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古井贡酒扛大旗 徽酒能否重回巅峰

中高端发力 汾酒营收破百亿迎首季开门红精酿也推高端产品 国内啤酒行业奔赴多样化

一则开门红业绩公告的发布，山西汾酒股价应声

飞涨。4月12日，山西汾酒盘中涨停，收盘价252.81元/

股，总市值3085亿元。不断更新的股吧讨论，则暗示着

股民们因此欢呼不已。山西汾酒公告显示，2022年一

季度，公司预计实现营业总收入约105亿元，同比增长

约43%。一季度实现营收破百亿的成绩，山西汾酒的

亮眼业绩立刻成为业界焦点。

业内人士指出，一季度主要白酒企业的业绩表现

都非常不错，而山西汾酒在新董事长的带动下更加突

出。特别是山西汾酒传统销售市场的需求旺盛，支撑

了汾酒营收的加速增长。

新帅首份成绩单出炉

作为清香型白酒的典型代表，山西汾酒一直备受

业界关注。值得一提的是，单季度实现营收超百亿不

仅是山西汾酒的成绩，更是山西汾酒新任董事长袁清

茂上任的首份成绩单。

公告显示，2021年，山西汾酒实现营业总收入约

199.71亿元，同比增长42.75%；实现归属于上市公司

股东的净利润约53.14亿元，同比增长72.56%；实现基

本每股收益约4.37元，同比增加72.51%。此外，2022年

一季度，山西汾酒实现营业总收入约105亿元，同比增

长约43%；预计实现归属于上市公司股东的净利润约

37亿元，同比增长约70%。

相较于2021年全年业绩，山西汾酒一季度的业绩

令更多业内外人士关注。105亿元，已经超过山西汾酒

2021年全年营收的一半，更成为了山西汾酒历史的最

好水平。此外，已经发布的企业公告显示，山西汾酒这

一数据处于前列。

业内人士指出，无论从市值、营收还是净利润等

方面来看，山西汾酒都处于白酒行业的头部位置。而

单季度破百亿后，在袁清茂率领下的山西汾酒势必将

趁势加强“进攻”，寻求业绩、净利润等方面的新突破。

中高端涨势强劲

明已经进入白酒淡季，但山西汾酒依旧实现火红

业绩。百亿营收背后，次高端产品功不可没。

对于业绩增长，山西汾酒表示，青花汾酒系列

等中高端产品实现大幅增长，顺利实现了“开门

红”。此外，2022年一季度，公司灵活调整营销政策，

多措并举，做好疫情防控的同时，积极有序开展生

产经营活动。

国海证券研报指出，山西汾酒是为数不多能够在

次高端、中高端及百元价格以下光瓶酒等各价位均形

成较大体量的酒企。随着青花势能持续释放，产品结

构升级将成为未来的主要看点。

纵观山西汾酒产品结构不难发现，在众多白酒企

业中，山西汾酒实现了青花挑大梁、腰部不弱和玻汾

在光瓶酒中稳固的地位。此外，在千元价格带，汾酒也

布局了青花汾酒30复兴版的战略级单品。

值得一提的事，就在前不久的汾酒职工代表大会

上，袁清茂指出，2022年，汾酒将以“全方位推动高质

量发展”为主题，以深化改革为动力，以提质增效为目

标。持续完善汾酒、竹叶青、杏花村等品牌的市场战略

布局，夯实市场发展基础，积极拓展清香版图。

增产能助发展

实现百亿营收，其实是山西汾酒的第一步。

2021年经销商大会上，汾酒集团就明确提出，

“十四五”晋身行业第一阵营”及“三分天下有其

一”。有业内人士表示，一季度实现如此佳绩，这是在

袁清茂的带领下，山西汾酒打响冲刺行业三甲的“第

一枪”。

据了解，实现季度百亿营收的同时，山西汾酒还

在扩产高质量原酒。

2022年3月中旬，山西汾酒披露“汾酒2030技改

原酒产储能扩建项目（一期）”公告，拟投资91亿元建

设原酒产储能扩建项目。项目建成后，山西汾酒预计

将新增年产原酒5.1万吨，新增原酒储能13.44万吨。

业内人士分析指出，在“汾酒2030技改原酒产储

能扩建项目（一期）”投产后，汾酒的产能将在2020年

的基础上扩大至15万吨左右，储能也将有较大幅度提

升，这也将为汾酒业绩实现进一步增长提供助力。此

外，新领导班子的上任更是山西汾酒冲向行业前三的

动力之一。

对于山西汾酒冲击行业前三的目标，业内人士表

示，山西汾酒与洋河股份长期竞争白酒市场第三的位

置，彼此一直交替占据着季军的地位。山西汾酒需要

加大品牌形象的提升，不断沿着年份酒和青花瓷的产

品线继续提升收益空间，兼顾市场排名与业绩结构的

合理性。

两极分化

在白酒行业，“西不入川，东不入皖”的

说法由来已久。《2021年中国白酒消费洞察

白皮书》显示，从饮用白酒渗透率、人均白酒

饮用量以及白酒饮用频率三个维度综合考

评，安徽省“饮酒力”位列全国第三。

随着白酒市场竞争的不断加剧，白酒行

业“马太效应”也愈发明显，安徽省内4家白酒企

业也难以幸免。安徽龙头企业古井贡酒业绩持

续增长，而金种子酒业绩却再次由盈转亏。

北京商报记者梳理企业发布的2021

年业绩快报了解到，古井贡酒、口子窖、迎

驾贡酒实现营收分别为132.71亿元、50.29

亿元、45.77亿元，实现净利润分别为22.91

亿元、17.27亿元、13.80亿元。而金种子酒

2021年预计净利润为亏损1.55亿-1.85亿

元。从数据不难发现，安徽省龙头企业古井

贡酒在业绩稳步增长的同时，也再次巩固

了“百亿”的地位，而金种子酒的净利润却

依然在盈利与亏损之间反复横跳。

业内人士分析，随着白酒市场竞争的

加剧，强者越强，弱者淘汰，或是中国白酒

市场未来的发展趋势。对于区域型酒企而

言，未来的发展将会举步维艰。一方面要承

受省外品牌的渗透，另一方面还要承受省

内其他品牌的挤压。

对于进一步布局全国市场，北京商报记者

致电古井贡酒，截至发稿，企业并未给予回复。

在此背景下，安徽省经济和信息化厅

发布的《安徽省“十四五”食品工业发展规

划》显示，“十四五”期间，安徽省将不断优

化白酒产业布局，持续推动白酒技术升级、

产品升级、品牌升级、产业升级，全方位提

升白酒产业核心竞争力。

内忧外患

对于区域型白酒而言，布局全国化市

场已经是老生常谈。随着白酒市场竞争的

不断加剧，安徽省在省内市场受到诸多名

优酒企侵蚀的同时，市场外拓也并不理

想。除古井贡酒基本市场泛全国化布局

外，金种子酒则还在为净利润实现扭亏为

盈挣扎。

据了解，安徽省2022年白酒整体容量

约在350亿元左右，其中高端价位带约40

亿元，主要产品以飞天茅台、第八代五粮

液、国窖1573、青花郎等全国性名优酒企

产品为主；次高端价格约有50亿元，除古

20、口子窖20、迎驾生态洞藏洞16、洞20等

徽酒品牌外，还有梦6+、剑南春、泸州老窖

特曲等企业产品。

北京商报记者通过企业历年财报注意

到，2018-2020年，金种子酒营收分别为

13.15亿元、9.14亿元、10.38亿元，净利润分

别为1.02亿元、-2.04亿元、6940.61万元。

省内市场营收分别为10.58亿元、8.1亿元、

9.35亿元，省外市场实现营收分别为1.49亿

元、9100.36万元、8836.43万元。从数据来

看，金种子酒在营收、净利润反复大幅波动

的同时，省外市场销售收入更是出现了连

续三年下滑。

反观古井贡酒，2018-2020年，华中地

区实现营收分别为78.67亿元、93.27亿元、

90.16亿元，华北地区实现营收分别为4.37

亿元、5.57亿元、6.93亿元，华南地区实现营

收分别为3.68亿元、5.21亿元、5.8亿元。古

井贡酒作为安徽省的白酒龙头企业，目前

基本完成泛全国化布局，成功跻身白酒“百

亿俱乐部”。

白酒行业资深人士向北京商报记者表

示，从安徽省内4家白酒上市企业的业绩数

据不难发现，安徽省内白酒的竞争也在不断

加剧。从省内市场来看，古井贡酒一家独大，

其他品牌处于相互竞争状态。而从白酒市场

来看，除了贵州茅台和五粮液强势品牌外，大

多数品牌都在存量市场下竞争，品牌间的竞

争进一步加大，市场竞争进一步加剧。

另寻出路

事实上，安徽省白酒龙头企业古井贡

酒作为老名酒，具有一定的品牌优势。古井

贡酒近年来通过加快“全国化、次高端”的

推进速度，初步实现泛全国化布局，也让企

业成功迈入“百亿俱乐部”。

值得注意的是，面对区域白酒发展的

劣势，徽酒也在不断寻求新的突破方式。去

年9月，古井贡酒完成对珍藏酒业的投资，

跨香型入局酱酒市场。值得注意的是，古井

贡酒并非首次跨香型收购酒企。2020年

底，古井贡酒收购安徽明光酒业有限公司

60%股权。2016年，古井贡酒以8.16亿元收

购黄鹤楼酒业有限公司51%股权。

除古井贡酒外，口子窖在2021年与元

气森林展开“中国传统白酒+气泡果汁”的

跨界合作，迎驾贡酒也在2020年与劲舞团

异业合作，推出联名款“劲舞炫酒”。

中国食品产业分析师朱丹蓬表示，区

域白酒在未来发展中，应该聚焦核心市场、

渠道、品质和消费人群，只有这样才能保证

企业的生存空间和发展机会。从古井贡酒

的品牌、体系、客户和团队等角度来看，目

前并不足以支撑起古井贡酒的全国化战

略。从酱酒市场的周期来看，古井贡酒入

局，时间稍显落后。结合古井贡酒自身的情

况来看，不论从增长力度还是体量来说，很

难实现跳跃式增长。

业内人士称，古井贡酒在成功迈入“百

亿俱乐部”后，也迎来了新的业绩目标。从

去年业绩来看，想要突破200亿元大关，仍

有一定困难。古井贡酒作为区域型白酒企

业，摆在面前最大的问题就是全国化和高

端化。 北京商报记者刘一博翟枫瑞

气温不断攀高，啤酒旺季临近，有关啤酒的话题

热度渐升。4月14日，北京商报记者在电商平台发现，

本土精酿啤酒品牌悄然推出高端产品。无独有偶，

此前国内主流啤酒品牌也曾相继布局高端产品。一

时间，国内啤酒品牌对高端啤酒赛道虎视眈眈。

香颂资本执行董事沈萌指出，因成本上涨侵蚀企

业收益空间，为缓解运营压力，啤酒品牌都选择推出

高价产品来提升收益率。

精酿悄然布局

北京商报记者在淘宝电商平台发现，本土精酿啤

酒品牌辛巴赫精酿推出一款“巅峰精酿”产品，售价

500元/瓶，净含量1.5L、酒精度≥10.0%vol。另一本土

精酿品牌小本谷精酿则推出7.2度美式帝国ipa手工精

酿鲜啤产品，售价198元/瓶，净含量1.5L。

辛巴赫销售公司品牌部经理李丽宁对北京商报

记者表示，巅峰精酿产品于2021年2月推出，该产品为

辛巴赫精酿推出的限量产品“桶贮9号”系列，消费者

多用于礼赠。未来辛巴赫会不断推出高端产品来丰

富产品矩阵、继续巩固高端啤酒品牌的定位。

事实上，华润雪花、青岛啤酒此前也均推出过高端

产品。一时间，高端啤酒赛道售价500元以上的啤酒产品

愈发丰富，单瓶价格超百元的啤酒产品更是层出不穷。

沈萌表示，精酿啤酒品牌的成本压力不比大型酒

企小。成本上涨不断侵蚀着企业收益空间，为了缓解运

营压力，啤酒品牌都选择推出高价产品以提升收益率。

高端热席卷啤酒圈

华润雪花董事长侯孝海曾公开指出推出高端啤酒

“醴”的原因。“‘醴’的推出，一方面是希望能够传播中

国啤酒文化，从而打破大众对于啤酒是舶来品的认知。

另一方面是希望从文化产品角度，进入礼赠及高端消

费市场，进而打破传统啤酒的低端消费场景天花板。”

高端啤酒的推出除了能够打破啤酒低端消费场

景天花板外，对企业而言还能够带来比低端啤酒更高

的毛利率。北京商报记者注意到，OAK橡木桶精酿均

价在0.12元/毫升、巅峰精酿均价在0.33元/毫升，巅峰

精酿均价是橡木桶精酿的近2.8倍。

实际上，啤酒企业年报中的数据则更直观。珠江

啤酒年报显示，珠江啤酒2021年高档、中档、大众化产

品的毛利率分别为49.67%、37.27%、26.28%，高档产

品的毛利率几乎是大众化产品的2倍。

重庆啤酒2021年高档、主流、经济产品的毛利率

分别为61.74%、46.20%、42.08%，高档产品的毛利率

比经济产品高出近20%。

啤酒营销专家方刚指出，无论是精酿品牌还是巨

头酒企推出超高端产品，现象背后的象征意义都大于

市场意义。而巨头推出超高端产品背后，更是在向市

场传递一个强烈的信号。

多样化成趋势

中商情报网发布的《中国啤酒市场现状报告》指

出，预计2023年，中国高端及超高端啤酒消费量将突

破100亿升，市场规模将达627亿美元。

除了高端及超高端啤酒市场规模将进一步扩大

外，有研究报告指出，随着人们经济收入增加及消费

人群年轻化，消费者对于啤酒的需求也开始向高品

质、个性化、多元化等方向转变，这将助推啤酒业务赛

道拓宽。

资料显示，燕京啤酒于2021年5月底推出无醇白

啤与ON/OFF果啤系列新品，青岛啤酒推出青岛啤酒

无醇零度，新零推出新零无醇精酿啤酒等产品，国内

啤酒赛道内百花齐放。

中国酒业协会啤酒分会秘书长元月则公开指出，

产业高端化及产品崛起是啤酒行业高质量发展的重

要体现之一。高端产品需要具备高品质、极致化的产

品特性，并满足部分个性化需求等条件。不仅如此，啤

酒行业高端化发展是一个长期过程，而不是一个短暂

的行业目标，未来仍有很长的路要走。

北京商报记者刘一博王傲
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4月13日，北京商报记者通过安徽省经济和信息化厅官

网发布的《安徽省“十四五”食品工业发展规划》了解到，“十

四五”期间，安徽省将以现有的4家白酒上市企业为基础，打

造一批在国内具有更高知名度和竞争力的白酒企业，提升

徽酒在全国的品牌影响力。事实上，安徽作为白酒产销大

省，在全国19家白酒上市企业中，有4家坐落于安徽。但随着

白酒市场竞争加剧，徽酒受困于区域限制，除龙头企业古井

贡酒外，其他白酒上市企业全国化布局并不理想。

业内人士分析称，古井贡酒在迈入“百亿俱乐部”后，也

迎来了新的业绩目标。从2021年的业绩来看，想要突破200

亿元大关，仍有一定困难。徽酒面临省内省外双重压力，未

来之路任重道远。

营收（亿元）

净利润（亿元）


