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——食品饮料板块 9 月行情跟踪  
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食品饮料相对沪深 300 指数表现 
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投资要点： 

⚫ 2024 年 9 月，食品饮料板块上涨 24.62%，板块强势反弹。多数子板块的反弹幅

度超过 20%，其中，预加工食品、休闲食品等前期跌幅过大的子板块反弹幅度大

于其它，分别反弹性上涨 26.54%和 28.63%。2024 年 1 至 9 月，食品饮料板块累

计上涨 5.67%，其中肉制品、白酒、啤酒、软饮料、乳品和调味品等子板块录得

上涨。 

⚫ 9 月消费强势反弹，但累计来看周期和资源行业的表现仍较好。2024 年 1 至 9

月，累计涨幅靠前的一级行业包括非银金融、银行、家电、煤炭、通信、石油

石化、有色金属、公用事业、交通运输、汽车、电子、电力设备、房地产等，

多数仍属于周期类和资源类行业。 

⚫ 食品饮料板块的估值触底上行。根据 IFIND 的数据，截至 2024 年 9 月 30 日，

食品饮料板块的静态市盈率为 20.46 倍，较上月的 13.02 倍显著上行。截至 9

月 30 日，在 31 个一级行业中，食品饮料板块的估值低于 15 个行业，高于 15

个行业，经历 9 月反弹板块估值从行业中的后十位升至中游位置。 

⚫ 2024 年 9 月，食品饮料板块个股的市场表现普遍较好。根据 IFIND 的数据，在

127 个上市公司中，录得上涨的个股有 126 个，录得下跌个股 1 个；个股的上涨

比例 99.21%，下跌比例达到 0.79%。其中，涨幅大于 30%（包括 30%）的个股有

32 个，占比 25.2%；涨幅大于 20%（包括 20%）的个股有 48 个，占比 37.8%。上

述个股合计占比 63%。 

⚫ 2024 年 9 月，河南省食品饮料上市公司的股价普遍上涨。其中，千味央厨、仲

景食品和华英农业的股价分别上涨 29.38%、27.07%和 26.58%，三家公司分别隶

属预制食品、复合调味品和农产品加工行业，2024 年上半年的营收和净利润均

呈现良好的增长。同期，双汇发展和三全食品的股价分别上涨 16.67%、16.89%，

也有较好的表现。截至 9 月 30 日，千味央厨、仲景食品的股价估值为 23.8 倍

和 25.9 倍，略高于同期食品饮料整体的估值。双汇发展、三全食品作为充分发

展的成熟型公司，分别录得估值 18.58 倍和 14.37 倍。 

⚫ 投资策略：我们推荐关注板块：保健品、软饮料、烘焙、零食及其它酒；此外，

受益于糖蜜价格持续下跌，酵母加工利润将大幅修复，推荐关注酵母板块；关

注由降息预期主导的白酒板块反弹；最后，关注猪价反弹带来的肉制品基本面

改善。2024年 10 月份股票投资组合中：零食板块推荐劲仔食品；预制菜推荐千

味央厨；烘焙推荐立高食品；酵母板块推荐安琪酵母；保健品推荐仙乐健康；

复调板块推荐仲景食品；白酒板块推荐今世缘。 

⚫ 风险提示：此轮反弹的基础是货币政策的切换，而非经济基本面的实质性改善，

因而板块的反弹行情较为受限，需要注意行情掉头的市场风险。此外，居民收

入和国内市场消费修复不及预期，导致销售进一步下滑；海外市场订单不及预

期，导致企业出口增长放缓；上半年毛利率普涨，主要是成本下行的结果而非

内生原因，因而需要关注原料价格回涨的风险。 
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1. 食品饮料板块市场表现 

2024 年 9 月，食品饮料板块上涨 24.62%，板块强势反弹。多数子板块的反弹幅度超过

20%，其中，预加工食品、休闲食品等前期跌幅过大的子板块反弹幅度大于其它，分别反弹性

上涨 26.54%和 28.63%。同期，沪深 300 上涨 23.06%，食品饮料板块跑赢大盘，板块反弹幅

度大于市场整体。 

2024 年 1 至 9 月，食品饮料板块累计上涨 5.67%，其中肉制品、白酒、啤酒、软饮料、

乳品和调味品等子板块录得上涨。2024 年 1 至 9，食品饮料板块累计上涨 5.67%：肉制品、白

酒、啤酒、软饮料、乳品、调味品和零食等子板块分别累计上涨 1.91%、3.68%、14.82%、32.96%、

8.23%、18.33%和 2.12%，其中啤酒、软饮料和调味品子板块的累计涨幅相对较大。1 至 9 月，

沪深 300 指数累计上涨 18.65%，食品饮料板块跑输大盘。 

图表 1：2024 年 9 月（左图）及 1-9 月（右图）食品饮料板块涨跌幅（%） 

  

资料来源：中原证券研究所  IFIND 

注：板块涨跌幅由流通市值加权平均口径计算，下同。 

 

跟随国内货币政策趋于积极，9 月份食品饮料板块强势反弹。2024 年以来，食品饮料板块

以下跌为主，跌多涨少。其中，1、2、3、4、5、6、7 和 8 月份分别上涨-9.71%、9.27%、1.90%、

1.04%、-3.73%、-10%、-2%和-1.3%。2 月板块反弹主要是对 1 月超跌的补偿，之后 3 月和 4

月呈震荡之势，6 月份在茅台批价下跌的拖累下再次大幅走弱，7 月份延续弱势但跌幅收窄，8

月份跌势进一步趋缓。9 月，跟随货币政策转向板块录得强势反弹。 
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图表 2：食品饮料板块各月份涨跌情况（涨跌幅：%） 

 

资料来源：中原证券研究所  IFIND 

9月消费强势反弹，但累计来看周期和资源行业的表现仍较好。2024年 9月，在积极政策

的引领下，一级行业全部录得正增长，其中计算机、房地产、非银金融、传媒、美容护理、电

力设备、社会服务、商贸零售、综合、通信、食品饮料等行业反弹幅度排名靠前。由于消费前

期跌幅较大，此轮反弹表现相对显著。2024年 1至 9月，累计涨幅靠前的一级行业包括非银金

融、银行、家电、煤炭、通信、石油石化、有色金属、公用事业、交通运输、汽车、电子、电

力设备、房地产等，多数仍属于周期类和资源类行业。 

图表 3：2024年 9月一级行业市场涨跌幅（%） 图表 4：2024年 1至 9月一级行业市场涨跌幅（%） 

  

资料来源：中原证券研究所 IFIND 
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2. 食品饮料板块估值 

食品饮料板块的估值触底上行。根据 IFIND的数据，截至 2024 年 9月 30日，食品饮料板

块的静态市盈率为 20.46倍，较上月的 13.02倍显著上行。根据 IFIND的数据统计，截至 9月

30日，食品饮料板块的估值 20.46倍，较 2020年高点下降 59.46%，但相比前期的估值低位显

著抬升。截至 9 月 30 日，在 31 个一级行业中，食品饮料板块的估值低于 15 个行业，高于 15

个行业，经历 9月反弹板块估值从行业中的后十位升至中游位置。 

图表 5：食品饮料板块的估值（倍；截至 2024年 9月 30日） 

 

资料来源：中原证券研究所  IFIND 

 

图表 6：食品饮料板块的时间序列估值（倍） 

 

资料来源：中原证券研究所  IFIND 
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图表 7：市场一级行业估值比较（截至 2024 年 9 月 30 日） 

 

资料来源：中原证券研究所  IFIND 
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3. 食品饮料板块的个股表现 

2024年 9月，食品饮料板块个股的市场表现普遍较好。根据 IFIND的数据，在 127个上市

公司中，录得上涨的个股有 126个，录得下跌个股 1个；个股的上涨比例 99.21%，下跌比例达

到 0.79%。其中，涨幅大于 30%（包括 30%）的个股有 32个，占比 25.2%；涨幅大于 20%（包括

20%）的个股有 48 个，占比 37.8%。上述个股合计占比 63%。 

图表 8：食品饮料个股涨跌表现（涨跌幅%；2024 年 9 月） 

 

资料来源：中原证券研究所  IFIND   

4. 河南省上市公司动态 

4.1. 股价表现 

2024年 9月，河南省食品饮料上市公司的股价普遍上涨。其中，千味央厨、仲景食品和华

英农业的股价分别上涨 29.38%、27.07%和 26.58%，三家公司分别隶属预制食品、复合调味品和

农产品加工行业，2024年上半年的营收和净利润均呈现良好的增长。此轮板块反弹，相比其它

河南省上市公司，三家公司的股价涨幅相对较大。同期，双汇发展和三全食品的股价分别上涨

16.67%、16.89%，也有较好的表现。 

市场给予千味央厨和仲景食品相对较高的估值。截至 9 月 30 日，千味央厨、仲景食品的

股价估值为 23.8倍和 25.9倍，略高于同期食品饮料整体的估值。2024年以来，两家公司呈现

出良好的增长能力，因而市场给予公司较高的估值。此外，双汇发展、三全食品作为充分发展

的成熟型公司，分别录得估值 18.58倍和 14.37倍。 
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图表 9：河南省上市公司股价表现（涨跌幅；%） 

 

资料来源：中原证券研究所  IFIND 

 

图表 10：河南省上市公司估值 

 

资料来源：中原证券研究所  IFIND 
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4.2. 经营业绩 

2024年上半年，河南省食品饮料上市公司的经营业绩如下： 

双汇发展在收入、利润、纳税以及分红规模方面遥遥领先：上半年，公司缴纳所得税 8.22

亿元，兑现现金分红 47.12亿元。但是由于猪价长期下跌，公司的收入和利润同比分别下降了

9.34%和 19.05%。 

三全食品和华英农业位居收入规模的第二梯队，上半年分别营收36.65亿元和21.78亿元，

其中华英农业的收入和净利润分别增长 45.99%和 33.42%，是增长较快的企业。 

千味央厨、仲景食品和好想你规模上位居第三梯队，上半年分别录得收入 8.92、5.38 和

8.16亿元。其中，仲景食品和好想你的收入增长较快，千味央厨受到餐饮消费低迷的影响营收

增长放缓。 

就研发而言，千味央厨、三全食品、仲景食品三家公司的研发费用增长较快，在产品开放

和新领域探索方面走在同类企业前面。 

就业绩增长而言，仲景食品和华英农业上半年的表现较好，无论收入和利润都取得了良好

的增长。 

就现金分红而言，双汇发展、三全食品和好想你等成熟型企业的分红体量较大，上半年分

别兑现现金分红 47.12、4.4和 4.4亿元。相对来讲，成长型企业如千味央厨和仲景食品的分红

体量较小。 

图表 11：河南省食品饮料上市公司 20241H 经营业绩汇总 

 

营业总收入

（20241H；亿

元） 
 

利润总额 

（20241H；亿

元） 

所得税 

（20241H；亿

元） 

归属于母公

司所有者的

净利润 

（20241H；亿

元） 

现金分红总

额 

（20241H；亿

元） 

同比增长：营

业总收入

（20241H；%） 

同比增长：归

属母公司股

东的净利润

（20241H；%） 

同比增长：研

发费用

（20241H；%） 

千味央厨 8.92  0.76  0.17  0.59  0.19  4.87  6.14  31.41  

三全食品 36.65  4.32  0.99  3.33  4.40  -4.91  -23.75  21.80  

双汇发展 276.72  31.53  8.22  22.96  47.12  -9.34  -19.05  9.02  

仲景食品 5.38  1.15  0.15  1.00  1.00  16.98  11.93  44.61  

好想你 8.16  -0.38  -0.01  -0.36  4.40  16.44  -98.73  -27.71  

华英农业 21.78  0.66  0.08  0.18  0.00  45.99  33.42  -37.23  

资料来源：IFIND 中原证券研究所 

 

4.3. 新闻动态 

2024 年 9月 25日，2024年河南省暨新乡市食品安全宣传周活动启动仪式在新乡市举行。

本届食品安全宣传周的主题是“诚信尚俭 共享食安”。副省长、省政府食品安全委员会副主任

孙运锋出席并宣布宣传周活动正式启动。启动仪式由省政府副秘书长王晓伟主持。 省政府食
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安办副主任、省市场监管局党组成员、副局长王建防在启动仪式上致辞。他指出，省委、省政

府历来高度重视食品安全工作，始终把食品安全作为重大的政治任务来抓，全省上下坚持以“四

个最严”为遵循，深化食品安全省建设，开展系列治理行动，牢牢守住安全底线，全省食品安

全形势稳中向好。全省食品安全评价性抽检合格率连续 5年保持在 99%以上，2023年食品安全

群众满意度 84.26分、持续保持在满意层级；连续两年在国家食品安全考核中获得 A级等次，

受到国务院食安委的通报表扬。（资料来源：2024年 9月 26日，食品安全协调处） 

2024 年河南省绿色食品主题宣传对接活动于 9 月 26 日至 28 日在郑州市文博广场隆重举

办。本次活动由河南省农业农村厅、郑州市人民政府联合主办，旨在展示河南省绿色食品产业

发展的丰硕成果，推动绿色食品的普及与产销对接，促进农业绿色可持续发展。（资料来源：2024

年 9月 29日，南阳市农业农村发展服务中心） 

5. 投资策略及风险提示 

5.1. 投资策略 

2023 年以来，保健品、软饮料、烘焙等活跃的新兴市场录得较好的销售增长，成为 2023

年的基本面亮点以及民生消费的动向指南，而白酒收入增长仍保持强劲。2018年以来，市场竞

争普遍加剧、企业毛利率持续下滑，在这种情况下上市公司的股东盈利却不断大幅上升，2023

年净利润率继而升至 20.51%。我们认为，在存量市场博弈阶段，收缩各项费用支出、增厚股东

回报的经营策略显示出了良好的效果。2023年，保健品、啤酒、其它酒、软饮料、零食、烘焙

和熟食等民生品类的市场周转效率提升明显，显示出基础消费市场的活力正在恢复。 

2024年，基于新兴品类的市场创新活力，我们推荐关注板块：保健品、软饮料、烘焙、零

食及其它酒；此外，受益于糖蜜价格持续下跌，酵母加工利润将大幅修复，推荐关注酵母板块；

关注由降息预期主导的白酒板块反弹；最后，关注猪价反弹带来的肉制品基本面改善。 

5.2. 股票组合 

2024 年 10 月份股票投资组合中：零食板块推荐劲仔食品；预制菜推荐千味央厨；烘焙推

荐立高食品；酵母板块推荐安琪酵母；保健品推荐仙乐健康；复调板块推荐仲景食品；白酒板

块推荐今世缘。 

图表 11：食品饮料行业重点投资标的（2024年 10月投资组合）  

公司 
总股本 

（亿股） 

流通股本

（亿股） 

股价 ROE 

（2022） 

EPS PE 投资评级 

（元/股） 2024E 2025E 2024E 2025E  

劲仔食品 4.51  3.04  12.74  18.43  0.48  0.66  0.85  4.51  增持 

立高食品 1.69  1.17  31.81  3.18  0.43  1.58  1.95  1.69  增持 

千味央厨 0.99  0.98  29.26  11.80  1.58  1.51  1.80  0.99  增持 

安琪酵母 8.69  8.55  33.96  13.14  1.47  1.58  1.81  8.69  增持 

仙乐健康 2.36  1.94  26.85  11.04  1.56  1.76  2.17  2.36  增持 

仲景食品 1.46  1.24  26.85  10.50  1.72  1.52  1.77  1.46  增持 

今世缘 12.55  12.55  46.85  25.76  2.52  3.03  3.66  12.55  增持 



第10页 / 共11页 

 

食品饮料 
   

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

  资料来源：中原证券研究所 IFIND 

2024.9.30 日收盘价 

 

5.3. 风险提示 

此轮反弹的基础是货币政策的切换，而非经济基本面的实质性改善，因而板块的反弹行情

较为受限，需要注意行情掉头的市场风险。此外，居民收入和国内市场消费修复不及预期，导

致销售进一步下滑；海外市场订单不及预期，导致企业出口增长放缓；上半年毛利率普涨，主

要是成本下行的结果而非内生原因，因而需要关注原料价格回涨的风险。 
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