
随着“双11”的临近，贵州茅台酒股份有限公司（以下简称“贵州茅台”）包括电商平台在内

的直销渠道进一步得以加强。截至11月5日15时，根据苏宁易购“双11”悟空榜显示，茅台暂居

白酒品类品牌销售额第一名，品牌销量第二名，53度飞天茅台位居商品销售额第一名。在其他

电商平台上，贵州茅台直销也广受消费者的欢迎。同时近日公布的贵州茅台三季度业绩也表

明，其直营布局初显成效。贵州茅台此前发布的2020年三季度数

据也显示，直销营收同比增长高达171.78%，但即便如此，由于供

需缺口仍大，对于多数零售渠道价格的控制仍未见起色。
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茅台直销营收增1.7倍 控价效果仍未显现

改革红利凸显 山西汾酒谋高端下江南

随着改革创新红利的不断释放，“汾老大”在步入百

亿阵营的同时，进一步稳固白酒行业领先地位。10月29

日，山西汾酒发布2020年三季报显示，今年1-9月，公司

实现营业收入约103.74亿元，同比增长13.05%；归属于

上市公司股东的净利润约24.61亿元，同比增长43.78%。

除了延续上半年高速增长势头外，青花汾酒30·复

兴版的上市也正式宣告山西汾酒进入复兴时代，持续加

码高端化布局。借势青花汾30复兴版，山西汾酒挥师南

下，在充分借鉴浙江长三角等先进发达地区成功经验的

基础上，从资源型地区综改大局出发，走出了一条改革发

展的新路径。

稳居百亿行列

行走于当代，山西汾酒交上满意改革答卷的同时，业

绩再次跑出新速度。根据财报显示，截至9月30日的三季

度，山西汾酒实现营业收入约34.75亿元，同比增长

25.15%；归属于上市公司股东的净利润约8.56亿元，同比

大增69.36%。在白酒行业逐步回暖的过程中，山西汾酒

盈利能力被进一步凸显。

纵观山西汾酒近两年财报数据，2019年全年山西汾

酒实现营业收入118.8亿元，营收规模首次突破百亿。

2020年，山西汾酒仅在前三季度便已突破百亿。可见，在

汾酒速度持续推进下，山西汾酒已稳居百亿阵营，“汾老

大”的品牌价值进一步凸显。

综合国金证券等9家机构研报来看，山西汾酒全年业

绩目标完成在望、盈利能力显著提升、全国化市场空间加

速扩大、中长期发展路径清晰。

持续扩容高端

事实上，作为山西汾酒核心增长引擎，青花汾、竹叶

青系列实现在中高端市场持续稳增。2020年三季报显

示，汾酒系列实现营收94.08亿元，同比增长17.76%。对

此，国金证券在研报中指出，汾酒三季度终端需求稳步恢

复，预计高端青花系列收入占比同增5%-7%，价格稳步

增长的同时，也带动毛利率显著提升。

业绩强势增长下，山西汾酒正式宣告进入复兴时代。

据悉，今年9月，“青花汾酒30·复兴版”于居庸关长城正

式发布，将山西汾酒核心战略产品价格定位拉至千元以

上，并进一步夯实青花汾系列产品策略中“抓中间带两

头”的中间力量。

在长城之巅，汾酒党委书记、董事长李秋喜正式宣

布，经过三年改革，汾酒的发展势能空前集聚，发展活力

持续释放，全面复兴的征程已然来临。山西汾酒将沿用10

年的战略定位更改为“中国酒魂、活态为魂”，通过不断活

化、活用历史文化不断丰富汾酒的文化内涵，提高品牌在

国内外品质知名度，并以文化为基础向高端进攻。

重金谋划南下

除了加码高端市场，山西汾酒在省外市场延续扩张，

全国化进程加速。根据财报显示，省外市场实现营收

56.53亿元，占比总营收55%。截至报告期末，山西汾酒全

国经销商数量达2825家，对比年初增加经销商数量336

家，主要系汾酒、杏花村系列酒省外经销商增加及竹叶青

酒经销商增加。

据悉，为进一步推进省外规模型市场的营销突破，山

西汾酒加码在长三角重点市场的资源配置和品牌传播。

值得关注的是，仅在一个月内，山西汾酒竹叶青便拿下两

个亿元大单。10月9日，竹叶青酒在广州举办的新品上市

会现场签约1亿元；26日，竹叶青再次与浙江物产中大鸿

泰投资公司签订了总额达1亿元的合作项目。

方正证券认为，公司通过扩大招商和结构调整实现

省外占比进一步提升，长三角、珠三角等长江以南地区

业绩增幅明显，区域拓展成为公司规模增长的主要引擎

之一。

北京商报讯（记者 赵述评 翟枫瑞）针对百
威亚太中国事业部（以下简称“百威中国”）否

认运营红牛安奈吉的消息，北京商报记者11月

5日向百威中国发去采访函，截至发稿，企业并

未给予回复。据了解，该事情的起因是，近日有

消息称百威中国或将销售红牛安奈吉。泰国天

丝或将红牛安奈吉在“福建、浙江、广东”三省的

市场运营权交给百威中国。

北京商报记者通过天眼查平台发现，红牛

维他命饮料有限公司的实际控制人目前依然是

红牛维他命饮料（泰国）有限公司，占股比例为

88%；英特生物制药控股有限公司占股比例为

7%；环球市场控股有限公司占股比例为4%。从

天眼查显示的信息来看，红牛维他命饮料有限

公司的实际控股股东目前并未发生变化。

业内人士表示，若此次合作属实，对于双方

来说，都可从中获利。百威中国在中国市场深耕

多年，在国内市场有较强的销售和渠道能力。泰

国天丝看中了百威中国在南方市场的分销能

力，可以覆盖南方市场。而对于百威中国而言，

从三季报来看，业绩已显露出疲软态势，需要新

的业务注入。百威中国欲借助功能饮料的利润，

实现业绩的增长。

据百威亚太三季报显示，今年前三季度，百

威亚太实现营业收入43.98亿美元，与去年同期

相比下降14.8%；股东应占溢利为5.01亿美元，

与去年同期相比下降41.27%；总销量达662.71

万千升，与去年同期相比下降14%。值得注意的

是，百威亚太今年前三季度在中国市场的业绩

也出现下滑。据财报显示，百威亚太在中国市场

收入下降13.5%，销量下降11.9%，每百升收入

下降1.8%。通过数据不难发现，百威亚太今年前

三季度业绩并不理想。在营收、净利较去年同期

均出现大幅下滑的同时，中国市场也不理想。

事实上，对于百威中国运营功能饮料一事，

部分业内人士并不看好。泰国天丝运营红牛安

奈吉多年，但业绩并不理想。百威亚太运营后，

对于自身的业绩来说，可能并不能实现扭亏为

盈。而百威中国作为啤酒公司，对于功能饮料的

运营毫无经验。其次，安奈吉最大的问题在于口

感并不被消费者接受。

中国食品产业分析师朱丹蓬则进一步表

示，百威亚太运营功能饮料，也是希望借助功能

饮料市场，来提高自己的业绩。但综合来看，泰

国天丝自身运营存在问题，同时，红牛安奈吉自

身并不被消费者所接受。在这种情况下，泰国天

丝将红牛安奈吉交给百威中国来运营，效果也

并不会显著。

百威中国否认运营红牛安奈吉

直营初现成效

10月25日，贵州茅台发布的今年前三

季度业绩数据显示，今年前三季度营收、净

利依然实现双位数增长。其中，实现营收

672.15亿元，同比增长10.31%；净利润为

338.27亿元，同比增长11.07%。酒类营销专

家肖竹青对此表示，品牌业绩增长体现了

疫情后期消费信心在恢复。

值得注意的是，贵州茅台实施的直营

手段，在今年也初见成效。据公告显示，今

年前三季度，贵州茅台茅台酒实现营收

601.45亿元，同比增长11.73%；系列酒实

现营收70亿元，与去年同期基本持平。贵

州茅台今年前三季度在销售渠道方面，直

销实现营收84.33亿元，与去年同期相比

增长171.78%。直销渠道的大幅增长，主要

原因是贵州茅台从去年开始进行的渠道

调整。自去年以来，贵州茅台加大直营力

度，在严格控价的同时，希望打击黄牛炒

货行为。

北京商报记者查阅资料了解到，截至

11月5日，贵州茅台股价为1721.9元/股，总

市值达到2.2万亿元。值得注意的是，贵州

茅台从今年初开盘的1110.98元/股发展至

今，股价涨幅高达54.99%，最高股价更是

达到1828元/股。事实上，贵州茅台近五年

股价的涨幅已经达到955.72%。

带动酱酒热潮

贵州茅台业绩与资本市场的双增长，

近年来推高了酱酒的消费热潮，这种热潮

也反过来继续为茅台添火。同时，随着消费

不断升级，“少喝酒，喝好酒”理念越来越受

到消费者认可，酱酒市场出现发展良机。

公开数据显示，2019年，我国酱香型白

酒产能约为55万千升，完成销售收入1350

亿元左右，同比增长约22.7%，行业占比约

20%；实现利润约550亿元，同比增长约

22%，行业占比约38%。以全国白酒行业7%

的产能，实现了21.3%的销售收入和42.7%

的利润。肖竹青表示，中国白酒市场在2019

年增长4.7%，主要来自酱酒增长带来的贡

献，其他香型白酒发展滞涨，市场表现不佳，

酱香型白酒已成为名副其实的“黄金产业”。

在业内看来，贵州茅台作为酱酒市场

的龙头企业，发展至今已不仅仅是消费品，

同时也具备投资属性。部分消费者在接受

北京商报记者采访时表示，飞天茅台虽然

价格高，但逢年过节与亲朋好友聚会时拿

出来还是很有面子，而且就算不是自己饮

用的话，留作收藏明年也可以涨价。

肖竹青表示，茅台酒发展至今，已经成

为一个接待级别、礼尚往来的载体，价格一

路飙升反而会让消费者更有意愿购买。茅

台酒基本上是自饮消费和商务消费在支撑

的，这种供不应求的局面，属于需求刚性。

扩产难补供需缺口

但是，贵州茅台的直销营收增长并未

能立即影响终端价格，茅台一瓶难求的主

因仍是每年产量有限，如今的价格已经是

五年前的3倍多。

飞天茅台2015年出厂价为819元/瓶，

零售价不低于850元/ 瓶；2016年上半年，

零售价在880-1000元/瓶左右，到下半年

价格上涨一度突破1100元/瓶；2017年底，

飞天茅台零售价突破1800元/瓶；2018年，

一瓶飞天茅台的终端指导价已为1499元/

瓶，零售价2000多元。2019年，茅台拓展了

商超、电商等直销渠道，但到2020年，飞天

茅台的零售价仍继续增长到2800元/瓶左

右。至此，飞天茅台的终端市场价格已经增

长超200%。

飞天茅台供需缺口是否能在未来的扩

产中有所缓解？茅台集团刚刚在2021年度

生产质量大会上表示，今年茅台酒基酒产

量约为5.02万吨，与2019年相比，产量增长

了0.6%。对于2021年的产量，茅台集团表

示，明年茅台酒基酒产能目标为5.53万吨，

系列酒产量目标为2.9万吨。在提高产量的

同时，今年10月17日，茅台新建的18栋制

酒生产房也全面投产。据了解，此次新投产

的18栋制酒生产房投产后，预计每年可新

增产能5200吨。

肖竹青表示，虽然茅台在今年扩大了

产量，但茅台酒的平均生产周期为五年。

在扩产后，需要用五年的时间才会出厂

销售。这就意味着，今年投产生产的基酒

在五年以后才能进入市场，五年后才能

正式进入供应链。所以在这五年的时间

里，市场上的茅台酒依然会呈现出供不

应求的状态。

此外，由于资本市场的表现，也让众多

消费者认为茅台股价虚高，存在泡沫。对

此，白酒营销专家蔡学飞表示，由于茅台在

消费品领域作为高端社交礼品具有不可替

代性，加上茅台本身持续走强的金融属性，

考虑到中国庞大的消费市场，从需求端来

看率，茅台不存在虚高的问题。

北京商报记者 赵述评 翟枫瑞

注销公告
中国国际贸易促进委员会投资促进中心公司（统一社会信用

代码：911100007178397780）经股东会决议，拟向公司登记机关
申请注销，成立清算组，清算组组长由财务部主任孙久春担任，副
组长由投促中心主任郭刚担任，成员由人事部戴高生、财务部刘
清兵、资管中心赵晨超、投促中心白雪曼组成。请债权债务人于见
报之日起45日内向本公司清算组申报债权，特此公告。

2020年11月05日

贵州茅台直销渠道营收情况 （单位：亿元）

营业收入

2019年 2020年上半年 2020年前三季度

72.49

51.53

84.33

65.65% 221.63% 171.78%

同比增长


