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食品饮料行业年报及一季报点评：布局

正当时 

——食品饮料 

 

投资摘要： 

每周一谈：食品饮料行业 21 年年报及 22 年 1 季报情况 

食品饮料行业营收及利润复苏回升，净利润持续增长且增速有所提高，行业盈

利水平有所改善。股价下跌，估值水平进一步降低，投资机会凸显。 

白酒板块日益壮大，成为食品饮料行业中营收最大的二级子行业，此外为饮料

乳品及食品加工。白酒行业净利润占据食品饮料板块的绝对多数，且该比例仍

在增加。22Q1 白酒行业的归母净利润占食品饮料板块的 74.48%，较 20Q1、

21Q1 增幅明显。 

在成长的确定性方面，白酒依然为食品饮料中确定性最强的子行业。白酒行业

22Q1 的营收增速为 19.42%，较 21Q1 的 22.94%的增速仅略降 3.52pct，除休

闲食品外的其他子行业在 22Q1 的应收增速均下滑超过 10pct。22Q1 白酒行业

归母净利润同比增 8.4%，是食品饮料行业中，唯一实现归母净利润同比正增长

的子行业。 

高端白酒 

 贵州茅台：业绩稳中有增，表现良好。21 年营收 1061.9 亿元，同比增

11.9%；22Q1 营收 322.96 亿元，同比增 18.43%。22Q1 营收增速提升，主

要受益于非标酒占比提升，系列酒继续高速增长，并推出茅台 1935 等新品。

21 年实现归母净利润 524.6 亿元，同比增 12%；22Q1 归母净利润 172.4 亿

元，同比增 24%。 

 五粮液：业绩符合预期。21 年实现营收 662.1 亿元，同比增 15.51%，22Q1

营收 275.48 亿元，同比增 13.25%。 

 泸州老窖：产品结构优化，量价提升贡献业绩高增。21 年实现营收 206.4 亿

元，同比增 23.96%，主要受益于产品结构的调整，其中，中高端产品收入占

比提升 3.63pct 至 89.12%。22Q1 营收 63.12 亿元，同比增 26.15%，国窖

1573 产品持续稳健增长，新价格体系亦对业绩构成一定贡献。 

次高端白酒 

 山西汾酒：青花腾飞。21 年营收 199.71 亿元，同比增 42.75%，主要受益于

青花系列超过 50%的高速增长。22Q1 营收 105.3 亿元，同比增 43.62%，其

中，青花继续保持高速增长，老白汾在春节期间动销良好。 

 舍得酒业：双轮驱动见成效。21 年营收 49.69 亿元，同比增 83.8%，其中舍

得/沱牌占比大致 8:2。22Q1 营收 18.84 亿元，同比增 83.25%。 

区域白酒 

 古井贡酒 21 年实现营收 132.7 亿元，同比增 28.93%，其中量/价同比增

24.9%/-6.7%；22Q1 实现营收 52.74 亿元，同比增 27.7%。 

啤酒：高端化演绎中，最有希望诞生黑马。 

 21 销量小幅回升，重啤提升显著。21 年全国啤酒产量同比增 5.6%，结束

2013 年以来下跌趋势，但总体仍处于销量下行区间，相比 19 下滑 1.8%。青

啤/重啤/燕京销量分别为 793/279/362 万千升，同比增 1.4%/15.1%/2.4%。 

 吨价多有所提升，高端化继续演绎。21 年青啤/重啤/燕京/珠江的吨价同比增

7%/5%/8.4%/-0.5%，多数上行。其中，重啤、青啤对多个产品直接提价；此

外，重啤和青啤的中高档产品占比提升显著。 

 行业集中度进一步提升。A 股各啤酒企业的营收占比集中度进一步提升，仅

青啤、重啤两家头部公司的占比提升，燕京、珠江、汇泉等啤酒企业营收占

比下降。 

 重庆啤酒营收增速显著。2020、2021 及 2022Q1 的 3 期营收增速对比，仅有

重啤实现每期均同比增长，且整体增速显著高于其他公司。青啤 21 年及

22Q1 营收也均有小幅增长，但不及重啤。燕京啤酒 22Q1 营收增速 11.7%，
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次于 ST 西发和重啤，虽然较其他公司增速更高，但和重啤的差距已经开始逐

渐显现。 

市场回顾 

最近一周食品饮料指数涨跌幅+0.69%，在申万 28 个行业中排名第 4，跑赢沪深

300 指数 0.62pct，子行业中预加工食品（+2.2%）、白酒（+2.19%）、调味发

酵品（-0.8%）相对表现较好。 

 个股涨幅前 5 名：天味食品、千味央厨、洋河股份、安井食品、青青稞酒 

 个股跌幅前 5 名：安记食品、惠发食品、青岛食品、桂发祥、三只松鼠 

投资策略 

重点推荐：1.在细分领域占据龙头地位，拥有良好竞争格局和强势提价能力的

公司，推荐涪陵榨菜、百润股份。2.常温及低温奶基本盘稳固，发力婴配粉及

奶酪业务，且开年业绩良好的奶业巨头伊利股份。3.行业竞争格局改善，高端

化确定性较强的啤酒行业，推荐重庆啤酒、华润啤酒，关注青岛啤酒。4.下游

需求旺盛，上游议价能力有限，同业竞争中又处于寡头垄断格局中的龙头地位

的三元生物。 
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1. 每周一谈：食品饮料行业 21 年年报及 22 年 1 季报情况 

1.1 各子行业整体情况 

食品饮料行业营收及利润复苏回升，但股价涨幅排名弱于业绩增速排名。 

22Q1 营收增速略降，但行业排序微升。统计 A 股上市公司披露的 21 年年报及 22

年 1 季报：2021 年食品饮料全行业（按照申万一级行业分类，下同）共实现营业

收入 8967.17 亿元，同比增 15.35%，增速在 31 个行业中排第 18 名；2022 年 1

季度食品饮料行业实现营业收入 2668.99 亿元，同比增 11.04%，增速在 31 个行

业中排名第 16。22 年 1 季度营收增速虽略弱于去年全年，但在各行业中的排名有

所上升，整个食品饮料行业的所处的竞争环境可能有所好转。 

图1：各行业 21 年营收增速对比 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图2：各行业 22Q1 营收增速对比 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

净利润持续增长且增速有所提高，行业盈利水平有所改善。2021 年，食品饮料行

业实现归母净利润 1572.65 亿元，同比增 13.95%，增速在各行业中排名第 21；

2022 年 1 季度食品饮料行业实现归母净利润 603.26 亿元，同比增 20.38%，增速

在各行业中排名第 10。 

 
图3：各行业 21 年归母净利润增速对比 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图4：各行业 22Q1 归母净利润增速对比 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

股价下跌，估值水平进一步降低，投资机会凸显。尽管 21 年及 22 年 1 季度食品

饮料行业营收、归母净利润持续增长，且归母净利润在增速在 22Q1 较 21 年全年

水平有所提高；但食品饮料行业在 2021年全年下跌 6.01%，2022年 1-4月份继续

下跌 16.95%。 

 

图5：各行业 21 年涨跌幅对比 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图6：各行业 22 年 1-4 月涨跌幅对比 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

白酒板块愈加扩大。从各子行业（申万二级分类）来看，受 21 年 4 季度的行业分

类口径调整影响，饮料乳品、休闲食品、调味发酵品从食品加工二级行业中分离

出来，各自成为独立的二级行业，改变了食品加工行业在 21 年 4 季度及此后的统

计口径。白酒成为食品饮料行业中营收最大的二级子行业，此外为饮料乳品及食

品加工。 

图7：食品饮料各子行业营收情况 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

注：2021年申万行业分类调整，删除二级行业食品加工中的三级行业：调味发酵品、乳品、食品综合，增加食品加工中的三级行业：其他食品、预加工食品、保健
品；同时新增二级行业：饮料乳品、休闲食品、调味发酵品，对 2021年 4季度及此后食品加工行业的核算口径有影响，下同。 

虽然营收方面食品加工行业与白酒一度接近，但白酒行业净利润占据食品饮料板

块的绝对多数，且该比例仍在增加。22Q1 白酒行业的归母净利润占食品饮料板块

的 74.48%，较 20Q1、21Q1增幅明显。除白酒外，食品饮料行业已经没有其他利

润贡献超过 10%的子行业。 

图8：食品饮料各自行业归母净利润情况 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图9：食品饮料各子行业利润占比（%） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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在成长的确定性方面，白酒依然为食品饮料中确定性最强的子行业。白酒行业

22Q1 的营收增速为 19.42%，较 21Q1 的 22.94%的增速仅略降 3.52pct，除休闲

食品外的其他子行业在 22Q1 的应收增速均下滑超过 10pct。22Q1 白酒行业归母

净利润同比增 8.4%，是食品饮料行业中，唯一实现归母净利润同比正增长的子行

业。 

 

 

图10：食品饮料各子行业营收增速情况 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 
图11：食品饮料各子行业归母净利润增速情况 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 
图12：食品饮料各子行业 22Q1 营收增速变化  图13：食品饮料各子行业 22Q1 归母净利润增速变化 

 

 

 

-80.00%

-60.00%

-40.00%

-20.00%

0.00%

20.00%

40.00%

60.00%

80.00%

21Q1 21H1 21Q1-3 21A 22Q1

营
收

增
速

（
%
）

白酒Ⅱ 调味发酵品Ⅱ 非白酒 食品加工 休闲食品 饮料乳品

-100.00%

-50.00%

0.00%

50.00%

100.00%

150.00%

200.00%

250.00%

21Q1 21H1 21Q1-3 21A 22Q1

白酒Ⅱ 调味发酵品Ⅱ 非白酒 食品加工 休闲食品 饮料乳品

-100.00%

-90.00%

-80.00%

-70.00%

-60.00%

-50.00%

-40.00%

-30.00%

-20.00%

-10.00%

0.00%
营收增速变化

-250.00%

-200.00%

-150.00%

-100.00%

-50.00%

0.00%

50.00% 归母净利润增速变化



食品饮料行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  9 / 25 证券研究报告 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

1.2 白酒：高端化成功演绎的范本 业绩确定性强 

白酒板块 21 年及 22 年 1 季度整体业绩向好，是食品饮料行业子行业中确定性最

强的板块。 

高端白酒 

贵州茅台：业绩稳中有增，表现良好。21 年营收 1061.9 亿元，同比增 11.9%；

22Q1 营收 322.96 亿元，同比增 18.43%。22Q1 营收增速提升，主要受益于非标

酒占比提升，系列酒继续高速增长，并推出茅台 1935等新品。21年实现归母净利

润 524.6 亿元，同比增 12%；22Q1 归母净利润 172.4 亿元，同比增 24%。 

五粮液：业绩符合预期。21 年实现营收 662.1 亿元，同比增 15.51%，22Q1 营收

275.48 亿元，同比增 13.25%。 

泸州老窖：产品结构优化，量价提升贡献业绩高增。21 年实现营收 206.4 亿元，

同比增 23.96%，主要受益于产品结构的调整，其中，中高端产品收入占比提升

3.63pct至 89.12%。22Q1营收 63.12亿元，同比增 26.15%，国窖 1573产品持续

稳健增长，新价格体系亦对业绩构成一定贡献。 

 

图14：高端白酒营收增速对比  图15：高端白酒归母净利润增速对比 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

次高端白酒 

山西汾酒：青花腾飞。21 年营收 199.71 亿元，同比增 42.75%，主要受益于青花

系列超过 50%的高速增长。22Q1 营收 105.3 亿元，同比增 43.62%，其中，青花

继续保持高速增长，老白汾在春节期间动销良好。 

舍得酒业：双轮驱动见成效。21 年营收 49.69 亿元，同比增 83.8%，其中舍得/沱

牌占比大致 8:2。22Q1 营收 18.84 亿元，同比增 83.25%。 

图16：次高端白酒营收增速对比  图17：次高端白酒归母净利润增速对比 
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资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

区域白酒 

古井贡酒 21 年实现营收 132.7 亿元，同比增 28.93%，其中量/价同比增 24.9%/-

6.7%；22Q1 实现营收 52.74 亿元，同比增 27.7%。 

图18：区域白酒营收增速对比  图19：区域白酒归母净利润增速对比 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

1.3 啤酒：高端化演绎中 最有希望诞生黑马 

21 销量小幅回升，重啤提升显著。21 年全国啤酒产量同比增 5.6%，结束 2013 年

以来下跌趋势，但总体仍处于销量下行区间，相比 19 下滑 1.8%。青啤/重啤/燕京

销量分别为 793/279/362 万千升，同比增 1.4%/15.1%/2.4%。 

吨价多有所提升，高端化继续演绎。21 年青啤/重啤/燕京/珠江的吨价同比增

7%/5%/8.4%/-0.5%，多数上行。其中，重啤、青啤对多个产品直接提价；此外，

重啤和青啤的中高档产品占比提升显著。 

行业集中度进一步提升。A股各啤酒企业的营收占比集中度进一步提升，仅青啤、

重啤两家头部公司的占比提升，燕京、珠江、汇泉等啤酒企业营收占比下降。 

图20：A 股各啤酒企业营收占比 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

重庆啤酒营收增速显著。2020、2021 及 2022Q1 的 3 期营收增速对比，仅有重啤

实现每期均同比增长，且整体增速显著高于其他公司。青啤 21 年及 22Q1 营收也

均有小幅增长，但不及重啤。燕京啤酒 22Q1 营收增速 11.7%，次于 ST 西发和重

啤，虽然较其他公司增速更高，但和重啤的差距已经开始逐渐显现。 

图21：各啤酒企业营收增速情况 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

2. 市场回顾 

2022 年 4 月 25-29日，食品饮料指数涨 0.69%，在申万 28 个行业中排名第 4，跑

赢沪深 300指数 0.62pct，子行业中预加工食品（+2.2%）、白酒（+2.19%）板块

表现较好。个股方面，天味食品（+17.78%）、千味央厨（+12.52%）、洋河股

份（+11.95%）、安井食品（+8.6%）、青青稞酒（+7.18%）等涨幅居前，安记

食品（-30%）、惠发食品（-28.12%）、青岛食品（-28.12%）、桂发祥（-

26.79%）、三只松鼠（-24.29%）等跌幅居前。 

图22：申万一级行业本周涨跌幅 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图23：申万一级行业年初至今涨跌幅 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 
图24：食品饮料子行业本周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图25：天味食品等本周涨幅靠前  图26：安记食品等本周跌幅靠前 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 行业动态 

【泸州老窖】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 206.42 亿元，同比增长 23.96%；归属于上市公司股东的净利润为

79.56亿元，同比增长 32.47%；基本每股收益为 5.43元。公司发布2022年第一季

度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入 63.12 亿元，同比下降 26.15%；归属

于上市公司股东的净利润 28.76 亿元，同比增长 32.72%；基本每股收益为 1.96 元。 

【洋河股份】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 253.50 亿元，同比增长 20.14%；归属于上市公司股东的净利润为

75.08 亿元，同比增长 0.34%；基本每股收益为 5.01 元。2022 年第一季度公司实

现营业收入 130.26 亿元，同比增长 23.82%；归属于上市公司股东的净利润 49.85

亿元，同比增长 29.07%；基本每股收益 3.31 元。 

【老白干酒】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 40.27 亿元，同比增长 11.93%；归属于上市公司股东的净利润为 3.89

亿元，同比增长24.50%；基本每股收益为0.43元。2022年第一季度公司实现营业

收入 9.08 亿元，同比增长 20.36%；归属于上市公司股东的净利润 2.66 亿元，同

比增长 373.42%；基本每股收益 0.30 元。 

【味知香】公司发布 2021 年年度报告。公司 2021 年实现营业收入 7.65 亿元，同

比增长 22.84%；归属于上市公司股东的净利润为 1.33 亿元，同比增长 6.06%；基

本每股收益为 1.45 元。 

【好想你】公司发布 2021年年度报告。公司 2021年实现营业收入 12.81亿元，同

比下降57.32%；归属于上市公司股东的净利润为0.62亿元，同比下降97.14%；基

本每股收益为 0.13 元。 

【煌上煌】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实现

营业收入 23.39 亿元，同比下降 4.01%；归属于上市公司股东的净利润为 1.45 亿

元，同比下降48.76%；基本每股收益为0.28元。2022年第一季度公司实现营业收

入 5.42 亿元，同比下降 10.62%；归属于上市公司股东的净利润 0.37 亿元，同比

下降 45.57%；基本每股收益 0.07 元。 
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【酒鬼酒】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实现

营业收入 34.14 亿元，同比增长 86.97%；归属于上市公司股东的净利润为 8.93 亿

元，同比增长81.75%；基本每股收益为2.75元。2022年第一季度公司实现营业收

入 16.88 亿元，同比增长 86.04%；归属于上市公司股东的净利润 5.21 亿元，同比

增长 94.84%；基本每股收益 1.60 元。 

【千味央厨】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 12.74 亿元，同比增长 34.89%；归属于上市公司股东的净利润为 0.88

亿元，同比增长15.51%；基本每股收益为1.25元。2022年第一季度公司实现营业

收入 3.48 亿元，同比增长 20.17%；归属于上市公司股东的净利润 0.29 亿元，同

比增长 44.78%；基本每股收益 0.33 元。 

【来伊份】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实现

营业收入 41.72 亿元，同比增长 3.63%；归属于上市公司股东的净利润为 0.31 亿

元，同比增长 147.55%；基本每股收益为 0.09 元。2022 年第一季度公司实现营业

收入 13.15 亿元，同比增长 8.27%；归属于上市公司股东的净利润 0.93 亿元，同

比增长 15.24%；基本每股收益 0.28 元。 

【李子园】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入

3.42 亿元，同比增长 3.28%；归属于上市公司股东的净利润为 0.41 亿元，同比下

降 23.59%；基本每股收益为 0.19 元。 

【上海梅林】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

64.71亿元，同比下降4.27%；归属于上市公司股东的净利润2.02亿元，同比增长

16.62%；基本每股收益为 0.22 元。 

【三元股份】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

21.56亿元，同比下降1.29%；归属于上市公司股东的净利润0.42亿元，同比下降

42.72%；基本每股收益为 0.03 元。 

【重庆啤酒】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

38.33 亿元，同比增长 17.12%；归属于上市公司股东的净利润 3.41 亿元，同比增

长 15.33%；基本每股收益为 0.70 元。 

【海天味业】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

72.01 亿元，同比增长 0.72%；归属于上市公司股东的净利润 18.29 亿元，同比下

降 6.36%；基本每股收益为 0.43 元。 

【青岛啤酒】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

92.08 亿元，同比增长 3.14%；归属于上市公司股东的净利润 11.26 亿元，同比增

长 10.20%；基本每股收益为 0.83 元。 

【良品铺子】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

29.42 亿元，同比增长 14.30%；归属于上市公司股东的净利润 0.93 亿元，同比下

降 8.86%；基本每股收益为 0.23 元。 

【加加食品】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

5.15 亿元，同比增长 1.11%；归属于上市公司股东的净利润 0.01 亿元，同比下降
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97.79%；基本每股收益为 0.001 元。 

【新乳业】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实现

营业收入 89.67 亿元，同比增长 32.87%；归属于上市公司股东的净利润为 3.12 亿

元，同比增长 15.23%；基本每股收益为 0.36 元。公司 2022 年第一季度实现营业

收入 23.17 亿元，同比下降 15.02%；归属于上市公司股东的净利润 0.43 亿元，同

比增长 48.07%；基本每股收益为 0.05 元。 

【香飘飘】公司发布 2021年年度报告。公司 2021年实现营业收入 34.66亿元，同

比下降 7.83%；归属于上市公司股东的净利润为 2.23 亿元，同比下降 37.90%；基

本每股收益为 0.53 元/股，同比下降 39.77%。 

【香飘飘】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入

4.96 亿元，同比下降 28.28%；归属于上市公司股东的净利润为-0.60 亿元，同比

下降 2,105.78%；基本每股收益为-0.14 元/股，同比下降 1,500.00%。 

【贝因美】公司发布 2021 年年度报告摘要。公司 2021 年实现营业收入 25.40 亿

元，同比下降 4.71%；归属于上市公司股东的净利润为 0.73 亿元，同比增长

122.61%；基本每股收益为 0.07 元/股，同比增长 121.88%。 

【贝因美】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入

8.14亿元，同比增长43.68%；归属于上市公司股东的净利润为0.20亿元，同比增

长 38.45%；基本每股收益为 0.02 元/股，同比增长 100.00%。 

【东鹏饮料】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

20.07 亿元，同比增长 17.26%；归属于上市公司股东的净利润为 3.45 亿元，同比

增长 0.81%；基本每股收益为 0.8616 元/股，同比下降 9.28%。 

【古井贡酒】公司发布 2021 年年度报告摘要。公司 2021 年实现营业收入 132.70

亿元，同比增长 28.93%；归属于上市公司股东的净利润为 22.98 亿元，同比增长

23.90%；基本每股收益为 4.45 元/股，同比增长 20.92%。 

【古井贡酒】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

52.74亿元，同比增长27.71%；归属于上市公司股东的净利润为10.99亿元，同比

增长 34.90%；基本每股收益为 2.08 元/股，同比增长 28.40%。 

【光明乳业】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

0.07亿元，同比增长3.68%；归属于上市公司股东的净利润为0.002亿元，同比增

长 65.93%；基本每股收益为 0.12 元/股，同比增长 50.00%。 

【黑芝麻】公司发布 2021年年度报告。公司 2021年实现营业收入 40.25亿元，同

比增长 4.79%；归属于上市公司股东的净利润为-1.09 亿元，同比下降-1,297.48%；

基本每股收益为-0.147 元/股，同比下降 1,325.00%。 

【黑芝麻】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入

6.81亿元，同比下降19.03%；归属于上市公司股东的净利润为0.06亿元，同比下

降 41.00%；基本每股收益为 0.009 元/股，同比下降 40.00%。 
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【今世缘】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入

29.88亿元，同比增长24.70%；归属于上市公司股东的净利润为10.02亿元，同比

增长 24.46%；基本每股收益为 0.8040 元/股，同比增长 25.23%。 

【金种子酒】公司发布 2021年年度报告。公司 2021年实现营业收入 12.11亿元，

同比增长 16.70%；归属于上市公司股东的净利润为-1.96 亿元，同比下降 339.76%；

基本每股收益为-0.25 元/股，同比下降 327.27%。 

【金种子酒】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

3.45 亿元，同比增长 17.05%；归属于上市公司股东的净利润为-0.13 亿元；基本

每股收益为-0.0191 元/股。 

【龙大美食】公司发布2021年年度报告。公司2021年实现营业收入195.10亿元，

同比下降 19.05%；归属于上市公司股东的净利润为-6.59 亿元，同比下降 172.70%；

基本每股收益为-0.64 元/股，同比下降 170.33%。 

【龙大美食】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

33.40 亿元，同比下降 45.67%；归属于上市公司股东的净利润为 0.23 亿元，同比

下降 89.07%；基本每股收益为 0.02 元/股，同比下降 90.48%。 

【莲花健康】公司发布 2021年年度报告。公司 2021年实现营业收入 18.15亿元，

同比增长 9.69%；归属于上市公司股东的净利润为 0.44 亿元，同比下降 40.28%；

基本每股收益为 0.03 元/股，同比下降 40.00%。 

【莲花健康】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

4.17 亿元，同比增长 0.72%；归属于上市公司股东的净利润为 0.15 亿元，同比增

长 32.80%；基本每股收益为 0.008 元/股，同比变动 0.00%。 

【南侨食品】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

6.60 亿元，同比增长 1.94%；归属于上市公司股东的净利润为 0.53 亿元，同比下

降 45.70%；基本每股收益为 0.12 元/股，同比下降 54.08%。 

【青海春天】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

0.75 亿元，同比增长 270.40%；归属于上市公司股东的净利润为-0.24 亿元；基本

每股收益为-0.0401 元/股。 

【一鸣食品】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

5.56 亿元，同比增长 12.95%；归属于上市公司股东的净利润为-0.40 亿元，同比

下降 497.66%；基本每股收益为-0.10 元/股，同比下降 433.33%。 

【维维股份】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

11.18亿元，同比增长4.08%；归属于上市公司股东的净利润为0.30亿元，同比下

降 52.75%；基本每股收益为 0.02 元/股，同比下降 50.00%。 

【西王食品】公司发布 2021年年度报告。公司 2021年实现营业收入 63.55亿元，

同比增长 9.95%；归属于上市公司股东的净利润为 1.84 亿元，同比下降 41.33%；

基本每股收益为 0.17 元/股，同比下降 41.38%。 
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【西王食品】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

13.36 亿元，同比下降 15.07%；归属于上市公司股东的净利润为-0.21 亿元，同比

下降 123.81%；基本每股收益为-0.02 元/股，同比下降 125.00%。 

【张裕 A】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入

11.66亿元，同比增长2.82%；归属于上市公司股东的净利润为2.91亿元，同比增

长 1.34%；基本每股收益为 0.42 元/股，同比变动 0.00%。 

【庄园牧场】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

2.44 亿元，同比增长 4.16%；归属于上市公司股东的净利润为 0.11 亿元，同比下

降 45.50%；基本每股收益为 0.05 元/股，同比下降 44.44%。 

【口子窖】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实现

营业收入50.29亿元，同比增长25.37%；归属于上市公司股东的净利润为17.27亿

元，同比增长 35.38%；基本每股收益为 2.88 元。公司 2022 年第一季度实现营业

收入 13.11 亿元，同比增长 11.8%；归属于上市公司股东的净利润为 4.9 万元，同

比增长 15.5%；基本每股收益为 0.81 元。 

【元祖股份】公司发布2022年第一季度报告。2022年第一季度实现营收约4.36亿

元，同比增加 7.94%；归属于上市公司股东的净利润为-1981.23 万元，同比下降

1570.88%；基本每股收益为-0.08 元。 

【伊力特】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实现

营收 19.38 亿元，同比增长 7.53%;归属于上市公司股东的净利润 3.13 亿元，同比

下降 8.53%;基本每股收益 0.6651 元。公司 2022 年第一季度实现营收 6.24 亿元，

同比增长14.67%;归属于上市公司股东的净利润1.08亿元，同比下降17.55%;基本

每股收益 0.23 元。 

【天润乳业】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 21.09 亿元，同比增长 19.32%；归属于上市公司股东的净利润 1.5 亿

元，同比增长 1.52%；基本每股收益 0.5572 元。公司 2022 年第一季度实现营收

5.43亿元，同比增长17.33%;归属于上市公司股东的净利润3533.79万元，同比增

长 5.69%;基本每股收益 0.11 元。 

【西麦食品】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

3.5亿元，同比增长17.38%;归属于上市公司股东的净利润2825.3万元，同比下降

46.67%;基本每股收益 0.13 元。 

【惠发食品】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

3.12 亿元，同比减少 4.46%；归属于上市公司股东的净利润为-2989.5 万元，同比

增长 8.25%；基本每股收益为-0.17 元。 

【绝味食品】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 65.49 亿元，同比增长 24.12%；归属于上市公司股东的净利润为 9.81

亿元，同比增长 39.86%；基本每股收益为 1.6 元。公司 2022 年第一季度实现营业

收入 16.88 亿元，同比增长 12.09%；归属于上市公司股东的净利润为 8906.68 万

元，同比下降 62.24%；基本每股收益为 0.14 元。 
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【安记食品】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

1.09亿元，同比下降16.46%；归属于上市公司股东的净利润290.93万元，同比下

降 78.52%；基本每股收益 0.01 元。 

【欢乐家】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营收 3.6 亿

元，同比增长6%；归母净利润5136.3元，同比增长9.5%；基本每股收益0.11元。 

【会稽山】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年一季度实现营业总收入 3.8 亿，

同比增长0.7%；实现归母净利润7839.7万，同比下降6.7%；每股收益为0.16元。 

【燕塘乳业】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 19.85 亿元，同比增长 21.24%；归属于上市公司股东的净利润为 1.58

亿元，同比增长 50.38%；基本每股收益为 1 元。公司 2022 年第一季度实现营业收

入 3.86 亿元，同比减少 2.99%；归属于上市公司股东的净利润为 1996 万元，同比

下降 41.49%；基本每股收益为 0.14 元。 

【顺鑫农业】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 148.69 亿元，同比下降 4.14%；实现归属于上市公司股东净利润 1.02

亿元，同比下降 75.64%；基本每股收益盈利 0.14 元。公司 2022 年第一季度实现

营业收入约 39.07亿元，同比减少 28.78%；净利润约 1.04亿元，同比减少 72.06%；

基本每股收益 0.1406 元。 

【伊利股份】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业总收入 1106 亿，同比增长 14.2%；实现归母净利润 87 亿，同比增长 23%；

每股收益为1.43元。2022年一季度公司实现营业总收入310.5亿，同比增长13.5%；

归母净利润 35.2 亿，同比增长 24.3%。基本每股收益 0.56 元。 

【涪陵榨菜】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度营收约 6.89

亿元，同比减少2.88%；净利润约2.14亿元，同比增加5.39%；基本每股收益0.24

元。 

【甘源食品】公司发布2021年年度报告和2022年第一季度报告。公司实现营业收

入为 12.94 亿元，同比增长 10.38%；归属于上市公司股东的净利润为 1.54 亿元，

同比下降 14.29%；基本每股收益为 1.65元。公司 2022年第一季度实现营收约3.2

亿元，同比减少5.19%；净利润约2251万元，同比减少45.3%；基本每股收益0.24

元。 

【得利斯】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营收约7.07

亿元，同比下降 18.48%；实现归属净利润约 3058.42 万元，同比上升 48.23%；基

本每股收益为 0.05 元。 

【皇台酒业】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业总收入为 9109 万元，比上年同期下降了 10.42%；归属于上市公司股东的净

利润为-1355.48 万元，比上年同期下降了 140.48%。公司基本每股收益为-0.08 元。

公司 2022 年第一季度实现营业收入 3382 万元，同比增加 183.15%；归属于上市公

司股东的净利润 157.54 万元，同比增加 136.61%%；基本每股收益 0.01 元。 

【巴比食品】公司发布 2022年第一季度报告。公司2022年第一季度营收约 3.1亿
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元，同比上升 22.38%；归属于上市公司股东的净利润 145.28 万元，同比下降

89.46%。基本每股收益 0.01 元。 

【山西汾酒】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。山西汾酒 2021

年营收 199.7 亿元，同比增长 42.8%，归母净利润 53.1 亿元，同比增长 72.6%。

2021Q4 营收 27.1 亿元，同比下降 24.79%，归母净利润 4.4 亿元，同比下降 24.9%。

2022年一季度营收 105.3亿元，同比增长 43.62%；归母净利润 37.1亿元，同比增

长 70.0%。 

【海欣食品】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 15.5 亿元，同比下降 3.45%；归属于上市公司股东的净利润为-

3443.45 万元，同比下降 148.49%；基本每股收益为-0.07 元。公司 2022 年第一季

度实现营业收入 3.78 亿元，同比下降 9.53%；归属于上市公司股东的净利润为

1934.54 万元，同比增长 51.09%；基本每股收益为 0.04 元。 

【百洋股份】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入约 29.05 亿元，同比增加 17.03%；归属于上市公司股东的净利润约

2683万元，同比增加20.51%；基本每股收益0.08元，同比增加33.33%。公司2022

年第一季度实现营收约 6.13 亿元，同比增加 32.29%；净利润约 663 万元；基本每

股收益 0.02 元。 

【千禾味业】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营收 19.25亿元，同比增长 13.7%;归母净利润 2.21亿元，同比增长 7.58%;基本

每股收益 0.2772 元。公司 2022 年第一季度实现营收 4.82 亿元，同比增长 0.93%;

归母净利润 5523 万元，同比增长 38.47%;基本每股收益 0.0691 元。 

【张裕 A】公司发布 2021 年年度报告。公司 2021 年实现营业收入 39.53 亿元，同

比增长16.42%；归属于上市公司股东的净利润5亿元，同比增长6.21%；基本每股

收益 0.73 元。 

【日辰股份】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

7459.8万元，同比增长7.11%;归属于上市公司股东的净利润1358.6万元，同比下

降 7.51%;基本每股收益 0.14 元。 

【仲景食品】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

1.99 亿元，同比减少 3.96%；归属于上市公司股东的净利润为 1681 万元，同比减

少 58.46%；基本每股收益为 0.17 元。 

【古越龙山】公司公布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

5.64 亿元，同比增长 12.55%；归属于上市公司股东的净利润 6901.07 万元，同比

增长 12.36%；基本每股收益 0.08 元。 

【双汇发展】公司公布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

137.62亿元，同比减少24.73%；归属于上市公司股东的净利润14.6亿元，同比增

长 1.34%；基本每股收益 0.4215 元。 

【惠泉啤酒】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

1.28 亿元，同比增长 5.56%；归属于上市公司股东的净亏损 171.45 万元，亏损同
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比收窄 56.80%；基本每股收益 0.007 元。 

【惠泉啤酒】公司发布 2021 年年度报告。公司 2021 年实现营业收入 5.82 亿元，

同比下降 5.26%；归属于上市公司股东的净利润 3103.18 万元，同比增长 8.24%；；

基本每股收益 0.124 元。 

【贵州茅台】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营收

322.96亿元，同比增长18.43%；归属于上市公司股东的净利润172.45亿元，同比

增长 23.58%；基本每股收益 13.73 元。 

【华统股份】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营收

17.19 亿元，同比下降 34.85%；归属于上市公司股东的净利润-0.88 亿元，同比下

降 213.47%；基本每股收益-0.19 元。 

【天佑德酒】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 10.54 亿元，同比增长 38.00%；归属于上市公司股东的净利润为

6322.5万元，同比扭亏为盈；基本每股收益为0.14元。2022年第一季度公司实现

营业收入 4.23 亿元，同比增长 11.49%；归属于上市公司股东的净利润 1.1 亿元，

同比增长 53.43%；基本每股收益 0.23 元，同比增长 46.12%。 

【青海春天】公司发布 2021 年年度报告。公司 2021 年实现营业收入 1.28 亿元，

同比增长 2.1%；归属于上市公司股东的净利润为-2.49 亿元，同比增长 22.20%；

基本每股收益为-0.42 元。 

【迎驾贡酒】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营收45.77亿元，同比增长32.58%；归属于上市公司股东的净利润13.82亿元，

同比增长 44.96%。公司 2022 年第一季度公司实现营收 15.76 亿元，同比增长

37.23%；归属于上市公司股东的净利润 5.50 亿元，同比增长 49.07%。 

【克明食品】公司发布 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告。公司 2021 年实

现营业收入 43.27 亿元，同比增长 9.32%；归属于上市公司股东的净利润为

6746.79 万元，同比下降 76.95%；基本每股收益为 0.204 元。2022 年第一季度公

司实现营业收入 10.98 亿元，同比下降 0.61%，实现归属于上市公司股东的净利润

6047.11 万元，同比下降 29.11%。 

【珠江啤酒】公司公布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

8.72 亿元，同比增长 12.77%；归属于上市公司股东的净利润 7104.58 万元，同比

增长 1.45%；基本每股收益 0.0321 元。 

【熊猫乳品】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营收约

1.93 亿元，同比减少 1.76%；归属于上市公司股东的净利润约 1176 万元，同比减

少 19.21%；基本每股收益 0.0941 元，同比减少 19.85%。 

【天味食品】公司发布 2022 年第一季度报告。2022 年第一季度公司实现营业收入

6.29 亿元，同比增长 20.6%；归属于上市公司股东的净利润 1 亿元，同比增长

25.27%。 

【晨光生物】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入
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为 15.85 亿元，同比增长 56.61%;归属于上市公司股东的净利润为 1.07 亿元，同

比增长 37%;基本每股收益为 0.2007 元/股。 

【金徽酒】公司发布 2022 年第一季度报告。公司 2022 年第一季度实现营业收入

7.06亿元，同比增长38.79%；归属于上市公司股东的净利润1.65亿元，同比增长

42.78%；基本每股收益 0.32 元。 

【青海春天】公司发布 2021 年年度报告。公司 2021 年实现营业收入 1.28 亿元，

同比增长 2.81%;归属于上市公司股东的净利润-2.48 亿元。 

【海南椰岛】公司发布 2021 年年度报告。公司 2021 年实现营业收入 833,421,330

元，同比增长 3.16%；归属于上市公司股东的净利润为-60,140,934 元，同比下降

347.40%。 

【恒顺醋业】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

5.72亿元，同比增长10.43%；归属于上市公司股东的净利润0.77亿元，同比下降

0.75%；基本每股收益 0.08 元。 

【百润股份】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

5.39 亿元，同比增长 4.14%；归属于上市公司股东的净利润 0.92 亿元，同比下降

29.94%；基本每股收益 0.12 元。 

【安井食品】公司发布2022年第一季度报告。公司2022年第一季度实现营业收入

23.39 亿元，同比增长 24.16%；归属于上市公司股东的净利润 2.04 亿元，同比增

长 17.65%；基本每股收益 0.08 元。 

【糖酒会继续延期】4 月 29 日，第 106 届全国糖酒商品交易会组委会发布通知，

因疫情防控工作需要，此前延期到四月的第106届全国糖酒商品交易会将继续延期

举办，具体举办时间另行通知。 

4 月 27 日，国家统计局发布数据显示，2022 年 1-3 月份，全国规模以上工业企业

实现利润总额 19555.7 亿元，同比增长 8.5%。其中，酒、饮料和精制茶制造业营

业收入 4438.8 亿元，同比增长 13.3%；利润总额 736.4 亿元，同比增长 25.6%。 

4 月 25 日，国务院办公厅印发《关于进一步释放消费潜力促进消费持续恢复的意

见》。《意见》指出，消费是最终需求，是畅通国内大循环的关键环节和重要引

擎，对经济具有持久拉动力，事关保障和改善民生。要完整、准确、全面贯彻新

发展理念，加快构建新发展格局，协同发力、远近兼顾，综合施策释放消费潜力，

促进消费持续恢复。 

4. 白酒价格跟踪 
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图27：超高端白酒（大于 2000 元） 

 
资料来源：今日酒价，萝卜投资，申港证券研究所 

 

图28：高端白酒（700-2000 元） 

 
资料来源：今日酒价，萝卜投资，申港证券研究所 
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图29：次高端白酒（300-700 元） 

 
资料来源：今日酒价，萝卜投资，申港证券研究所 

 

图30：中端白酒（100-300 元） 

 
资料来源：今日酒价，萝卜投资，申港证券研究所 

5. 风险提示 

食品安全风险、疫情影响过大、行业竞争加剧等。 
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分析师承诺 
 
负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，

引用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相

关。 
 

风险提示 
 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。市场有风险，投资者

在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 
 

申港证券股份有限公司（简称“本公司”）是具有合法证券投资咨询业务资格的机构。 

本报告所载资料的来源被认为是可靠的，但本公司不保证其准确性和完整性，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变

更。 

申港证券研究所已力求报告内容的客观、公正，但报告中的观点、结论和建议仅供参考，不构成所述证券的买卖出价或征价，

投资者不应单纯依靠本报告而取代自身独立判断，应自主作出投资决策并自行承担投资风险，投资者据此做出的任何投资决策

与本公司和作者无关。本公司并不对使用本报告所包含的材料产生的任何直接或间接损失或与此相关的其他任何损失承担任何

责任。 

本报告所载资料、意见及推测仅反映申港证券研究所于发布本报告当日的判断，本报告所指证券或投资标的的价格、价值及投

资收入可能会产生波动，在不同时期，申港证券研究所可能会对相关的分析意见及推测做出更改。本公司及其所属关联机构可

能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融

产品等相关服务。 

本报告仅面向申港证券客户中的专业投资者，本公司不会因接收人收到本报告而视其为当然客户。本报告版权归本公司所有，

未经事先许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如转载或引用，需注明出处为申港证券研究所，且不得对

本报告进行有悖原意的引用、删节和修改，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、发布、转载和引用者

承担。 
 

行业评级体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

 


