
7月 20日，古井贡酒发布

了非公开发行A股股票发行情况报

告书暨上市公告书。该报告书披露了古井

贡酒采取非公开发行的方式向不超过 35名

(含 35名)特定对象发行股票，发行对象最终确

定为易方达基金、华泰证券、招商基金等13家专业

投资者，发行价格为 200 元 / 股，发行股数为

2500万股，募集资金总额为 50亿元，用于酿

酒生产智能化技术改造项目。该项目新增产

能是现有设计产能的一倍多，与其说是一

次改扩建项目，不如说是再造一

个古井贡酒。
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茅台珍品王子酒

酒精度院53%vol
香型院酱香型

G窑R官荣评分院91
原料院水、高粱、小麦

年份指数院3
原浆指数院5
甜爽度院3
生产厂家院贵州茅台股份有限公司

G窑R酒评院这是一款舒适的酱香型白

酒，舒适的酱陈香气，使人身心愉悦，酒质

在口腔内酸度适宜，酒质细腻，比例谐调，

口腔余味较长，不愧是大家出身，具有名

家风范。

五粮液
福禄寿喜精品

酒精度院52%vol
香型院浓香型

G窑R官荣评分院87
原料院水、高粱、小麦、大米、糯米、玉米

年份指数院2
原浆指数院5
甜爽度院2.5
生产厂家院宜宾五粮液股份有限公司

G窑R酒评院这款酒算不上是五粮液的

上乘之作。它有着出人意料的糟香，这在

五粮液系列产品中是比较少见的，香气显

得较重，浓香太突出，以至于盖过了本身

的五粮香气。它入口饱满，醇厚干净，香气

由舌头中间慢慢向四周和鼻腔扩散开来，

让人微醺，此酒应为五粮液系列产品中具

有个性的酒。

富贵江南九五至尊
20 年礼盒

酒精度院53%vol
香型院酱香型

G窑R官荣评分院84.5
原料院水、高粱、小麦

年份指数院2
原浆指数院4
甜爽度院2
生产厂家院 贵州省仁怀市茅台镇贵宾

酒厂

G窑R酒评院此款酒放香大，陈香舒适，

入口柔和，酒体略显单薄。其酒名霸气，但

内涵稍稍欠缺。

茅台经典酱香鉴品

酒精度院53%vol
香型院酱香型

G窑R官荣评分院85
原料院水、高粱、小麦

年份指数院2
原浆指数院4
甜爽度院2.5
生产厂家院贵州茅台酒厂（集团）习酒

有限责任公司

G窑R酒评院此酒属酱香型白酒中的淡

雅类型，除了酱香之外还能感受到熟粮香

气，酒体醇厚丰满，回味有余香，若是再储

存一定时间使酒内成分揉合紧凑一些，饮

用起来会更舒适。

■ 文静

几年下来，并购黄鹤楼酒业带来的外

延式发展并没有带来超预期的增

长速度，生产老八大名酒之

一的古井贡酒还是选择

了立足安徽总部的产

能扩建之路。

与其说是一

次改扩建项目，

不如说是再造

一 个 古 井 贡

酒。这个预计

总投资额高达

89 亿元，通过

自筹和募集来

解决资金问题的

项目就在安徽省

亳州市，位于古井

镇张集南古井生态产

业园西，总占地面积约

1830 亩。报告书称，该项目

建成后，将形成年产 6.66 万吨原

酒、28 万吨基酒储存、13 万吨成品灌装能

力。2020 年古井贡酒年报披露，该公司现有实

际产能为 8.3万吨，设计产能 11.5 万吨。新项

目一旦竣工，新增设计产能是现有设计能力

的一倍多。

一旦如愿以偿，古井贡酒的营收将在现

有基础上翻倍，进入白酒上市公司销售规模

200 亿元俱乐部。新项目的年均净利润也将在

现有基础上增加 10 亿元。

新增一倍多的白酒产能如何消化？古井

贡酒曾在今年 3 月回应证监会的提问。但白

酒次高端的竞争之激烈，变数常在。

黄鹤楼酒业业绩承诺顺延一年

古井贡酒是全国老八大名酒之一。黄鹤

楼酒业于 1984 年和 1989 年在全国两届评酒

会上获选“中国名酒”。

早在 2016 年 4 月 25日，古井贡酒与黄鹤

楼酒业签订战略合作协议。4 天后，古井贡酒

的收购资产公告昭然天下：根据协议约定，该

公司以 8.16 亿元分别买下武汉天龙投资集团

有限公司持有黄鹤楼酒业 36%的股权及自然

人阎泓冶持有黄鹤楼酒业 15%的股权。

彼时，古井贡酒尚未突破百亿营收大关。

2015 年年报显示，作为安徽酒业老大，古

井贡酒的产品主销市场是安徽。当时 50多亿

元的营业收入中，以安徽、河南为主的华中市

场占比 85%。收购完成后，古井贡酒以黄鹤楼

酒 业

主打湖

北 市 场 ，

与劲酒、白云

边、稻花香、枝江

等直面竞争。

按照古井贡酒业对黄鹤楼

酒业的承诺，从 2017 年至 2020 年，黄鹤楼酒

业的营业收入（含税）要达到 8 亿元、13 亿元、

17 亿元和 20 亿元。同时，交割日后的五年内

(不含目标股权交割日所在的年份)，黄鹤楼酒

业每年的销售净利率(黄鹤楼酒业当年实际实

现的净利润/营业收入)不低于 11%。如果黄鹤

楼酒业每年经审计后的销售净利率低于

11%，则古井贡酒应按照协议就差额部分进行

补偿; 如果连续两年的销售净利率低于 11%，

则转让方有权回购古井贡酒所持黄鹤楼酒业

全部股权，回购价格为 8.16 亿元。

年报披露，从 2017 年至 2020 年，古井贡

酒实现营业收入分别为 70 亿元、87 亿元、104
亿元，103 亿元，黄鹤楼酒业的营收从 8 亿元、

10 亿元、13 亿元大幅下降至 5.8 亿元。

去年，地处湖北的黄鹤楼酒业受疫情影

响较大，营业收入大幅萎缩，在古井贡酒控股

后首度出现亏损，净利润为-1100 万元。经双

方协商后，古井贡酒没有进行业绩补偿，并将

去年忽略，原业绩承诺顺延至 2021 年作为第

四个考核年度，营收目标顺延不变。

尽管去年较为特殊，但从合作的前 3 个

年头来看，派驻得力干将运作的黄鹤楼品牌

业绩并没有超预期增长，对古井贡酒百亿营

收闯关的贡献并不大。

揽黄鹤楼酒业入怀，古井贡酒董事长梁

金辉曾解释，并购首先看品牌，其次有无市场

作为基础。对名酒厂的收购，有利于古井贡酒

双品牌运作。拥有黄鹤楼酒业这张名酒牌，是

徽酒跳出资源扩张怪圈的一次尝试而已。

新增产能如何消化

早在 2016 年，古井贡酒提出全面开启

“双百亿、双品牌”复兴工程，近期目标是“拿

下一百亿”元，中期战略目标是“重返三甲，再

现全国化”。其品牌目标为未来 3—5 年，成为

中国白酒的次高端领导品牌之一。

去年 3 月，古井贡酒提出智能化改造的

可研方案。相关非公开发行股票预案下半年

获当地国资部门批复，并在今年 4 月获证监

会审核批准。记者从增发报告书上看到，本次

非公开发行股票数量不超过发行前总股本的

10%，古井集团持有古井贡酒 48.99%的股份，

仍为该公司控股股东，亳州市国资委为古井

贡酒实际控制人。

50 亿元的募集资金将用于酿酒生产智能

化技术改造项目建设智能化、数字化制曲车

间、酿造车间、存储酒库、灌装车间与配套生

产设施等，加上行政、绿化、人行道、食堂等建

设，俨然再造一个古井贡酒。

但去年，古井贡酒产销量均出现同比下

降。新增一倍以上的产能将如何消化？

年报显示，去年，古井贡酒实现产量 8.3
万吨，同比下降 10%，销售白酒 8.7 万吨，同比

下降近 4%。就连主力产品年份原浆的产能 4
万吨也同比下降 10%，但该产品的销量同比

上升了 4 个百分点。

对此，古井贡酒在递交增发申请文件回

复证监会的反馈意见时称，从行业来看，白酒

行业结构性繁荣长周期延续，名酒企业纷纷

扩建增产，战略布局中高端市场。度过深度调

整及洗牌期后，在消费升级浪潮和高端知名

白酒效应的带动下，具有品牌力的高端和次

高端白酒率先复苏，中高端白酒市场的需求

不断增加，名酒企业高端和次高端产品收入

占比不断攀升，盈利能力增强。

从企业自身来看，以未来古井贡酒成品

酒的年均销量复合增长率约为 12%为测算基

础，预计今年成品酒的产能利用率将接近

100%。去年，该公司的产能利用率为 72%。

因此，古井贡酒提出要提早规划布局，预

计募投项目达产后 5 年内(2025 年-2029 年)，
每年成品酒的平均销量为 22.65 万吨，募投项

目达产后整体成品酒产能(11.5+13=24.5 万吨)
将持续在整个效益预测期 (至 2035 年) 内服

务，未来整体产能与预计销量水平不存在明

显差异，可为公司未来的进一步战略发展在

产能方面提供支撑。

2017 至 2019 年，古井贡酒在华中地区

(安徽省为主) 传统优势区域保持复合增长率

为 21%，整体白酒业务规模复合增长率达

22%。

名酒品牌的不断溢价也被古井贡酒视为

产能消化的重要推动力。古井贡酒表示，本次

募投项目的产能将优先运用于高端、次高端

的产品生产。

但行业人士认为，次高端价格带竞争激

烈，名酒泸州老窖、洋河股份、剑南春、水井坊

等都是古井贡酒争夺该价位段更多市场份额

的劲敌。今年一季报显示，古井贡酒止住了去

年业绩下滑的势头，营收和净利润分别同比

增长 26%和 28%。但和疫情发生前的 2019 年

一季度相比，两大指标分别同比增长 12%和

2.5%，增速大幅减缓。

如何在华北、华南、华东、西南等市场夺

得一席之地，产能消化的关键是古井贡酒的

全国化战略能否落地。

2021 年 7 月 23 日，“红寺堡论坛·2021 年

中国葡萄酒酒商大会”在宁夏吴忠市红寺堡

区召开。本次论坛以“转型·变革·创新”为主

题，红寺堡联手业内外专家、知名酒商，共同

把脉行业走向，构建了一个思想交流平台，创

造一个有力度、有温度的思想论坛。

会上，宁夏回族自治区吴忠市红寺堡区

委副书记、政府代区长王忠强致辞表示，中国

葡萄酒的产区效能开始释放，头部产区会形

成“产农旅”融合发展的趋势。在市场大变局

时代，红寺堡，将采取更多的创新手段，和全

国酒商探讨新合作模式和新发展思路。以下

为王忠强演讲原文：

对中国葡萄酒充满信心

葡萄酒从商品特性到消费习惯，在中国

的发展仅仅处于初级阶段，我们还有很多普

及工作要做，未来的增量空间非常大。对中国

葡萄酒，我们充满信心。中国经济总体向好，

投资拉动，政府主导项目高位运行，动力强

劲。消费结构性正在变化，整体市场消费将会

恢复繁荣并进一步升级。人均 GDP 不断提高，

中产阶层逐渐形成，将进一步影响酒水的消

费结构。国货崛起，势不可挡。如今，进口葡萄

酒已经过了高速增长的发展阶段，市场会出

现强分化，中国葡萄酒迎来了历史性的战略

发展机遇。市场的格局正在重构，座次也要重

排，规则更要重树。我们有理由相信，通过大

家的共同努力，中国葡萄酒必将闪耀未来。

对宁夏葡萄酒充满信心

中国土地广袤，葡萄酒产区众多，特色各

异，每个产区都有自己的使命和未来。宁夏产

区在国家和自治区的大力推动下，近些年取

得了长足的进步，从产品品质到国际形象，赞

誉不断。随着《宁夏葡萄及葡萄酒产业开放发

展综合试验区建设总体方案》的实施和自治

区《中国（宁夏）贺兰山东麓葡萄酒产业高质

量发展规划（2021-2030）》的安排部署，宁夏

葡萄酒必将再上一个新的台阶，更会迎来宁

夏葡萄酒一个全新的时代。如今，宁夏产区上

到政府下到酒庄酒企，都对未来充满信心，都

在调整自己的战略以及目标，都希望在新的

市场阶段，抓住历史新机遇，实现快速高质量

发展。

对红寺堡葡萄酒充满信心

红寺堡的葡萄酒产业起步虽晚，但发展

速度非常快。红寺堡作为中国最大的单体易

地移民安置区，有着光荣的开发历程，葡萄酒

产业的发展也得益于这种光荣精神的传承。

红寺堡历史悠久，地理位置独特。这里曾是一

块不毛之地，可谓是千年一遇的净土。在各级

党委、政府的领导和支持下，移民 23.5 万人，

开荒造林，建设美丽新家园，经过 23 年的努

力奋斗，谱写了人类反贫困历史的辉煌篇章。

奋斗的红寺堡，在葡萄酒产业上，同样谱

写了一曲精彩的赞歌。在未来的 10 年，红寺

堡产区将依托“中国新生态产区”的定位，倡

导中国葡萄酒文化，在自治区的指导下，全力

做好品质工程、品牌工程、品格工程。这三大

工程，政府也将全力推动。从葡萄种植到品牌

的市场打造，走科技创新与尊重自然相结合

的道路，力争将红寺堡打造成中国乃至世界

优质葡萄种植示范基地、中国葡萄酒的营销

创新基地。红寺堡要让中国葡萄酒流行起来，

让更多的中国人喝上中国的优质葡萄酒，让

更多的中国优质葡萄酒走进千家万户。

对酒商合作充满信心

广大的中国葡萄酒酒商，都是历经了市

场磨炼与洗礼的葡萄酒爱好者和推动者，特

别是有渠道资源和资金实力的酒商。你们看

好中国葡萄酒的未来，看好中国葡萄酒的发

展，必将对中国葡萄酒的整体发展起到巨大

的推动作用。同时，酒商的运营形态和发展模

式，也都在变化。越来越多的酒商和产区之

间、产区酒庄酒企之间，都在进行着多元化的

深度合作。未来几年，各方之间，都会迸发新

思想，诞生新模式。理想是丰满的，但道路要

我们一步一步走。每天都在变化的红寺堡，将

采取更多的创新手段，和全国酒商探讨新合

作模式和新发展思路。在和酒商的合作上，要

更大力度、更长时间、更多支持、更久同行，最

终实现酒庄引领行业、专家提升产业、酒商定

格未来的新方向。

把握时代机遇

未来三年，红寺堡将进行三个重建：重建

市场秩序、重建产业生态、重建营销文化。红

寺堡将深挖产区文化，构建大文化系统。产区

崛起，不仅是因为产区的风土造就高品质产

品，更是产区大文化的形成和输出。产区文化

不是一句口号，而是依托深厚文化基础上的

消费主张，这也是红寺堡产区的市场主张。红

寺堡必将做出自己的产区市场特色。严格意

义来讲，每个产区都会有自己的特色，没有完

全相同的产区。

中国葡萄酒需要构建新秩序。新秩序的

核心就是：依托高品质、大文化，重构中国葡

萄酒的产销链系统。在全新的时代，我们不能

等市场，而要找市场、建市场、造市场、抢市

场。世界因你而美丽，世界葡萄酒，也一定会

因红寺堡而更精彩。中国已经进入产农旅融

合发展的新时代。产农结合，产旅融合，红寺

堡产区制定了未来发展十年规划，政府会在

产区葡萄酒全环节发展中，每年给予更大政

策支持，扶持产区葡萄酒发展。

渊据红寺堡论坛冤

王忠强：葡萄酒头部产区
将形成“产农旅”融合发展趋势


