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1. 行业估值触底，配置性价比高

 

1.1 业绩稳健，估值触底

取申万啤酒行业指数，本轮下行周期自 2020年底开始，行业 PE持续走低，目前

估值水平类比于 2012年底。龙头啤酒企业对应的 2024年估值在 21倍左右，青岛啤

酒约 20.72倍，港股龙头华润啤酒对应 15.86倍，板块估值底部或已确认。

图表1：2008 年-至今我国申万啤酒指数 PE 变动

 

 资料来源：iFinD 

 

 图表2：国内龙头啤酒企业对应的 2024 年估值在 21 倍左右

 

 资料来源：Wind 一致预期（以 2024年 3月 6 日收盘价） 

但值得关注的是，从业绩角度看，主要啤酒企业业绩表现稳定，归母净利润同比

增速能够维持正增长。取 2018年至今数据，主要啤酒企业正常情况下能够维持增长，
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