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平安证券投资研讨会白酒专家发言纪要 

机遇与挑战 
 事项 

2月25日，平安证券在北京洲际酒店举办农业和白酒投资研讨会，参会机构投资者数十

人。会上，白酒行业营销专家就中国白酒市场发展和投资机会进行了主题演讲。 

 

 专家推荐几类品种值得关注 

 汾酒、泸州老窖、酒鬼：市场预期仍不高，业务上公司至少都在做正确的事，能

把事情做正确了，则股价有大幅上升空间。 

 洋河、五粮液、茅台和古井：业务发展无问题，只需考虑投资特点。 

 水井坊、沱牌、皇台：投资机会不确定，但可观察。 

 

 嘉宾观点并非平安观点 

平安观点请参见相关报告，如《食品饮料行业2011年度策略报告：超配格局不改》、《食

品饮料行业策略月报(2011年2月)：二月看好高端白酒，首选茅台》等。
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附：白酒专家发言要点总结 

 

一、白酒企业发展的一条主线：产品结构升级 

1． 过去 10 年，推动白酒行业发展的主要因素是产品结构升级，或者说产品均价上升。 

2． 估计过去 5 年销量年均增长仅 3%－4%，品牌企业集中度在提升，在替代小酒厂。 

  

二、白酒企业发展的二种战略 

1． 价格差异化战略：茅台和五粮液。 

2． 区域集中化战略：区域名酒企业和地方酒企聚焦资源，在一地突出打响一种产品。一个例

子是衡水，从全国化战略调整为集中先做河北市场，开发“十八酒坊”。 

 

三、白酒企业领先发展的三种模式 

1． 品牌模式领先：具体产品品牌替代企业品牌，如古井年份原浆和洋河蓝色经典。 

2． 渠道模式领先：适应并推动终端变化，如金六福做商超，小糊涂仙、口子窖做酒店，种子

酒做团购，当前名烟名酒店和团购渠道兴起又在给企业提供机会。 

3． 组织模式领先：低成本渠道深耕，大规模组织人力直接推动市场增长。如洋河。 

 

四、白酒行业危机的一些思考 

1． 一种表现：白酒广告集中出现在央视黄金时间，不计费用。 

2． 量价齐升面临压力：产品价格上升太快，如茅台被迫出限价令。 

3． 产能压力：白酒产能快速扩张，但需求增长很慢，未来一定会爆发危机。 

4． 全国化预期过高压力：区域名酒、地方名酒前几年赚了钱，发展了，都在谋求全国化，但

大家都在做，都可能低估了省外拓展的竞争压力和难度。现在不少年收入 15－20 亿的酒

厂增速开始停滞。 

5． 年份酒的信任危机。 

6． 国家政策压力：过去白酒政策每次调整都带来重大影响，现在，粮价、身体健康、公款消

费等都可能成为下一次政策的诱因。 

7． 直接竞争会加剧：产业集中度会提升，此前差异化竞争的企业会进入直接竞争阶段。如有

多家企业都以江苏做为 2011 年重点市场。 

 

五、白酒行业的机遇 

1. 次高端价位空白市场的机遇：茅台、五粮液等提价后，原来价格（如 250－500）成为市

场空白。为企业提供了新的增长机遇，市场空间足以催生全国性品牌。 

2. 三、四线城市增长机遇：产品结构调整有潜力，营收增速明显快于一、二线城市。如观察

到部分重点公司县级市场增长明显快于地级市场。 

3. 全国性增长机会：居民收入增长产生对品牌白酒的需求，部分企业能够抓住机会。 

4. 西部增长机遇：经济西移，西部发展给当地酒企带来机会。 

5. 资本并购机遇：近年白酒企业效益好，增长快。但未来增长放缓和上市效应会引导并购行

为发生。 
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六、值得关注的品种 

1． 判断出发点：成长性预期；当前特点决定的增长的持续性和稳定性；未来抓住战略性增长

机会的可能性。 

2． 品种： 

A. 汾酒、泸州老窖、酒鬼：市场预期仍不高，业务上公司至少都在做正确的事，能把事

情做正确了，则股价有大幅上升空间。 

B. 洋河、五粮液、茅台和古井：业务发展无问题，只需考虑投资特点。 

C. 水井坊、沱牌、皇台：投资机会不确定，但可观察。
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