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大消费 22Q1 承压明显，防御为先拥抱龙头   
投资建议 

 大消费 Q1 受疫情冲击，但表现优于 20 年初。22 年一季报披露完毕，由于
全国疫情反复、经济承压，大消费（不含周期下行导致大幅亏损的农林牧渔
行业）总计净利润 1153.4 亿元，同增 2.3%。尽管疫情对终端需求仍带来较
大冲击，但相比 20 年初，食品饮料、家用电器展现出较强经营韧性，分别
同增 18.1%/11.0%，支撑大消费整体业绩。 

 食品饮料/家用电器领跑，细分赛道景气延续。业绩领跑的食品饮料、家用
电器各细分行业延续稳定增长，尤其是净利润规模较大的白酒、白色家电。
其他行业需求下滑较显著，农林牧渔因猪周期下行导致行业整体承压，轻工
制造/商贸零售/社会服务等在疫情影响下出现多下滑。值得注意的是景气细
分赛道依然维持增长，贸易/纺织制造/医美/专业服务都实现超 20%的增速。 

 聚焦主线兼顾防御，继续拥抱消费龙头。当前大消费投资主线为：1）确定
性较强的食品饮料；2）周期逐步反转且受益通胀的农林牧渔；3）疫情影响
较大等待修复的社会服务、商贸零售。纵观三条主线，我们认为更应注意防
御。美元加息周期叠加悲观情绪压制估值水平，优质标的进入性价比区间。
而消费龙头凭借自身竞争优势能穿越周期，不过于依赖疫情演绎或周期反
转。可优选大市值且 22Q1 增速超预期标的，兼具防守和进攻性。 

行情回顾 

 涨跌幅：大消费一级行业上周大多呈现前低后高态势，周五普遍反弹。纺织

服饰（-9.9%）、农林牧渔（-7.1%）、轻工制造（-5.7%）板块跌幅居前，

食品饮料（+0.7%）涨幅居前。  

 成交额：大消费行业整体日均成交额 1544.7 亿元，周环比上涨 0.4%，占 A
股整体日均成交额的 17.3%。 

资金流动 

 A 股流动性跟踪：资金流出收窄。股权融资-298.4 亿元；股东减持-10.9 亿
元；新发基金+47.3 亿元；融资资金-209.9 亿元；陆港通资金+29.1 亿元。 

 主力资金流动：多数行业呈净流出状态，农林牧渔、食品饮料、纺织服饰行
业主力资金净流出金额较多。洋河股份（食品饮料）、分众传媒（传媒）、
中国中免（商贸零售）主力资金净流入金额居前。  

 北向资金流动：各行业北向资金重归净流入状态，食品饮料、家用电器、商
贸零售行业北向资金净流入居前；贵州茅台（食品饮料）、美的集团（家用
电器）、三花智控（家用电器）北向资金净流入金额居前。 

 南向资金流动：上周休闲服务、纺织服装、商业贸易行业南向资金净流入居
前。腾讯控股（传媒）、美团-W（社会服务）、快手（传媒）南向资金净流
入金额居前。 

交易动态 

 市场情绪：融资交易占比 5.79%（上周 5.5%）；卖方推荐指数 704.0，点
评季；沪市换手率 1.0%（上周 0.8%），深市换手率 2.2%（上周 1.9%）。 

 热点题材：大消费、元宇宙、白酒、白色家电、虚拟现实。 

风险提示 

 疫情持续反复风险、外部冲击风险、市场波动风险。 
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1、市场观点：大消费 22Q1 承压明显，防御为先拥抱龙头   

大消费 Q1 受疫情冲击，但表现优于 20 年初。截至 2022 年 4 月底，A 股上市
公司一季报已基本披露完毕。从大消费整体来看由于全国疫情反复、经济承压，
一季度大消费（不含周期下行导致大幅亏损的农林牧渔行业）总计净利润
1153.4 亿元，同比上升 2.3%。尽管疫情对终端需求仍带来较大冲击，但相比
2020 年初疫情期间，食品饮料、家用电器展现出较强经营韧性，同比分别增长
18.1%、11.0%，支撑大消费整体业绩。 

图表 1：大消费一级行业 2022 年一季度业绩概览 

一级行业  

净利润（亿元）  

 

业绩增速（%）  

 

19Q1 20Q1 21Q1 22Q1 19-22 复合  20Q1 同比  21Q1 同比  22Q1 同比  

食品饮料 396.6 397.4 510.6 603.2 15.0% 0.2% 28.5% 18.1% 

家用电器 182.8 90.9 190.7 211.7 5.0% -50.3% 109.8% 11.0% 

农林牧渔 37.3 159.3 164.8 -141.9 N/A 327.4% 3.5% -186.1% 

轻工制造 58.2 37.4 110.1 64.4 3.5% -35.7% 194.4% -41.5% 

商贸零售 119.2 25.8 108.8 94.7 -7.4% -78.4% 321.9% -13.0% 

传媒 113.6 66.3 116.6 95.1 -5.7% -41.6% 75.7% -18.4% 

纺织服饰 62.6 25.4 75.4 84.1 10.3% -59.5% 197.0% 11.6% 

美容护理 9.9 14.3 22.5 17.6 21.2% 44.4% 57.1% -21.6% 

社会服务 19.1 -19.7 -7.4 -17.4 N/A -203.1% 62.4% -135.2% 

大消费  999.1 797.1 1292.1 1011.5 0.4% -20.2% 62.1% -21.7% 

大消费-除农林牧渔  961.8  637.8  1127.3  1153.4  6.2% -33.7% 76.7% 2.3% 

来源：Wind，国金证券研究所（注：N/A 指期初或期末净利润为负值，复合增速无法计算） 

 

食品饮料/家用电器领跑，景气细分赛道延续。从二级行业出发，业绩表现较好
的食品饮料、家用电器大行业下各细分行业依然延续稳定增长，尤其是净利润
规模较大的白酒、白色家电。其他行业终端需求下滑较为显著，农林牧渔行业
由于猪周期下行导致行业整体承压，轻工制造、商贸零售、社会服务等在疫情
影响下出现较多下滑。但值得注意的是景气细分赛道依然维持增长，例如贸易、
纺织制造、医美、专业服务都实现了 20%以上的同比增长。 

图表 2：大消费二级行业 2022 年一季度业绩概览 

一级行业  二级行业  

净利润（亿元）  

 
业绩增速（%）  

19Q1 20Q1 21Q1 22Q1 19-22 复合  20 同比  21 同比  22 同比  

食品饮料 

 

白酒Ⅱ 276.8 301.9 355.8 449.3 17.5% 9.0% 17.9% 26.3% 

调味发酵品Ⅱ 26.5 28.6 35.3 39.6 14.4% 8.1% 23.2% 12.4% 

非白酒 16.7 5.8 18.6 20.8 7.5% -65.4% 220.8% 12.0% 

食品加工 24.9 30.6 36.3 30.0 6.5% 23.1% 18.4% -17.2% 

休闲食品 12.7 10.8 17.1 11.3 -3.6% -14.3% 57.7% -33.7% 

饮料乳品 39.0 19.6 47.6 52.1 10.1% -49.7% 142.4% 9.4% 

家用电器 
 

白色家电 145.3 71.3 130.5 150.4 1.2% -50.9% 83.1% 15.3% 

厨卫电器 7.6 3.9 8.1 8.4 3.5% -48.6% 108.2% 3.4% 

黑色家电 5.2 -1.9 10.6 12.4 33.5% -137.1% 647.4% 17.3% 

家电零部件Ⅱ 7.0 5.6 12.8 13.4 24.4% -20.4% 130.4% 4.9% 

其他家电Ⅱ 0.7 -0.2 1.8 0.9 7.0% -122.9% 1171.2% -50.0% 

小家电 13.2 10.4 21.6 23.3 20.7% -21.4% 107.8% 7.9% 

照明设备Ⅱ 3.8 1.9 5.4 2.9 -8.4% -49.4% 181.0% -45.8% 

农林牧渔 

 

动物保健Ⅱ 4.2 7.1 9.9 5.1 6.7% 67.2% 40.7% -48.4% 

林业Ⅱ -0.2 -0.3 0.0 -0.2 N/A -80.4% 117.5% -512.5% 

农产品加工 14.6 19.7 26.7 13.3 -3.1% 34.5% 35.7% -50.2% 
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一级行业  二级行业  
净利润（亿元）  

 
业绩增速（%）  

农业综合Ⅱ 1.0 0.7 2.1 2.4 34.6% -25.8% 189.2% 13.5% 

饲料 2.9 18.7 21.9 -8.7 N/A 551.8% 17.2% -139.6% 

养殖业 7.0 105.2 96.0 -163.4 N/A 1405.3% -8.7% -270.1% 

渔业 -0.6 0.1 -0.7 -0.2 N/A 120.6% -624.1% 62.8% 

种植业 8.3 8.1 8.7 9.8 5.6% -3.4% 8.1% 12.6% 

轻工制造 

包装印刷 15.7 11.4 18.5 15.2 -1.0% -27.2% 62.5% -18.0% 

家居用品 23.2 5.3 34.7 22.4 -1.2% -77.2% 556.6% -35.5% 

文娱用品 4.4 2.9 5.9 4.6 2.1% -33.4% 103.7% -21.5% 

造纸 15.0 17.8 51.0 22.2 14.1% 19.1% 186.1% -56.4% 

商贸零售 
 

互联网电商 8.2 -1.6 10.3 -9.8 N/A -119.2% 754.8% -195.3% 

旅游零售Ⅱ 23.1 -1.2 28.5 25.6 3.6% -105.2% 2471.1% -10.0% 

贸易Ⅱ 7.7 2.6 6.4 9.4 7.1% -66.6% 147.8% 48.2% 

一般零售 79.8 28.7 60.5 65.5 -6.4% -64.1% 111.2% 8.2% 

专业连锁Ⅱ 0.4 -2.7 3.1 4.0 110.9% -722.1% 218.2% 27.5% 

传媒 

 

出版 28.7 19.2 30.5 29.9 1.4% -33.1% 58.9% -1.9% 

电视广播Ⅱ 14.8 3.1 4.0 5.4 -28.5% -79.3% 30.3% 35.2% 

广告营销 15.6 2.1 16.2 8.7 -17.8% -86.8% 682.5% -46.4% 

数字媒体 6.7 4.8 11.0 4.9 -9.6% -27.6% 127.4% -55.2% 

影视院线 11.8 -13.9 14.9 3.7 -32.3% -217.5% 207.1% -75.3% 

游戏Ⅱ 36.0 51.1 40.0 42.6 5.8% 42.0% -21.6% 6.3% 

纺织服饰 

纺织制造 14.3 9.7 18.7 22.9 17.1% -32.2% 92.6% 22.8% 

服装家纺 46.4 15.2 39.7 45.0 -1.0% -67.3% 161.6% 13.4% 

饰品 1.9 0.5 17.0 16.2 104.6% -72.9% 3227.5% -4.9% 

美容护理 
 

个护用品 2.4 8.0 11.7 6.4 39.1% 235.6% 46.0% -45.0% 

化妆品 6.3 5.6 7.3 6.8 2.4% -10.8% 28.9% -6.6% 

医疗美容 1.2 0.7 3.5 4.4 54.1% -44.4% 426.7% 24.9% 

社会服务 
 

教育 5.0 -0.5 3.5 -2.4 N/A -109.5% 849.8% -169.5% 

酒店餐饮 3.7 -6.2 -5.4 -5.0 N/A -268.0% 12.9% 7.4% 

旅游及景区 6.9 -10.1 -4.8 -9.6 N/A -246.2% 52.8% -102.2% 

体育Ⅱ 0.5 -1.1 -2.0 -2.2 N/A -307.0% -79.3% -8.8% 

专业服务 3.0 -1.8 1.2 1.8 -16.0% -161.1% 165.1% 49.0% 

来源：Wind，国金证券研究所（注：N/A 指期初或期末净利润为负值，复合增速无法计算） 

 

聚焦主线兼顾防御，继续拥抱消费龙头。当前大消费行业投资主线主要分为三
条：1）确定性较强的食品饮料行业；2）周期逐步反转、受益通胀上涨的农林
牧渔行业；3）疫情直接影响较大，等待修复的社会服务、商贸零售、家用电器
行业。统计汇总部分券商公布的 5 月金股组合可以看到，大消费相关推荐标的
也均集中于食品饮料、农林牧渔、社会服务三大行业。 

图表 3：券商 2022 年 5 月金股大消费相关标的汇总（截至 2022/4/30） 

券商  食品饮料  家用电器  农林牧渔  轻工制造  美容护理  纺织服饰  商贸零售  社会服务  传媒  

中信建投  泸州老窖 亿田智能 
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华利集团

迪阿股份   
快手-W 

浙商证券  
涪陵榨菜
洋河股份         

申万宏源  
      

京东集团 
  

平安证券  
贵州茅台

泸州老窖         

银河证券  贵州茅台 
 

牧原股份 
      

开源证券  贵州茅台 
 

牧原股份 
   

京东集团 
 

芒果超媒 
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券商  食品饮料  家用电器  农林牧渔  轻工制造  美容护理  纺织服饰  商贸零售  社会服务  传媒  

财通证券  
    

爱美客 

华熙生物 

贝泰尼 

力量钻石 

  
中国中免 

 

德邦证券  泸州老窖 
  

晨光股份 
   

科锐国际 
 

东亚前海  酒鬼酒 
 

佳沃食品 
    

君亭酒店

中国中免  

国信证券  今世缘 
 

华统股份 
    

中国中免 
 

来源：萝卜投研，国金证券研究所 

 

然而纵观三条主线，我们认为在“胜率”与“赔率” 取舍下，还是更应注意防
御，优选确定性更强的食品饮料及各行业龙头公司。一方面当前美元加息周期
持续叠加悲观情绪压制 A 股估值水平，可长期持有的优质标的进入难得的性价
比区间。另一方面消费龙头凭借自身品牌效应、规模优势等竞争力能够穿越周
期，在不确定性市场中提供安全垫，而无需过于依赖疫情演绎或周期反转。在
标的选择上，可以重点选择大市值并且 2022 年一季度业绩增速超出卖方一致
预期的标的，兼具防守和进攻性，具体整理如下。 

图表 4：2022 一季度超预期龙头标的（截至 2022/4/30） 

公司简称  一级行业 二级行业  
公司市值 

（亿元） 

归母净利润（亿元）  
 

卖方全年一致预期（亿元）  

增速差  

21Q1 22Q1 
22Q1 
同比  

21A 22E 
22E 
同比  

贵州茅台 食品饮料 白酒Ⅱ 22968  139.54 172.45 23.6% 524.6 623.4 19% 4.7% 

山西汾酒 食品饮料 白酒Ⅱ 3319  21.82 37.10 70.0% 53.1 78.0 47% 23.2% 

泸州老窖 食品饮料 白酒Ⅱ 3101  21.67 28.76 32.7% 79.6 101.2 27% 5.5% 

伊利股份 食品饮料 饮料乳品 2462  28.31 35.19 24.3% 87.0 105.5 21% 3.2% 

洋河股份 食品饮料 白酒Ⅱ 2397  38.63 49.85 29.1% 75.1 96.6 29% 0.4% 

格力电器 家用电器 白色家电 1846  34.43 40.03 16.3% 230.6 262.7 14% 2.4% 

青岛啤酒 食品饮料 非白酒 1177  10.22 11.26 10.2% 31.6 33.7 7% 3.4% 

爱美客 美容护理 医疗美容 1120  1.71 2.80 64.0% 9.6 14.5 52% 12.5% 

古井贡酒 食品饮料 白酒Ⅱ 1033  8.14 10.99 34.9% 23.0 27.8 21% 13.9% 

贝泰妮 美容护理 化妆品 834  0.79 1.46 85.7% 8.6 12.0 39% 47.0% 

三七互娱 传媒 游戏Ⅱ 536  1.17 7.60 550.8% 28.8 33.1 15% 535.6% 

视源股份 社会服务 教育 511  2.01 3.08 53.1% 17.0 23.1 36% 17.0% 

舍得酒业 食品饮料 白酒Ⅱ 488  3.02 5.31 75.7% 12.5 18.3 47% 29.2% 

酒鬼酒 食品饮料 白酒Ⅱ 487  2.68 5.21 94.5% 8.9 13.6 52% 42.4% 

迎驾贡酒 食品饮料 白酒Ⅱ 462  3.69 5.50 49.1% 13.8 18.1 31% 18.2% 

珀莱雅 美容护理 化妆品 405  1.10 1.58 44.2% 5.8 7.9 36% 7.7% 

来源：Wind，国金证券研究所（注：一致预期取自 2022/1/1 至 2022/4/30 期间所有公开研究报告的盈利预测） 

 

2、行情回顾 

2.1、板块涨跌幅 

上周（2022/4/25-2022/4/29）上证指数收报 3047.1 点，下跌 1.3%；深证成指
收报 11021.4 点，下跌 0.3%；创业板指收报 2319.1 点，上涨 1.0%；科创 50
收报 947.2 点，上涨 0.5%。 

从主要消费大盘指数看，整体接近大盘走势。中证 800 消费指数收报 21191.9
点，下跌 0.6%；中证 800 可选指数收报 5257.6 点，上涨 1.0%。 
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图表 5：A 股大盘涨跌幅（%）  图表 6：主要消费指数涨跌幅（%） 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所（注：涨跌幅相较于上周最后一个交易日计算）  来源：Wind，国金证券研究所（注：涨跌幅相较于上周最后一个交易日计算） 

 

分大消费一级行业看，上周各行业大多呈现前低后高的态势，周五普遍反弹。
纺织服饰（-9.9%）、农林牧渔（-7.1%）、轻工制造（-5.7%）板块跌幅居前，
食品饮料板块涨幅居前（+0.7%）。 

图表 7：A 股大消费一级行业涨跌幅（%） 

日涨跌幅  食品饮料  家用电器  纺织服饰  轻工制造  美容护理  传媒  社会服务  商贸零售  农林牧渔  

2022/4/25 -4.7% -4.3% -6.6% -6.6% -6.0% -7.5% -6.4% -5.2% -4.6% 

2022/4/26 1.6% -2.9% -5.5% -3.1% 2.7% -1.7% -1.4% 0.0% -3.2% 

2022/4/27 2.4% 2.1% -0.7% 1.7% 2.0% 3.4% 3.4% 1.3% 4.0% 

2022/4/28 1.4% 0.6% -1.3% -1.8% -1.5% -2.2% -1.2% -1.3% -2.8% 

2022/4/29 0.3% 5.5% 4.1% 4.2% 3.2% 6.7% 3.6% 3.9% -0.3% 

本周涨跌幅 0.7% 0.6% -9.9% -5.7% 0.1% -1.8% -2.4% -1.5% -7.1% 

本月涨跌幅 4.3% -0.8% -10.1% -13.4% -1.7% -14.0% -6.4% -1.4% -12.8% 

年初至今涨跌幅 -16.9% -21.1% -19.2% -27.1% -15.8% -30.0% -18.2% -15.7% -13.7% 

来源：Wind，国金证券研究所（注：日涨跌幅相较于上周最后一个交易日计算） 

 

2.2、板块成交额 

上周（2022/4/25-2022/4/29）A 股成交额整体深市强于沪市，相较上周整体明
显增量。两市日均成交额 8918.0 亿元，周环比上升 11.8%。其中大消费行业整
体日均成交额 1544.7 亿元，周环比上升 0.4%，占 A股日均成交额的 17.3%。 

图表 8：A 股成交额统计（亿元，%） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 
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分大消费一级行业看，整体成交额略有上升。食品饮料（475 亿元）、农林牧
渔（238 亿元）、传媒（204 亿元）板块日均成交额居前；家用电器
（48.4%）、纺织服饰（34.2%）、食品饮料（21.8%）板块成交额周环比增幅
居前。 

图表 9：A 股大消费一级行业成交额统计（亿元，%） 

 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

3、板块估值 

3.1、A股大盘估值 

截至 2022 年 4 月 29 日，A股整体 PE为 16.1，处于历史 32.5%的分位水平；
沪深 300 指数 PE为 11.9，处于历史 37.5%的水平。 

聚焦大消费行业，中证 800 消费 PE为 47，处于历史 94.5%的水平；中证 800
可选指数 PE为 24.9，处于历史 76.9%的水平。 

图表 10：Wind全 A 指数 PE估值水平  图表 11：沪深 300 指数 PE估值水平 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所（注：统计时间为 2010 年至今）  来源：Wind，国金证券研究所（注：统计时间为 2010 年至今） 
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图表 12：中证 800 消费指数 PE估值水平  图表 13：中证 800 可选指数 PE估值水平 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所（注：统计时间为 2010 年初至今）  来源：Wind，国金证券研究所（注：统计时间为 2010 年初至今） 

 

3.2、大消费行业估值 

图表 14：A 股大消费一级行业 PE估值 

 
来源：Wind，国金证券研究所（注：统计时间为 2010 年初至今） 

 

图表 15：A 股大消费一级行业 PE-ROE 

 
来源：Wind，国金证券研究所（注：统计时间为 2010 年初至今） 
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4、资金流动 

4.1、A股流动性跟踪 

图表 16：A 股市场流动性跟踪 

资金来源  资金类型  本周净流入  上周净流入  变动  

产业资本 
股权融资 -298.4 -539.2 240.8  

重要股东增减持 -10.9 -32.9 21.9  

机构投资者 新发基金规模 47.3 30.0 17.3  

杠杆资金 融资买入 -209.9 -227.1 17.1  

境外资金 陆港通-港股通 29.1 -13.8 42.9  

来源：Wind，国金证券研究所 

 

4.2、主力资金流动 

从 A 股大消费一级行业看，上周多数行业仍呈现主力资金净流出状态，仅美容
护理（1.0 亿元）实现净流入，农林牧渔（-46.9 亿元）、食品饮料（-27.5 亿
元）、纺织服饰（-19.2 亿元）板块主力资金净流出金额较多；农林牧渔（-
3.9%）、纺织服饰（-3.4%）、社会服务（-3.2%）、轻工制造（-1.8%）板块
主力资金交易额占比较高。 

图表 17：本周主力净流入额排名（亿元）  图表 18：本周主力净流入率排名（%） 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

从 A 股大消费个股看，上周洋河股份（食品饮料，5.9 亿元）、分众传媒（传
媒，4.0 亿元）、中国中免（商贸零售，3.5 亿元）主力资金净流入金额居前；
长动退（传媒，23.6%）、退市拉夏（纺织服饰，15.8%）、凯淳股份（商贸
零售，13.4%）主力资金净流入率居前。 

图表 19：本周 A 股大消费个股主力资金流动排名 

主力净流入额 TOP15（亿元）  主力净流入率 TOP15（%） 

排序 公司名称 所属行业 主力净流入额 排序 公司名称 所属行业 主力净流入率 

1 洋河股份 食品饮料 5.9 1 长动退 传媒 23.6% 

2 分众传媒 传媒 4.0 2 退市拉夏 纺织服饰 15.8% 

3 中国中免 商贸零售 3.5 3 凯淳股份 商贸零售 13.4% 

4 老白干酒 食品饮料 3.1 4 裕同科技 轻工制造 12.7% 

5 爱美客 美容护理 2.9 5 爱仕达 家用电器 11.5% 

6 三七互娱 传媒 2.4 6 人人乐 商贸零售 11.2% 

7 芒果超媒 传媒 2.3 7 香农芯创 家用电器 11.1% 
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主力净流入额 TOP15（亿元）  主力净流入率 TOP15（%） 

8 海尔智家 家用电器 2.0 8 老白干酒 食品饮料 9.8% 

9 科沃斯 家用电器 1.9 9 锦盛新材 美容护理 9.4% 

10 徐家汇 商贸零售 1.9 10 分众传媒 传媒 9.4% 

11 湖北广电 传媒 1.7 11 洋河股份 食品饮料 9.1% 

12 舍得酒业 食品饮料 1.2 12 科沃斯 家用电器 9.0% 

13 涪陵榨菜 食品饮料 1.2 13 徐家汇 商贸零售 8.6% 

14 完美世界 传媒 1.1 14 巴比食品 食品饮料 8.4% 

15 青海春天 食品饮料 1.1 15 安奈儿 纺织服饰 8.3% 

来源：Wind，国金证券研究所（注：主力资金包含日内挂单买入金额大于 20 万元的大单、超大单） 

 

4.3、南北向资金流动 

4.3.1、北向资金 

从 A 股大消费一级行业看，上周各行业北向资金重归净流入，家用电器（16.4
亿元）、食品饮料（8.7 亿元）、传媒（4.1 亿元）北向资金净流入居前。家用
电器（2.7%）、美容护理（2.1%）、农林牧渔（0.6%）板块北向资金交易额
占比较高。 

图表 20：A 股消费行业本周北向资金净流入（亿元）  图表 21：A 股消费行业本周北向资金成交额占比（%） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

截至 2022 年 4 月 29 日，北向资金持股总市值较高的一级消费行业为食品饮料
（3130.9 亿元）、家用电器（1337.7 亿元）、商贸零售（398.2 亿元）；持股
比例较高的一级消费行业为家用电器（9.7%）、食品饮料（5.3%）、美容护
理（4.0%）。 

图表 22：A 股消费行业北向资金持股总市值（亿元）  图表 23：A 股消费行业北向资金持股比例（%） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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从 A 股大消费个股看，上周贵州茅台（食品饮料，124.8 亿元）、美的集团
（家用电器，39.8 亿元）、三花智控（家用电器，34.4 亿元）北向资金净流入
金额居前；温氏股份（农林牧渔，-4.5 亿元）、洽洽食品（食品饮料，-3.0 亿
元）、牧原股份（农林牧渔，-2.4 亿元）北向资金净流出金额居前。 

图表 24：A 股大消费个股北向资金流动排名 

资金净流入 TOP15（亿元）  资金净流出 TOP15（亿元）  

序号 公司名称 所属行业 资金净流入 序号 公司名称 所属行业 资金净流出 

1 贵州茅台 食品饮料 124.8 1 温氏股份 农林牧渔 -4.5 

2 美的集团 家用电器 39.8 2 洽洽食品 食品饮料 -3.0 

3 三花智控 家用电器 34.4 3 牧原股份 农林牧渔 -2.4 

4 海尔智家 家用电器 17.0 4 欧派家居 轻工制造 -1.9 

5 五粮液 食品饮料 15.7 5 圣农发展 农林牧渔 -1.8 

6 中国中免 商贸零售 13.5 6 生物股份 农林牧渔 -1.8 

7 洋河股份 食品饮料 9.7 7 新希望 农林牧渔 -1.8 

8 分众传媒 传媒 8.7 8 喜临门 轻工制造 -1.7 

9 珀莱雅 美容护理 7.0 9 双汇发展 食品饮料 -1.6 

10 伊利股份 食品饮料 6.9 10 绝味食品 食品饮料 -1.5 

11 三七互娱 传媒 6.5 11 安琪酵母 食品饮料 -1.1 

12 山西汾酒 食品饮料 6.4 12 双塔食品 农林牧渔 -1.0 

13 泸州老窖 食品饮料 5.2 13 裕同科技 轻工制造 -0.7 

14 涪陵榨菜 食品饮料 3.7 14 荃银高科 农林牧渔 -0.6 

15 华测检测 社会服务 3.3 15 百润股份 食品饮料 -0.6 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

截至 2022 年 4 月 29 日，北向资金持股总市值较高的 A股消费个股为贵州茅台
（食品饮料，1554 亿元）、美的集团（家用电器，696 亿元）、伊利股份（食
品饮料，361 亿元）；北向资金持股比例较高的 A 股消费个股为三花智控（家
用电器，25.5%）、珀莱雅（美容护理，23.4%）、洽洽食品（食品饮料，
20.5%）。 

图表 25：A 股大消费个股北向资金持股排名 

总持股市值 TOP15（亿元）  持股比例 TOP15（%） 

序号 公司名称 所属行业 持股市值 序号 公司名称 所属行业 持股比例 

1 贵州茅台 食品饮料 1554 1 三花智控 家用电器 25.5% 

2 美的集团 家用电器 696 2 珀莱雅 美容护理 23.4% 

3 伊利股份 食品饮料 361 3 洽洽食品 食品饮料 20.5% 

4 中国中免 商贸零售 334 4 公牛集团 轻工制造 18.8% 

5 五粮液 食品饮料 316 5 美的集团 家用电器 17.4% 

6 海天味业 食品饮料 254 6 伊利股份 食品饮料 15.8% 

7 格力电器 家用电器 185 7 华测检测 社会服务 15.5% 

8 海尔智家 家用电器 166 8 分众传媒 传媒 13.0% 

9 三花智控 家用电器 153 9 索菲亚 轻工制造 11.7% 

10 分众传媒 传媒 109 10 安琪酵母 食品饮料 10.2% 

11 珀莱雅 美容护理 95 11 海尔智家 家用电器 10.2% 

12 牧原股份 农林牧渔 85 12 格力电器 家用电器 10.0% 

13 山西汾酒 食品饮料 81 13 涪陵榨菜 食品饮料 10.0% 

14 泸州老窖 食品饮料 72 14 中国中免 商贸零售 9.4% 

15 洋河股份 食品饮料 58 15 中国中免 商贸零售 9.4% 

来源：Wind，国金证券研究所 
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4.3.2、南向资金 

从港股大消费一级行业看，上周休闲服务（28.5 亿元）、纺织服装（13.0 亿
元）、商业贸易（0.5 亿元）行业南向资金净流入居前。 

截至 2022 年 4 月 29 日，南向资金持股总市值较高的一级消费行业为传媒
（2499.2 亿元）、休闲服务（953.9 亿元）、纺织服装（632.3 亿元）。 

图表 26：港股消费行业本周南向资金净流入（亿元）  图表 27：港股消费行业南向资金持股市值（亿元） 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所（行业分类方法为申万港股分类）  来源：Wind，国金证券研究所（行业分类方法为申万港股分类） 

 

从港股大消费个股看，上周腾讯控股（传媒，338.8 亿元）、美团-W（社会服
务，221.5 亿元）、快手-W（传媒，42.7 亿元）南向资金净流入金额居前；希
望教育（社会服务，-0.6 亿元）、银河娱乐（社会服务，-0.4 亿元）、创梦天
地（传媒，-0.4 亿元）南向资金净流出金额居前。 

图表 28：港股大消费个股南向资金流动排名 

资金净流入 TOP15（亿港元） 资金净流出 TOP15（亿港元）  

序号 公司名称 所属行业 资金净流入 序号 公司名称 所属行业 资金净流出 

1 腾讯控股 传媒 338.8 1 希望教育 社会服务 -0.6 

2 美团-W 社会服务 221.5 2 银河娱乐 社会服务 -0.4 

3 快手-W 传媒 42.7 3 创梦天地 传媒 -0.4 

4 安踏体育 纺织服饰 26.8 4 百威亚太 食品饮料 -0.4 

5 李宁 纺织服饰 25.6 5 康师傅控股 食品饮料 -0.3 

6 华润啤酒 食品饮料 19.1 6 现代牧业 食品饮料 -0.2 

7 泡泡玛特 轻工制造 11.9 7 阜丰集团 食品饮料 -0.2 

8 九毛九 社会服务 9.2 8 汇量科技 传媒 -0.2 

9 青岛啤酒股份 食品饮料 8.8 9 中烟香港 商贸零售 -0.1 

10 敏华控股 轻工制造 7.7 10 H&H 国际 食品饮料 -0.1 

11 海底捞 社会服务 6.8 11 优然牧业 食品饮料 -0.1 

12 京东集团-SW 商贸零售 6.8 12 恒安国际 美容护理 -0.1 

13 海尔智家 家用电器 6.1 13 大家乐集团 社会服务 -0.1 

14 阅文集团 传媒 5.1 14 互太纺织 纺织服饰 0.0 

15 特步国际 纺织服饰 4.2 15 西藏水资源 食品饮料 0.0 

来源：Wind，国金证券研究所（注 1：行业分类方法为申万 2021 分类；注 2：表中“0.0”为数字较小而被省略） 

 

截至 2022 年 4 月 29 日，南向资金持股总市值较高的港股消费个股为腾讯控股
（传媒，2503 亿元）、美团-W（社会服务，960 亿元）、安踏体育（纺织服
饰，268 亿元）；南向资金持股比例较高的港股消费个股为晨鸣纸业（轻工制
造，40.3%）、中粮家佳康（食品饮料，29.3%）、枫叶教育（社会服务，
27.1%）。 
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图表 29：港股大消费个股南向资金持股排名 

总持股市值 TOP15（亿元）  持股比例 TOP15（%） 

序号 公司名称 所属行业 持股市值 序号 公司名称 所属行业 持股比例 

1 腾讯控股 传媒 2503 1 晨鸣纸业 轻工制造 40.3% 

2 美团-W 社会服务 960 2 中粮家佳康 食品饮料 29.3% 

3 安踏体育 纺织服饰 268 3 枫叶教育 社会服务 27.1% 

4 李宁 纺织服饰 235 4 庄园牧场 食品饮料 24.6% 

5 快手-W 传媒 222 5 新华文轩 传媒 24.3% 

6 华润啤酒 食品饮料 209 6 希望教育 社会服务 24.1% 

7 青岛啤酒股份 食品饮料 97 7 拉夏贝尔 纺织服饰 23.8% 

8 泡泡玛特 轻工制造 77 8 青岛啤酒股份 食品饮料 23.0% 

9 敏华控股 轻工制造 67 9 敏华控股 轻工制造 22.9% 

10 申洲国际 纺织服饰 64 10 红星美凯龙 商贸零售 22.4% 

11 蒙牛乳业 食品饮料 60 11 心动公司 传媒 22.2% 

12 海尔智家 家用电器 56 12 新东方在线 社会服务 18.8% 

13 特步国际 纺织服饰 49 13 九毛九 社会服务 18.1% 

14 中国飞鹤 食品饮料 47 14 天立教育 社会服务 18.1% 

15 九毛九 社会服务 46 15 中国儒意 传媒 17.0% 

来源：Wind，国金证券研究所（行业分类方法为申万 2021 分类） 

 

5、交易动态 

5.1、市场情绪 

本周 A股融资交易占比 5.79%（上周为 5.5%）。 

本周五卖方推荐指数 704.0，维持高位 。 

本周沪市换手率 1.0%（上周为 0.8%），深市换手率 2.2%（上周为 1.9%）。 

图表 30：融资交易占比  图表 31：全市场研究员情绪 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

2
0
2

1
/1

2
/2

4

2
0
2

1
/1

2
/3

1

2
0
2

2
/1

/7

2
0
2

2
/1

/1
4

2
0
2

2
/1

/2
1

2
0
2

2
/1

/2
8

2
0
2

2
/2

/4

2
0
2

2
/2

/1
1

2
0
2

2
/2

/1
8

2
0
2

2
/2

/2
5

2
0
2

2
/3

/4

2
0
2

2
/3

/1
1

2
0
2

2
/3

/1
8

2
0
2

2
/3

/2
5

2
0
2

2
/4

/1

2
0
2

2
/4

/8

2
0
2

2
/4

/1
5

2
0
2

2
/4

/2
2

2
0
2

2
/4

/2
9

融资交易占比（%） 

0

200

400

600

800
卖方推荐指数 



行业周报 

- 15 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

图表 32：沪市日度换手率  图表 33：深市日度换手率 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

5.2、热点题材 

图表 34：A 股大消费热点题材（截至 2022/4/29） 

排序  名称  5 日涨跌幅 排序  名称  10 日涨跌幅  排序  名称  20 日涨跌幅  

1 大消费指数 0.7% 1 白色家电指数 0.2% 1 白酒指数 2.8% 

2 元宇宙 0.5% 2 白酒指数 -2.9% 2 饮料制造指数 1.1% 

3 白酒指数 -0.3% 3 饮料制造指数 -3.3% 3 白色家电指数 0.9% 

4 白色家电指数 -0.4% 4 元宇宙 -3.3% 4 预制菜指数 -3.8% 

5 虚拟现实 -0.5% 5 大消费指数 -3.7% 5 食品加工指数 -4.8% 

来源：Wind，国金证券研究所 

5.3、异动个股 

5.3.1、连续上涨 

图表 35：A 股大消费连续上涨个股（截至 2022/4/29） 

排序  公司名称  所属一级行业  所属二级行业  累计涨幅  连涨天数  

1 徐家汇 商贸零售 一般零售 46.5% 4 

2 爱仕达 家用电器 小家电 46.3% 4 

3 飞科电器 家用电器 小家电 28.9% 3 

4 三花智控 家用电器 家电零部件Ⅱ 25.7% 4 

5 德业股份 家用电器 家电零部件Ⅱ 24.1% 4 

6 完美世界 传媒 游戏Ⅱ 23.6% 4 

7 三七互娱 传媒 游戏Ⅱ 22.6% 4 

8 上海九百 商贸零售 一般零售 21.8% 4 

9 三房巷 纺织服饰 纺织制造 19.3% 3 

10 天佑德酒 食品饮料 白酒Ⅱ 19.0% 4 

来源：Wind，国金证券研究所 

5.3.2、短线强势 

短线强势，指收盘价（复权）连续 5 个交易日在 5、10、20 日均线之上。 

图表 36：A 股大消费短线强势个股（截至 2022/4/29） 

代码  名称  一级行业  二级行业  代码  名称  一级行业  二级行业  

000564.SZ *ST 大集 商贸零售 一般零售 600854.SH 春兰股份 家用电器 白色家电 

002875.SZ 安奈儿 纺织服饰 服装家纺 603605.SH 珀莱雅 美容护理 化妆品 

300957.SZ 贝泰妮 美容护理 化妆品     

来源：Wind，国金证券研究所 

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2
0
2

1
/3

/1
8

2
0
2

1
/4

/1
8

2
0
2

1
/5

/1
8

2
0
2

1
/6

/1
8

2
0
2

1
/7

/1
8

2
0
2

1
/8

/1
8

2
0
2

1
/9

/1
8

2
0
2

1
/1

0
/1

8

2
0
2

1
/1

1
/1

8

2
0
2

1
/1

2
/1

8

2
0
2

2
/1

/1
8

2
0
2

2
/2

/1
8

2
0
2

2
/3

/1
8

2
0
2

2
/4

/1
8

沪市换手率（%） 

0.0%
0.5%
1.0%
1.5%
2.0%
2.5%
3.0%
3.5%

2
0
2

1
/3

/1
8

2
0
2

1
/4

/1
8

2
0
2

1
/5

/1
8

2
0
2

1
/6

/1
8

2
0
2

1
/7

/1
8

2
0
2

1
/8

/1
8

2
0
2

1
/9

/1
8

2
0
2

1
/1

0
/1

8

2
0
2

1
/1

1
/1

8

2
0
2

1
/1

2
/1

8

2
0
2

2
/1

/1
8

2
0
2

2
/2

/1
8

2
0
2

2
/3

/1
8

2
0
2

2
/4

/1
8

深市换手率（%） 



行业周报 

- 16 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

5.3.3、短线突破 

短线突破，指向上有效突破 5、10、20 日均线。 

图表 37：A 股大消费短线突破个股（截至 2022/4/29） 

代码  名称  一级行业  二级行业  代码  名称  一级行业  二级行业  

002027.SZ 分众传媒 传媒 广告营销 603219.SH 富佳股份 家用电器 小家电 

603889.SH 新澳股份 纺织服饰 纺织制造 603355.SH 莱克电气 家用电器 小家电 

002327.SZ 富安娜 纺织服饰 服装家纺 605555.SH 德昌股份 家用电器 小家电 

002612.SZ 朗姿股份 纺织服饰 服装家纺 002891.SZ 中宠股份 农林牧渔 饲料 

600177.SH 雅戈尔 纺织服饰 服装家纺 600628.SH 新世界 商贸零售 一般零售 

000333.SZ 美的集团 家用电器 白色家电 600694.SH 大商股份 商贸零售 一般零售 

000921.SZ 海信家电 家用电器 白色家电 600738.SH 丽尚国潮 商贸零售 一般零售 

002677.SZ 浙江美大 家用电器 厨卫电器 600859.SH 王府井 商贸零售 一般零售 

300475.SZ 香农芯创 家用电器 家电零部件Ⅱ 601116.SH 三江购物 商贸零售 一般零售 

002032.SZ 苏泊尔 家用电器 小家电 601933.SH 永辉超市 商贸零售 一般零售 

002705.SZ 新宝股份 家用电器 小家电 603101.SH 汇嘉时代 商贸零售 一般零售 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

6、风险提示 

 疫情持续反复风险：若疫情持续扩散，大消费整体恢复可能延迟。 

 外部冲击风险：地缘政治、海外国家政策等外部事件冲击超预期可能对市
场带来负面影响。 

 市场波动风险：短期市场波动不确定性强，可能影响结论准确性。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，任何机构和个

人均不得以任何方式对本报告的任何部分制作任何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何

侵犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得

对本报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 

本报告中的信息、意见等均仅供参考，不作为或被视为出售及购买证券或其他投资标的邀请或要约。客户应当

考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报

告是用于服务具备专业知识的投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取

报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3 级(含 C3

级）的投资者使用；非国金证券 C3 级以上(含 C3 级）的投资者擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，

国金证券不承担相关法律责任。 

此报告仅限于中国大陆使用。 
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