，但不复制不模仿。4 月 3 日，在 2023 贵州白酒企业发展圆

桌会上，华润啤酒首席执行官、金沙酒业董事长侯孝海围绕华润为什么进军白酒，为什么选择金沙

以及接下来进入金沙之后将怎么做进行了分享。侯孝海表示，华润进入白酒市场主要有两方面考虑。

一方面是为了将主业进一步做大，另一方面则是缘于全球性的趋势，以及出于央企的责任。（“在

全球化发展中，国际上不少企业都在从低度酒向高度酒之间融合。产业之间的共融共生共创和共同

的发展成长是未来很大的一个发展趋势。”）。未来规划方面，其一是主抓品质，全面培养科技创

新人才，对工艺改进，对质量进行全面管控等；其二是对金沙酒业的组织和管理进行系统梳理，重

新焕发企业市场化的竞争能力、金融需求、管理思维、竞争意识；其三是在营销、品牌、产品等方

面进行重组。希望企业可以通过不断的学习，形成具有差异化的竞争力。（FoodBevDaily，2023.4.3） 
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2022 年报情况 

图表 29. A 股公司已披露年报情况 

证券简称 披露日期 
营收增速(%) 净利增速(%) 

2022 4Q22 2022 4Q22 

恒顺醋业 2023/2/27 13.0 (14.3) 16.0 4.6 

天味食品 2023/3/1 32.8 24.5 85.1 (6.7) 

南侨食品 2023/3/13 (0.4)  (4.4)  (56.4)  (70.7)  

汤臣倍健 2023/3/17 5.8  21.3 (21.0)  (205.4)  

中炬高新 2023/3/21 4.4 (18.7) (179.8) （369.4） 

劲仔食品 2023/3/21 31.6 25.4 46.8 63.9 

舍得酒业 2023/3/21 21.9 5.6 35.3 75.9 

金徽酒 2023/3/22 12.5 0.7 (13.7) (18.6) 

青岛啤酒 2023/3/22 6.7 9.8 17.6 (22.2) 

桃李面包 2023/3/22 5.5 (0.8) (16.1) (23.0) 

维维股份 2023/3/24 (7.6) (33.1) (57.3) (106.6) 

顺鑫农业 2023/3/24 (21.5) (21.1) (758.1) (160.0) 

涪陵榨菜 2023/3/24 1.2 (10.8) 21.1 (15.1) 

元祖股份 2023/3/28 0.1  (8.1) (21.6) (520.4) 

双汇发展 2023/3/29 (6.1) 14.8  15.5  10.1  

珠江啤酒 2023/3/30 8.6  (0.3) (2.1) 67.3  

广州酒家 2023/3/30 5.7  (11.6) (6.7) (56.0) 

上海梅林 2023/3/30 5.8  8.7  66.0  343.3  

会稽山 2023/3/30 (1.9) (7.4) (49.0) (75.7) 

煌上煌 2023/3/31 (16.5) (17.1) (78.7) (37.8) 

燕塘乳业 2023/3/31 (5.5) (4.3) (37.0) 9755.3  

莲花健康 2023/3/31 (6.8) (22.5) 4.1  (134.5) 

安琪酵母 2023/3/31 20.3  25.3  1.0  46.0  

天润乳业 2023/3/31 14.2  3.9  31.3  15.8  

贵州茅台 2023/3/31 16.5  16.5  19.6  20.6  

有友食品 2023/3/31 (16.0) (2.0) (30.1) 30.0  

金枫酒业 2023/4/1 1.9  4.1  140.3  116.7  

巴比食品 2023/4/7 10.9  5.6  (29.2) 0.4  

仲景食品 2023/4/8 9.4  14.0  6.3  96.0  

千禾味业 2023/4/8 26.6  54.9  55.4  75.0  

资料来源：Wind，中银证券 

 

  



2023 年 4 月 10 日 食品饮料行业周报 13 

 

 

 

图表 30. A 股公司预计披露年报时间与业绩预告 

证券简称 预计披露日期 业绩预告摘要 业绩预告类型 

兰州黄河 2023/4/15 净利润约-3300.0 万元~-2800.0 万元 首亏 

品渥食品 2023/4/19 净利润约 1000.0 万元~1400.0 万元,变动幅度为:-89.53%~-85.34% 预减 

得利斯 2023/4/19 净利润约 3500.0 万元~3800.0 万元,变动幅度为:-19.99%~-13.13% 略减 

惠发食品 2023/4/20 净利润约-12000.0000 万元~-9800.0000 万元,增加 12.97%~28.92% 续亏 

金达威 2023/4/20 净利润约 23171.31 万元~28320.49 万元,变动幅度为:-70.63%~-64.1% 预减 

熊猫乳品 2023/4/20 净利润约 4200.0 万元~5300.0 万元,变动幅度为:-46.7%~-31.48% 略减 

安记食品 2023/4/21 净利润约 1326.9600 万元~1776.9600 万元,减少 70.77%~60.85% 预减 

桂发祥 2023/4/21 净利润约-8000.0 万元~-6000.0 万元 首亏 

海欣食品 2023/4/21 净利润约 5500.0 万元~7500.0 万元 扭亏 

*ST 皇台 2023/4/22 净利润约 580.0 万元~750.0 万元 扭亏 

安井食品 2023/4/25 净利润约 106000.0000 万元~111000.0000 万元,增加 55.43%~62.76% 预增 

皇氏集团 2023/4/25 净利润约 1000.0 万元~1500.0 万元 扭亏 

中葡股份 2023/4/26 净利润约-88300.0000 万元~-86800.0000 万元 首亏 

三只松鼠 2023/4/26 净利润约 12000.0 万元~14000.0 万元,变动幅度为:-70.81%~-65.95% 预减 

三元股份 2023/4/27 净利润约 2900.0000 万元~4100.0000 万元,减少 90%~86% 预减 

麦趣尔 2023/4/27 
净利润约-48000.0 万元~-37000.0 万元,变动幅度

为:-2700.57%~-2104.6% 
首亏 

燕京啤酒 2023/4/27 净利润约 34500.0 万元~37000.0 万元,变动幅度为:51.31%~62.27% 预增 

来伊份 2023/4/27 净利润约 10050.0000 万元,增加约 224.18% 预增 

老白干酒 2023/4/27 净利润约 69000.0000 万元,增加约 77% 预增 

威龙股份 2023/4/28 净利润约 900.0000 万元~1350.0000 万元 扭亏 

华统股份 2023/4/28 净利润约 9000.0 万元~13000.0 万元,变动幅度为:146.76%~167.55% 扭亏 

加加食品 2023/4/28 净利润约-7300.0 万元~-4900.0 万元 续亏 

山西汾酒 2023/4/28 净利润约 790000.0000 万元,增加约 49% 略增 

立高食品 2023/4/28 净利润约 15000.0 万元~17500.0 万元,变动幅度为:-47.02%~-38.18% 略减 

好想你 2023/4/28 净利润约-19800.0 万元~-13800.0 万元,变动幅度为:-421.25%~-323.9% 首亏 

莫高股份 2023/4/28 净利润约-13500.0000 万元~-10000.0000 万元,减少 37%~1% 续亏 

伊力特 2023/4/28 净利润约 16607.7900 万元,减少 46.90% 略减 

金种子酒 2023/4/28 净利润约-19500.0000 万元~-17500.0000 万元 续亏 

交大昂立 2023/4/29 净利润约-10000.0000 万元,减少约 369% 首亏 

青海春天 2023/4/29 净利润约-30861.0900 万元~-21861.0900 万元 续亏 

贝因美 2023/4/29 净利润约-18000.0 万元~-12000.0 万元 首亏 

佳隆股份 2023/4/29 净利润约-6000.0 万元~-4800.0 万元 首亏 

黑芝麻 2023/4/29 净利润约-17000.0 万元~-12000.0 万元 续亏 

绝味食品 2023/4/29 净利润约 22000.0000 万元~26000.0000 万元,减少 77.57%~73.49% 预减 

海南椰岛 2023/4/29 净利润约-12000.0000 万元~-10000.0000 万元 续亏 

龙大美食 2023/4/29 净利润约 6600.0 万元~8500.0 万元,变动幅度为:110.02%~112.91% 扭亏 

*ST 西发 2023/4/29 净利润约-7587.0 万元~-5325.0 万元,变动幅度为:-427.86%~-270.49% 续亏 

一鸣食品 2023/4/29 净利润约-13500.0000 万元~-11000.0000 万元 首亏 

水井坊 2023/4/29 净利润约 121587.0000 万元,增加约 1.4% 略增 

资料来源：Wind，中银证券 

 

图表 31. A 股公司预计披露年报时间与业绩快报 

证券简称 预计披露日期 
营收增速(%) 净利增速(%) 

2022 4Q22 2022 4Q22 

香飘飘 2023/4/12 (10.1) 6.3 (5.5) 55.7 

青岛食品 2023/4/18 13.8  (0.3)  7.6  21.8  

洽洽食品 2023/4/21 15.0 18.8 5.2 4.8 

东鹏饮料 2023/4/22 21.8 31.0 20.9 40.3 

李子园 2023/4/27 (4.5) (17.4) (15.3) (0.4) 

重庆啤酒 2023/4/29 7.0 (4.0) 8.4 (33.6) 

资料来源：Wind，中银证券 
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股东大会 

图表 32. 股东大会信息 

证券简称 股东大会类型 召开日期 召开具体时间 召开地点 

汤臣倍健 2022 年年度 20230410 星期一 14:00 
珠海市金湾区三灶科技工业园星汉路 19 号汤臣倍健透

明工厂会议室 

千味央厨 2023 年第一次临时 20230410 星期一 14:00 
河南省郑州高新区高新技术企业加速器产业园 D9-3 栋

四楼会议室 

中炬高新 2022 年年度 20230411 星期二 14:30 
广东省中山市火炬开发区厨邦路 1 号公司综合楼 904 会

议厅 

劲仔食品 2022 年年度 20230412 星期三 15:00 湖南省长沙市开福区万达广场 A 座 46 层公司会议室 

好想你 2023 年第一次临时 20230412 星期三 15:00 
河南省郑州市新郑市中华北路 199 号好想你健康食品股

份有限公司总部大楼 1 楼 118 会议室 

桃李面包 2022 年年度 20230412 星期三 -- 
沈阳市沈河区青年大街 1-1 号沈阳市府恒隆广场办公楼

1 座 4005-4010 单元 

光明乳业 2022 年年度 20230412 星期三 13:00 上海市徐汇区漕溪北路 595 号 A 栋五楼多功能厅 

良品铺子 2022 年年度 20230413 星期四 15:00 
公司 5 楼会议室（武汉市东西湖区金银湖航天路 1 号良

品大厦） 

交大昂立 2023 年第二次临时 20230417 星期一 14:30 上海市徐汇区田州路 99 号 13 号楼 11 楼大会议室 

双汇发展 2022 年年度 20230418 星期二 15:30 河南省漯河市双汇路 1 号双汇大厦二楼会议室 

劲仔食品 2023 年第二次临时 20230418 星期二 15:00 湖南省长沙市开福区万达广场 A 座 46 层公司会议室 

维维股份 2022 年年度 20230418 星期二 14:00 江苏省徐州市维维大道 300 号 C09 会议室 

顺鑫农业 2022 年年度 20230418 星期二 14:30 
北京市顺义区站前街 1 号院 1 号楼顺鑫国际商务中心 14

层会议室 

安琪酵母 2022 年年度 20230420 星期四 14:00 
湖北省宜昌市城东大道 168 号安琪酵母股份有限公司一

楼会议室 

莲花健康 2022 年年度 20230420 星期四 15:00 
河南省周口市项城市东方办事处孙营村颖河路西、纬二

十六路南公司会议室 

天润乳业 2022 年年度 20230420 星期四 15:30 
新疆乌鲁木齐市经济技术开发区（头屯河区）乌昌公路

2702 号新疆天润乳业股份有限公司办公楼一楼会议室 

有友食品 2022 年年度 20230420 星期四 14:00 
重庆市璧山区璧泉街道剑山路 130 号有友食品重庆制造

有限公司 4 楼会议室 

会稽山 2022 年年度 20230420 星期四 14:00 
浙江省绍兴市柯桥区湖塘街道杨绍路 2579 号公司三楼

会议室 

煌上煌 2022 年年度 20230421 星期五 14:30 
江西省南昌县小蓝经济开发区小蓝中大道 66 号公司综

合大楼三楼会议室 

涪陵榨菜 2022 年年度 20230421 星期五 14:00 
重庆市涪陵榨菜集团股份有限公司九楼会议室（重庆市

涪陵区江北街道办事处二渡村一组） 

珠江啤酒 2022 年年度 20230421 星期五 16:00 
广州市新港东路磨碟沙大街 118 号公司办公楼 502 会议

室 

金徽酒 2022 年年度 20230421 星期五 14:00-16:00 甘肃省陇南市徽县伏家镇金徽酒股份有限公司会议室 

广州酒家 2022 年年度 20230421 星期五 14:30 
广州市番禺区南村镇兴南大道 565 号广州酒家集团利口

福食品有限公司 1 楼会议室 

立高食品 2023 年第一次临时 20230421 星期五 14:30 
广州市白云区云城东路 559-571 号宏鼎云璟汇 2 栋 5 

楼立高食品会议室 

资料来源：公司公告，Wind，中银证券 
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近期研究报告回顾 

《贵州茅台 2022 年年报点评：公司业绩维持较快增速，渠道改革成效显著》（4 月 1 日） 

贵州茅台公布 22 年报。2022 年实现营收 1241 亿元，同比增长 16.9%，归母净利 627 亿元，同比增

长 19.6%，每股收益 49.93 元。2022 年公司拟 10 股派发现金 259.11 元（含税）。4Q22 营收和归母

净利分别为 369 亿元和 183 亿元，营收同比增 17.1%，归母净利增 20.6%。2022 年公司圆满收官，

茅台酒量价齐升，渠道改革成效显著，维持“买入”评级。 

《金徽酒 2022 年年报点评：疫情导致 4 季度业绩承压，2023 年经营向好》（3 月 24 日） 

金徽酒公布 2022 年年报。2022 年公司实现营收 20.1 亿元，同比增 12.5%，归母净利润 2.8 亿元，同

比降 13.7%。其中，4Q22 公司实现营收 4.5 亿元，同比增 0.7%，归母净利 0.7 亿元，同比降 18.6%。

受疫情影响，4Q22 公司业绩承压，预计 1Q23 将实现较快恢复。近两年公司受疫情影响业绩波动较

大，2022 年 12 月公司调整了此前业绩规划，将 2022、2023 年的营收及净利指标分别延后一年。根

据行业环境变化和市场开拓进度，我们调整此前盈利预测，预计 23-25 年 EPS 分别为 0.79、1.07、

1.37 元/股，同比增 42.7%、35.1%、28.5%。公司省内市占率仍有提升空间，省外拓展有序推进，我

们维持“买入”评级。 

《青岛啤酒 2022 年年报点评：结构性升级趋势延续，费用率同比下降》（3 月 24 日） 

青岛啤酒披露 2022 年年报。2022 全年公司实现营收 321.7 亿元，同比+6.7%，实现归母净利润/扣非

归母净利润 37.1/32.1 亿元，同比+17.6% /+45.4%。全年结构性升级趋势延续，销量小幅上升，受益

于费用率的下降，净利率延续上行趋势。展望未来，我们预计公司销量回暖在即，结构性升级趋势

将得到延续。预计公司 22-24 年 EPS 为 3.29、3.75、4.21 元，维持买入评级。 
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风险提示 

1）经济复苏力度不及预期 

2）原材料成本波动 

3）渠道库存超预期 

4）食品安全事件 
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