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国台酒业IPO前夕急补渠道短板

首破ITI中国白酒三星纪录
舍得代表中国白酒征战国际 斩获全系“大满贯”

“小”国台出征

国台和郎酒，都已经一只脚跨过了资

本市场的门槛，“酱酒第二股”花落谁家，仍

是个悬念。但在这场争锋中，擅长营销的国

台却率先有了败阵之姿。在业内看来，“酱

酒第二股”不过是个花名。只是，在这场争

锋中，“小”国台在“大”郎酒的衬托下，显得

卑微了些许。从规模上看，根据双方披露的

招股书显示，郎酒2019年的营收超过80亿

元，同期国台还不足20亿元。都是和茅台叫

过板的过来人，前者显然更有底气。

北京商报记者对比酱酒领域发现，第

一梯队，超过800亿元规模的茅台早已位

至巅峰；第二梯队的习酒和郎酒，一个百亿

巨头，另一个在冲刺百亿；只是在第三梯

队，国台和10亿元规模上下的金沙、钓鱼

台、珍酒等有一战之力。按照业内30亿-50

亿元评定区域强势酒企的标准来看，国台

财务表上的成绩，甚至都称不上强势。数据

显示，2019年，国台在华中、华南、华北、华

东、西南地区的营收占比分别为27.51%、

22.63%、19.92%、12.78%、11.62%。

北京商报记者就发展问题向国台相关

负责人发去采访提纲，对方表示已知悉稍

后回复。但截至发稿前，该负责人暂未做出

相关回复。

一位不愿具名的业内人士告诉北京商

报记者，看似均匀分布的营收来源，背后是

国台酒业营收分散、缺乏核心市场和核心

大单品的表现。其中，收入最高的华中地

区，2019年营收规模为5亿元左右。而包含

了国台大本营贵州的西南地区营收规模是

所有地区中最低的，仅为2亿元左右。

砸钱换市场难以为继

国台虽小，但高端的路子却走得顺

溜，甚至还有些野。该公司招股书显示，国

台的高端产品占比公司总营收的83%，中

高端产品的比重也达到了17%。参照零售

价500元/500ML及以上的为高端产品、

300元/500ML至500元/500ML的为中高

端产品的标准，国台100%的产品零售价

都在300元以上。

纵观市面上倾力打造高端形象的小

体量酒企，营销费用高是大家面临的统一

问题。比如15亿元规模的酒鬼酒销售费用

率高达25%，35亿元规模的水井坊则超过

了30%。国台也避免不了这个问题，2018

年、2019年，国台单单是在广告费上的花

销就分别达到了6667万元、1.1亿元，同

期，该公司的净利润规模分别为2.47亿

元、3.74亿元。北京商报记者通过计算得

出，近两年国台每花1元广告费就能创造

3.7元、3.4元的利润。显然，国台烧钱营销

的效率正在降低。

从整体的销售费用规模来看，国台近

三年的花销分别为1.03亿元、2.37亿元、

4.47亿元，几乎吞噬了全年的净利润。

2019年，4.47亿元的销售费用甚至超过了

3.74亿元的净利润。中国食品产业分析师

朱丹蓬对北京商报记者表示，线下全国化

的红利正在消退，且成本太高、难度太大。

目前线上全国化正成为新的关键角逐点。

而国台的渠道主要通过经销商打开，

极大部分沉淀在线下渠道。数据显示，

2017-2019年，国台经销商数量从318家增

至799家。且其经销商通过入股的方式与国

台业绩形成深度绑定。但终究难敌利益诱

惑，国台经销商团队及市场渠道存在的乱

象问题业内早就传开。日前，在处罚了近50

家经销商后，国台又对济南、青岛、杭州等

地存在违约销售行为的数位经销商进行了

通报及处罚，处罚理由涉及低价销售、跨区

低价销售等问题。

大病隐于数据

在朱丹蓬看来，由于经销商体系会直

接影响价格体系，而价格体系会直接影响

品牌利润。为了冲击IPO和布局全国化，国

台在扩大体量的同时，还重新梳理经销商

体系，规范终端渠道价格，避免IPO的后续

乏力，以形成良性经营循环。

但实际上，国台除了暴露于市场的病

症，还有藏于财报中的隐忧。值得关注的

是，国台近年来以高负债形式狂奔的后遗

症已经凸显出来。数据显示，截至2019年

底，公司的有息负债余额为18.17亿元，占

公司资产总额的37.45%，公司资产负债率

（合并）已达到61.1%。而在2017年，这个指

标一度摸高至86.71%，这在盈利状况良好

的白酒行业少见。

高额负债直接进一步侵蚀被销售费用

吃得差不多的净利润。北京商报记者梳理

发现，受到高额负债的影响，国台在

2017-2019年间共计支付的利息费用就高

达3.32亿元。另外，上述债务在接下来的

2-3年内面临陆续到期偿还的问题，届时

该公司的现金流、利润都将承受巨大压力。

即便如此，国台“吃大”的野心并未就

此作罢。仅在2019年，国台先后斥资1.05

亿元、5.26亿元进行了两项并购。前者用

于收购国台集团持有的国台农业66.67%

的股权，解决酿酒原材料供应问题，后者

则用于怀酒酒业51%的股权及其1.54亿元

债务。债务重压之下，扩张的野心难减，这

或许就是国台带病也得征战资本市场的

原因。上市，只是体弱多病的国台负重前

行的第一步。不过，酱酒热持续升温为整

个酱酒市场带来新一轮的机遇。中原基金

董事、执行合伙人晋育锋对北京商报记者

表示，茅台催熟了酱酒品类，完成了酱酒

认知的普及，而郎酒和国台的先后上市则

是加速器，加速酱酒扩容。

北京商报记者 刘一博 魏茹

“茅台镇第二大酱酒”国台酒和“全国两大酱酒之一”郎酒的PK打得火

热。摘得“酱酒第二股”的帽子，是面子之争，也是实力的比拼。国台不服输，但

不得不服输。相比于规模更为庞大、产品结构更具优势的郎酒，国台身上还带

着诸如全国化受阻、规模化无能以及一系列财务问题。聚光灯正透视着全身

积弊的国台，上市还只是征战的开始。

6月2日，被誉为“舌尖上的奥斯

卡”，国际风味评鉴所（以下简称“ITI”）

全球食品及饮料评鉴结果正式揭晓。来

自世界各地的800多家食品和饮品生产

商共几千款产品参与了2020年度评鉴。

14款烈酒摘得三星奖章，而舍得酒业出

品的超高端天子呼和智慧舍得的两款

明星产品就占据了2个三星。

ITI：担心中国白酒
得到“不公正”待遇

据悉，ITI自创办以来，国际知名烈

酒夺得三星成绩并不鲜见，但对于中国

的白酒，国际品鉴并不熟悉，并且此前

并没有中国白酒在ITI中崭露头角，担

心品鉴团队对白酒的口感接受度较低。

而令其惊喜的是，舍得的老酒因时间沉

淀将普通白酒的刺激变得温润，完全符

合ITI这些世界顶级舌头平时尝惯了好

酒的风格。而盲评的方式，也让结果更

加公正和客观。

2020年，中国白酒的胜出，用Eric

的话说，“中国白酒就不应再缺失于ITI

这一舞台”。

舍得：在ITI出道即巅峰的
中国白酒

今年的ITI组委会集合了15个欧洲

国家的烹饪与品酒专家，经过半年的遴

选，来自中国的舍得老酒———天子呼、

智慧舍得，荣获三星顶级美味奖章，其

余8款产品分别获得了二星以及一星国

际顶级美味奖章。这是ITI创立以来的

新纪录：第一次有中国白酒斩获全系

“大满贯”，并一举获得了三星顶级美味

殊荣。

天子呼以及智慧舍得在视觉、味

觉、嗅觉、口感和回味五项指标上能够

综合胜出得益于舍得酒业对风味的极

致追求。

舍得珍藏级老酒天子呼，每一滴

都是20年原度老酒，都是上个世纪的

味道———口感更加圆润绵软，更加优

雅细腻。

“大自然是最好的酿酒师，时间是

最好的调酒师”，这是舍得酒业的产品

理念。此次获得三星殊荣的另一支明

星产品“智慧舍得”，完美体现了中国

老酒“陈甜净爽”的口感特征，更证明

了舍得酒业作为中国名酒企业的深厚

技术底蕴。

舍得酒业是中国生态酿酒的代表。

1300年传承的酿酒老艺、“千年老窖万

年糟”续糟发酵技术、12万吨老基酒储

备、百年黄金酒曲的老曲工艺，成就了

现在的舍得老酒。

白酒：
大国芬芳正当时

从茅台的“一摔成名”，到今天舍得

获得ITI三星级顶级美味奖章，中国白

酒的国际化之路走了百年。

全国人大代表、舍得酒业生产基地

副总经理余东在2020年两会上表示：

“找准方向，用国际化思维找准切入点

和方法，更有效地传播中国文化，鼓励

中国白酒文化走向世界。”

过硬的产品品质是白酒走向世界

的基础，自带“舍得智慧价值观”的品

牌，更赋予了舍得代表中国酒文化走向

世界烈酒舞台中央的通行证。舍得与梦

东方原创出品的白酒文化艺术作品《大

国芬芳》，将中国白酒文化的丰富厚重

意涵呈现于世界舞台，让世界感受中国

文化的独特艺术魅力。

国有界，艺术无疆。白酒文化出海，

舍得体验触达。舍得正在代表中国白

酒给出国际化发展的“舍得方案”。中

国白酒扬帆远航需要像舍得这样的企

业将中国白酒带到国际舞台中央，用

国际专家的评鉴语言来表达中国白酒

的世界魅力，用中国白酒的“三星”口

感打动全球用户，引领全新的烈酒消

费潮流，让中国白酒在世界舞台收获

更多高光时刻。

炎炎夏日也难敌燕京啤酒直播间的火

热。6月9日晚，北京商报食货志携手燕京啤

酒在北京商报淘宝直播间上演一场主题“为

所爱，为热爱”的直播带货大戏。

在北京商报与燕京啤酒并机直播的现

场，主播一句“我们来了！”，瞬间召唤成千上

万的粉丝前来捧场，听博士将燕京啤酒的悠

久历史娓娓道来，一场直播带货从一个啤酒

小故事开启。值得一提的是，直播期间围观

人数高达9.3万人，同时在线人数达到万人

以上。

为了贴近年轻人的心，燕京啤酒直播间

为代言人粉丝设置特别福利，通过半小时为

一次的抽奖环节，为9位幸运小伙伴奉上期

待已久的代言人周边。其中，3位粉丝获得代

言人人形立牌和明信片套装，3位粉丝收获

代言人折扇，而原本设定“根据截屏抽取2位

粉丝赠送抱枕”的规则，为了回馈粉丝热情，

主播额外争取到1个抱枕，满足直播间粉丝

的要求。

在这场特别的并机直播中，北京商报还

为直播间粉丝带来了天猫现金卡和美味的

天福号熟食。同时，燕京啤酒还带来了清爽

一夏的啤酒组合装，以及1元秒杀50元优惠

券。粉丝高昂的热情“诱惑之下”，更是让主

播一再破例争取更多的福利。

直播间热闹的氛围，让燕京啤酒深刻体

会到所有的付出终将收获硕果。据悉，燕京

啤酒于今年对目标消费人群进行了调整，尤

其是针对年轻人喜欢的口感、样式推出了新

产品U8啤酒。

拥有多种样式的燕京U8系列啤酒，从

外观上看，瓶色为棕色、瓶盖为易拉式；从

酒体上看，创新的麦芽制麦工艺赋予啤酒

独特的香气和丰富持久的泡沫，备受年轻

人青睐。

值得关注的是，“小度酒、大滋味”的燕

京U8，是燕京啤酒基于中国啤酒市场消费

升级、健康升级以及国人口感偏好，历经数

载潜心研发并做了大量市场测试的战略性

升级产品，其独树一帜的香醇口味、特色拉

盖以及时尚包装，一上市就成为燕京啤酒最

受欢迎的品种。

同时，燕京啤酒新任签约代言人更是收

获一众年轻人的追捧。在公布代言人后，燕

京啤酒还与国内电商巨头天猫开启战略性

合作，获得超高网络人气和市场热度，完成

了品牌向年轻化转型的处女秀，同时也提升

了燕京啤酒在年轻人心目中“有趣有料有活

力”的品牌好感度。

燕京啤酒方面表示，未来，公司在品牌

国潮化年轻化的进阶路途中，还会大胆地开

启更多尝试，从而让燕京啤酒成为年轻潮流

群体们日常乐于分享展示、更具有活力感染

力的品牌之一，开辟出一片更为广阔的市场

前景。

（涉及奖品价值不超过5万元）

为热爱而来
近10万人围观燕京啤酒北京商报直播

第一梯队

茅台：营收854.3亿元

第二梯队

习酒：营收79.8亿元

郎酒：营收83.5亿元

第三梯队

国台：营收18.88亿元

金沙：营收15.26亿元

▲
酱酒企业2019年营收对比


