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提价预期及预期的逐步实现+消费转暖 

－－白酒行业内部投资建议书

 闫亚磊      
  86-22-28451975      
  yanyl@bhzq.com      

核心观点 

1． 白酒行业走势强于大盘 

8 月 5 日，上证指数下跌 1.24%，酿酒板块上涨 3.79%，位列涨幅

榜第二名。其中主要一线白酒公司涨幅较大：贵州茅台上涨 6.25%，

五粮液上涨 5.26%，泸州老窖上涨 4.82%。二、三线白酒中金种子

酒、老白干分别上涨了 9.84%和 5.05%。 

2． 支持白酒行业普涨的因素分析 

消费税税基改革后的提价预期及提价预期的逐步实现；十一前后白

酒旺季的即将到来；白酒消费转暖 

3． 五粮液、金种子酒提价 

杭州五粮液运营商和专卖店接到调价通知：批发价格：52 度 500ml
五粮液 578 元/瓶，39 度 500ml 五粮液 498 元/瓶；52 度 500ml 五
粮液 1618 与 39 度 500ml 五粮液 628 与 548 元/瓶。市场零售价：

52 度 500ml 五粮液 638 元/瓶，39 度 500ml 五粮液 558 元/瓶；调

价从 8 月 18 日开始。金种子酒 8 月 5 日发布公告对“地蕴醉三秋”

“柔和种子酒”和“祥和种子酒”提价 10%-18%。 

4． 提价预期及预期的逐步兑现会持续上演 

我们注意到五粮液提价通知上说五粮液公司发货期已滞后 3 月以

上，说明公司处于控货状态。在周一的时候我们也提醒了，主要白

酒公司目前均在控货，以往每次提价之前都会控货。我们认为主要

白酒厂商均有提价的动力和预期，其中提价能力首推贵州茅台，其

次泸州老窖、山西汾酒都有提价的动力。 

5． 渠道存货少有利于三四季度业绩增长 

由于目前经销商渠道存货相比往年较少，如果公司在十一消费旺季

的到来之前提价并逐步放货将会显著改善白酒企业的业绩增长状

况。 

6． 白酒消费持续好转 

消费为经济启动受益末端。随着投资-就业-收入-消费的逐步传导，

消费环境逐步好转，其中高端白酒由于消费的特殊性率先受益。 

7． 投资建议 

基于提价预期不改、白酒消费旺季的到来以及消费环境的逐步回暖，

白酒行业的行情有望随着主要白酒的提价间歇性持续。继续推荐：

贵州茅台、五粮液、泸州老窖、水井坊和金种子酒。（其中五粮液、

泸州老窖及金种子酒在我们的股票池中） 
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白酒行业年初至今走势 
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渤海证券股票投资评级说明 

1、买    入：未来 12 个月内股价超越大盘 15%以上； 

2、中    性：未来 12 个月内股价相对大盘波动在-15%～15%之间；  

3、卖    出：未来 12 个月内股价落后大盘 15%以上。 

 

 

 

 

渤海证券行业投资评级说明 

1、 增  持：行业股票指数超越大盘； 

2、 中  性：行业股票指数基本与大盘持平； 

3、 减  持：行业股票指数明显弱于大盘。 
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渤海证券有限责任公司研究所 

 
所长·研究策划 
周华敏 
+86 22 2845 1869 
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+86 10 5836 2786 
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+86 10 5836 2766 
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化工行业研究 
刘威 
+86 10 5836 2792 
 

 
医药行业研究 
马霏霏 
+86 22 2845 1945 
 

 
金融行业研究 
张继袖 
+86 22 2845 1849 
 

 
房地产行业研究 
周户 
+86 10 5836 2768 
 

 
有色行业研究 
靳海明 
+86 10 5836 2778 
 

 
汽车、航空制造行业研究 
张立平 
+86 10 5836 2780 
 

 
通信、传媒、家电行业研究

张晓亮 
+86 10 5836 2790 
 

 
电力设备行业研究 
李新渠 
+86 10 5836 2760 
 

 
建筑建材行业研究 
唐笑 
+86 10 5836 2787 
 

 
金融工程与权证研究 
何翔 
+86 22 2845 1808 
 

 
股指期货与衍生产品研究 
徐莉莉 
+86 22 2845 1659 
 

 
产品设计和可转债研究 
章辉 
+86 22 2845 1977 
 

 
债券研究 
徐华 
+86 22 2845 1137 
 

 
宏观策略研究 
黄锋 
+86 22 2845 1131 
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研究 
吕玉忠 
+86 22 2845 1857 
 

 
策略研究 
周喜 
+86 22 2845 1972 
 

 
营销主管 
郭靖 
+86 22 2845 1879 
 

    
博士后工作站：    
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刘惠杰博士 
+86 22 2845 1632 
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+86 22 2836 5293 
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渤海证券研究所 

 

天津 

天津市河西区宾水道三号 

邮政编码：300061 
电话：（022）28451888 
传真：（022）28451615 
 
 
北京 
北京市西城区丰汇园 11 号楼丰汇时代大厦 602  603   
邮编 100032 
电话：（010）58362786 
传真：（010）58362157 
 
 
渤海证券研究所网址：  www.ewww.com.cn 

 


