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解读茗茶解读茗茶解读茗茶解读茗茶投资投资投资投资：：：：收藏价值彰显投资机会收藏价值彰显投资机会收藏价值彰显投资机会收藏价值彰显投资机会    

事由事由事由事由：5 月下旬，我国春茶基本全面上市，产量方面，2013 年春茶总产量 73 万吨，同比增

长 8%；价格方面，呈现两极分化态势，一方面云南普洱、潮州单枞、英德红茶和福鼎白茶

因受市场热捧带动茶青价格上涨，另一方面其他地区的茶青和干毛茶价格出现不同程度下跌，

跌幅在 10%~30%之间。其中，表现最为抢眼的普洱茶，中高端茶品普遍上涨 20%-30%，个别

茶品售价上涨 4-5 倍。 

动态动态动态动态点评点评点评点评：：：：    

我国是世界上茶园面积最大、分布范围最广的国家，2012年茶行业规模超过1400亿元。

在 “青、红、白、黄、绿、黑”六大茶类中，黑茶在加工中后期发酵，存放时间越久，味

越醇厚，是唯一可以收藏的茶，而其他茶品以新茶味道最佳。由此区别带来了茶品的分化由此区别带来了茶品的分化由此区别带来了茶品的分化由此区别带来了茶品的分化，，，，

一部分茶品主要用于消费一部分茶品主要用于消费一部分茶品主要用于消费一部分茶品主要用于消费，，，，而以普洱茶为代表的黑茶被额外赋予了投资价值而以普洱茶为代表的黑茶被额外赋予了投资价值而以普洱茶为代表的黑茶被额外赋予了投资价值而以普洱茶为代表的黑茶被额外赋予了投资价值。。。。这也是这也是这也是这也是 2013201320132013

年年年年不同类别不同类别不同类别不同类别春茶价格两极分化的主要原因之一春茶价格两极分化的主要原因之一春茶价格两极分化的主要原因之一春茶价格两极分化的主要原因之一。。。。    

� 受三公消费限制等因素影响受三公消费限制等因素影响受三公消费限制等因素影响受三公消费限制等因素影响，，，，高端高端高端高端非投资非投资非投资非投资茶品茶品茶品茶品今年今年今年今年价格陡降价格陡降价格陡降价格陡降    

高端非投资类茶叶销售以团购为主，主要客户为机关、高校、国企等，今年以来由于国

家限制三公消费，消费市场萎靡，致使近年来价格飞涨的高端非投资类茶叶价格出现大幅缩

水，销售价格较去年同期至少下降了 1/3。2012 年“第一锅”龙井拍出 18 万，而今年线上

拍卖价格仅为 3万元，碧螺春价格同样走低。在过去几年高端茶可以以高价售出的原因在于

以茶为礼品的消费主体不在意价格，随着这部分消费大军的退去，高端非投资类茶市场将逐

渐趋向以品质决定价格的理性回归。 
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图表 1  2008 年以来（高端）碧螺春价格走势图 

 

资料来源：网络资料 课题组 

� 中低端茶品价格中低端茶品价格中低端茶品价格中低端茶品价格今年今年今年今年基本稳定基本稳定基本稳定基本稳定，，，，未来市场空间较大未来市场空间较大未来市场空间较大未来市场空间较大    

供给层面，2013 年部分茶叶主产区如六安、武汉、日照、十堰受天气因素影响，春茶

产量有所减少，但全国整体春茶产量与去年同期相比仍略有增长。需求层面，与高端非投资

产品客户群体不同，中低端产品面对的是一般消费者，对于他们而言，茶具有嗜好品特性，

必需程度不高，需求弹性较大，年人均消水平也较低，因此，需求因素对价格影响有限。因

此，2013 年中低端茶品价格基本保持稳定，小幅上涨主要源自于人工成本的增加。 

虽然，目前茶的需求仍富有弹性，但是从时间维度看，需求弹性逐步减小，未来市场空

间较大。 
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图表 2  居民收入增长与茶叶消费增长 

 

资料来源：中国产业研究报告 课题组 

� 供需供需供需供需对价格上涨有一定影响对价格上涨有一定影响对价格上涨有一定影响对价格上涨有一定影响，，，，但但但但投资炒作投资炒作投资炒作投资炒作或是或是或是或是近期近期近期近期普洱暴涨的主要原因普洱暴涨的主要原因普洱暴涨的主要原因普洱暴涨的主要原因    

2009 年至 2012 年云南出现了不同程度的干旱，气温偏高。干旱天气对于普洱茶的产量

具有一定的影响，2009 年-2011 年普洱茶产量维持在 5 万吨左右，较 06、07 年 8-9 万吨的

产量明显减少。虽然 2012 年产量回升至干旱前的 8.13 万吨，但是累积几年的减产，使供给

仍然存在一定的缺口。与此同时，2012 年 10 月至今降水依然偏少，估计 2013 年普洱春茶

的产量不乐观。 

图表 3  最近 4 年云南平均逐月降水量距百分比率对比 

    

资料来源：国家气候中心 
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图表 4  云茶产量和普洱茶产量 

 

资料来源：中国普洱茶网 课题组 

与供给相对应的是需求方面的扩大。普洱茶蕴含的营养成分和保健功效，如降脂、减肥、

降压、养胃，越来越得到消费者的认可，知名度显著提高，其连续两年被博鳌亚洲论坛确定

为“唯一指定茶礼”，普洱茶的市场也逐渐从东南沿海一带向东北、山东等非传统消费地区

扩展。供需间平衡的变化及供需间平衡的变化及供需间平衡的变化及供需间平衡的变化及近年劳动力成本的上升近年劳动力成本的上升近年劳动力成本的上升近年劳动力成本的上升，，，，一定程度上一定程度上一定程度上一定程度上助推普洱茶价格的上涨助推普洱茶价格的上涨助推普洱茶价格的上涨助推普洱茶价格的上涨。。。。 

但值得我们注意的是但值得我们注意的是但值得我们注意的是但值得我们注意的是，，，，满足消费需求的中低端普洱茶的价格满足消费需求的中低端普洱茶的价格满足消费需求的中低端普洱茶的价格满足消费需求的中低端普洱茶的价格基本每年仅约有基本每年仅约有基本每年仅约有基本每年仅约有 10%10%10%10%----20%20%20%20%

左右的左右的左右的左右的微涨微涨微涨微涨。。。。今年今年今年今年价格暴涨的是以价格暴涨的是以价格暴涨的是以价格暴涨的是以““““名山古树名山古树名山古树名山古树””””茶为代表的高端普洱茶茶为代表的高端普洱茶茶为代表的高端普洱茶茶为代表的高端普洱茶，，，，古树茶和大树茶

今年价格上涨幅度普遍在 30%左右，这部分茶品价格上涨的主要原因是其投资价值被激发。

从资深投资人士获得的相关信息表明，目前有大笔资金进入普洱茶市场进行培育，珠三角茶

商开始补货，新进入的山东、东北炒家也大量进货。 

图表 5  2013 年春部分普洱茶价格涨幅情况 

    2012201220122012 年价格年价格年价格年价格    2013201320132013 年价格年价格年价格年价格    涨幅涨幅涨幅涨幅    

老班章古树茶毛料老班章古树茶毛料老班章古树茶毛料老班章古树茶毛料    2600-3200 元/公斤 3200-4500 元/公斤 23%-41% 

冰岛古树纯料毛料冰岛古树纯料毛料冰岛古树纯料毛料冰岛古树纯料毛料    6000 元/公斤 10000 元/公斤 40% 

201201201201 批次批次批次批次大益龙印青饼大益龙印青饼大益龙印青饼大益龙印青饼    15200 元/件 36300 元/件  

205205205205 批次大益批次大益批次大益批次大益 7542754275427542 青饼青饼青饼青饼    8200 元/件 15300 元/件  

资料来源：根据公开资料整理 

普洱茶的投资价值普洱茶的投资价值普洱茶的投资价值普洱茶的投资价值在今年在今年在今年在今年之所以被重新激发主要有一下几点原因之所以被重新激发主要有一下几点原因之所以被重新激发主要有一下几点原因之所以被重新激发主要有一下几点原因：：：：首先，从普洱茶的

价格走势看具有一定的周期性（详见下文市场影响评估部分），自 2007 年泡沫破灭后，价格
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一直在低位徘徊，泡沫逐渐被稀释，价值逐渐回归到正常水平，部分资金开始重新进入市场；

其次，目前经济弱复苏格局下，房市调控，大宗商品持续走低，传统资本市场复苏动力不足，

市场上的流动资金急需探寻新的投资出路；最后，虽然近年来普洱茶价格在低位徘徊，但是

每年都有小幅度的上涨，与其挂钩的各类型理财产品收益也在 7%左右，高于传统投资品的

收益。 

市场影响评估市场影响评估市场影响评估市场影响评估：：：：    

一一一一、、、、历久弥香历久弥香历久弥香历久弥香、、、、历史悠久历史悠久历史悠久历史悠久，，，，具有文化底蕴具有文化底蕴具有文化底蕴具有文化底蕴、、、、稀缺性和衍生价值是稀缺性和衍生价值是稀缺性和衍生价值是稀缺性和衍生价值是适宜作为另类投资适宜作为另类投资适宜作为另类投资适宜作为另类投资茶品的茶品的茶品的茶品的

主要特点主要特点主要特点主要特点    

虽然我国拥有品种繁多的茶叶品，但是并不是每一类茶叶都适宜作为另类投资产品。比

照近年来全球比较热门的投资品如红酒、高端白酒等，我们总结了适宜作为另类投资产品的

主要特点：历久弥香、历史悠久，具有文化底蕴、稀缺性和衍生价值。 

图表 6  适宜作为另类投资产品的主要特点 

    高端白酒高端白酒高端白酒高端白酒    红酒红酒红酒红酒    

历久弥香历久弥香历久弥香历久弥香    存中能改善其风味稳定性，刺激性物

质会挥发，酒质更加柔和 

造后需要一定时间进入成熟期，成

熟期饮用口感最佳。 

历史悠久历史悠久历史悠久历史悠久，，，，具有文化底蕴具有文化底蕴具有文化底蕴具有文化底蕴    诸如茅台、泸州老窖、西凤等都有着

悠久的历史，并代表着中国的传统文

化 

柔和醇香的红酒则蕴含了法国的

浪漫文化 

稀缺性稀缺性稀缺性稀缺性    例如茅台就只能茅台酒厂生产，年产

量有限 

抢占红酒第二宝座荣耀的法国波

尔多柏美洛只占波尔多产地的百

分之三 

衍生价值衍生价值衍生价值衍生价值    适量的白酒能够通经络 而红酒的白藜芦能降血脂、血压 

资料来源：根据公开资料整理 

二二二二、、、、普洱茶普洱茶普洱茶普洱茶作为另类投资品已历经十年作为另类投资品已历经十年作为另类投资品已历经十年作为另类投资品已历经十年，，，，未来仍存在一定投资机会未来仍存在一定投资机会未来仍存在一定投资机会未来仍存在一定投资机会    
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图表 7 综合另类投资茶品的主要特点，普洱茶毋庸置疑的最早成为适宜作为另类投资品的

茶类 

 

资料来源：根据公开资料整理 

1111、、、、普洱茶十年投资已历经两个周期普洱茶十年投资已历经两个周期普洱茶十年投资已历经两个周期普洱茶十年投资已历经两个周期    

普洱茶投资兴起于 2002 年，这 10 年来，普洱茶以 5 年为周期，已经走过了两个周期，

前一个周期是 2002—2007 年，是粗放式投资与炒作时代，后一个 5 年是 2007—2012 年，是

专业化投资与结构性炒作并存的时代，如今普洱茶开始步入专业化投资与价值投资时代。 

图表 8  近十年普洱茶投资的发展阶段 

 

资料来源：根据公开资料整理 

粗放式投资与大盘炒作时代粗放式投资与大盘炒作时代粗放式投资与大盘炒作时代粗放式投资与大盘炒作时代（（（（2002200220022002————2007200720072007 上半年上半年上半年上半年）：）：）：）：普洱茶长期以来是个不起眼的茶，市场

容量很小，导致生产厂家少，产量长期徘徊在数千吨到万吨之间。到了 2002 年以后，普洱

茶的投资机会被激发出来，囤积普洱茶获利越来越成为全民的一种共识，将之作为投资理财

的一种手段。在巨大的投资需求下，普洱茶的产量远远满足不了需要，导致价格不断抬升，

于是成就了普洱茶的大盘时代。 

专业化投资与结构性炒作时代专业化投资与结构性炒作时代专业化投资与结构性炒作时代专业化投资与结构性炒作时代（（（（2007200720072007 年年年年————2012201220122012 年年年年）：）：）：）：巨大的投资需要刺激资本纷纷投入生

历久弥香历久弥香历久弥香历久弥香

•普洱茶属于黑茶，黑茶通过微生物培养，产生氧化酶与茶
叶中的茶多酚发生氧化反应，由于微生物一直处于活跃状
态，茶多酚的氧化反应也一直在进行，所以黑茶存放的时
间越久，其味越醇厚、甘爽、陈香，经济价值也越高

历史悠久历史悠久历史悠久历史悠久，，，，具具具具
有文化底蕴有文化底蕴有文化底蕴有文化底蕴

•普洱茶具有地理标志，主产地之一的思茅是茶马古道的源
头，同时普洱是古代贡品，从三国时的“武侯遗种”到
《红楼梦》中的“女儿茶”，经历千年的岁月流转积淀下
了无与伦比的文化宝藏

稀缺性稀缺性稀缺性稀缺性
•从普洱茶的标准看，云南普洱茶在地域上明确界定,具有不
可替代、无法复制的特性，同时名山古树所产普洱茶数量
极其有限

衍生价值衍生价值衍生价值衍生价值
•普洱茶水浸出物含量高于其他茶品15%—20%，氨基酸、茶
多酚、咖啡碱等含量也远远高于其它品种，对降血脂、减
肥和预防心血管疾病有功效

2002-2007上半年上半年上半年上半年

•粗放式投资与大粗放式投资与大粗放式投资与大粗放式投资与大
盘炒作时代盘炒作时代盘炒作时代盘炒作时代

2007下半年下半年下半年下半年-2012

•专业化投资与结专业化投资与结专业化投资与结专业化投资与结
构性炒作时代构性炒作时代构性炒作时代构性炒作时代

2012年以后年以后年以后年以后

•专业化投资与价专业化投资与价专业化投资与价专业化投资与价
值投资时代值投资时代值投资时代值投资时代
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产，通过建厂房，上马生产线，普洱茶的产能在短短两三年内被急剧放大，在远超市场真实

需求的产量下，2007 年的春天，普洱茶投资由最高峰跌进无底深渊。这时越来越多的商家

把目光转向了小盘，于是建立在以大益为代表的品牌产品、以名山古树纯料为代表的高端市

场被开发出来，成了新时期的最新炒作热点，这就是所谓的结构性炒作。同时，投资者放弃

浮躁的心态，静下心来进行专业化的学习和精耕细作，从而使得普洱茶进入了专业化投资时

代。 

专业化投资与价值投专业化投资与价值投专业化投资与价值投专业化投资与价值投资时代资时代资时代资时代（（（（2012201220122012 年年年年————长期长期长期长期）：）：）：）：投机与价值投资的区别乃在于，前者是短期

的赌博，后者是建立在产品或公司的价值上，进行长期投资，通过价值置换来获取丰厚利润。

普洱茶的价格目前还远远没有反映其真正的价值，随着普洱的价值在一个长周期内被逐渐置

换出来，将爆发出惊人的能量。目前，普洱茶的老茶与名山古树茶，已经爆发了其惊人的财

富效应，这将吸引越来越多的人进行普洱茶价值投资。 

2222、、、、普洱茶普洱茶普洱茶普洱茶拥有自上而下的拥有自上而下的拥有自上而下的拥有自上而下的投资投资投资投资产业产业产业产业链链链链条条条条    

图表 9  普洱茶投资链条图示 

 

资料来源：根据公开资料整理 

庄家垄断茶源庄家垄断茶源庄家垄断茶源庄家垄断茶源，，，，控制下游销售网络控制下游销售网络控制下游销售网络控制下游销售网络。。。。普洱茶投资产业链的顶端通常是普洱茶世家的后代，

因为只有为数不多的大庄家才会有真正意义上的陈年普洱仓库储藏。庄家们首先会尽量控制

茶厂，并联合起来收购了大部分的陈年老茶，收购的价格有时极其低廉。大庄家一头掌控着

尽可能多的茶源，一头掌控着由二盘手（即一级经销商）串联起的以利益抱团的庞大的销售

体系，一头控制着市场风云，一头也利用各级经销商相互间的博弈，达到利益最大化。 

经销商靠渠道优势获利丰厚经销商靠渠道优势获利丰厚经销商靠渠道优势获利丰厚经销商靠渠道优势获利丰厚。。。。二盘手靠着强大的销售网络以及多年的信誉，拿着一张包装纸

即可融资上千万元，然后拿出一笔钱打保证金、预付金到茶厂，另外的钱去购买、占有更多

庄家庄家庄家庄家

二盘手二盘手二盘手二盘手

（（（（一级经销商一级经销商一级经销商一级经销商））））

三盘手三盘手三盘手三盘手

（（（（二级经销商二级经销商二级经销商二级经销商））））

茶铺茶铺茶铺茶铺、、、、散户散户散户散户
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茶源，自己创造品牌，让自己坐庄。而三盘手则着力于去更快更精准地扩建更广泛的零售网

点，如何在铁观音、乌龙茶的茶叶精品店上拥有最夺目的陈列位置与更大的份额，如何进入

普洱茶的精品店以及打造某一个品牌的经验中心。据报道，现在整个茶叶链的毛利：20％是

茶农，15％是大厂商，100％~200％或者更多倍的是经销商赢利。巨大的利润空间被擅长短

线操作的普洱茶投机者激烈争夺。 

3333、、、、普洱茶普洱茶普洱茶普洱茶市场市场市场市场未来未来未来未来的投资机会的投资机会的投资机会的投资机会    

消费升级与产业升级带来投资机会消费升级与产业升级带来投资机会消费升级与产业升级带来投资机会消费升级与产业升级带来投资机会。。。。茶叶消费正由生理保障型向心理体验型过渡，其将在

未来释放出大量的市场需求。另一方面，受益于消费升级的拉动和专业化投资与运营，中国

茶叶产值将在未来几年高速增长，产业升级也会加速发展，普洱茶尤其是中高端产品将爆发

出惊人的市场能量。如果有越来越多的社会资本进入普洱茶行业进行专业化投资，那么在不

断增加的投资成本下，会导致越来越多的消费者被开发出来。可见，在消费升级与产业升级

相互作用下，普洱茶产业将迎来新一轮的快速发展。 

图表 10 中国茶叶消费状况 

 

资料来源：国家统计局 

仓储品牌的发展有助于普洱茶价值的显现仓储品牌的发展有助于普洱茶价值的显现仓储品牌的发展有助于普洱茶价值的显现仓储品牌的发展有助于普洱茶价值的显现。。。。普洱茶作为一种产品而言，其最大的价值乃在

于越陈越香。现在普洱茶的生产厂家，绝大多数都在做半成品的工作，而把后续陈化的工作

让渡给了渠道和终端。这样做的最大弊端在于，厂家以外的散户藏茶，一是缺乏鉴别茶叶与

藏茶的技术，二是鱼龙混杂，来源不明，让消费者真假难辨。仓储品牌就是终结上述乱象的

治理模式。 

产业链的延伸推动大普洱产业的发展产业链的延伸推动大普洱产业的发展产业链的延伸推动大普洱产业的发展产业链的延伸推动大普洱产业的发展。。。。普洱茶是个概念远未定型，内涵非常丰富，外延很
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长的茶类。这样一来，基于此特性，普洱茶的产业链可以延伸很长。普洱茶可以是农产品、

日常饮品、健康产品、文化商品、奢侈品、礼品，也可以与旅游结合，开发体验式旅游项目

与旅游地产，还可以开发生物提纯产业，等等。近年来随着另类投资的兴起，金融机构的理

财产品也涉足到普洱茶产业，认购普洱茶理财产品的投资者到期可以选择以实物方式或现金

方式获得理财本金及收益。 

图表 11 普洱茶理财产品发行情况 

时间时间时间时间    产品名称产品名称产品名称产品名称    发行机构发行机构发行机构发行机构    发行对象发行对象发行对象发行对象    产品情况产品情况产品情况产品情况    

2009200920092009 年年年年    龙润普洱茶立方壹号

财产受益权信托理财

产品 

国投信托 

建设银行 

建行的机构客

户和高端个人

客户 

发行规模：3,000 万元人民币 

年化收益率：7% 

投资期限：18 个月 

认购单位：50 万元/份 

2011201120112011 年年年年    工银大益“黄金组合”

理财产品 

工商银行 工行的私人银

行客户 

发行规模：5,000 万元人民币 

年化收益率：7% 

投资期限：12 个月 

认购单位：10 万元/份 

资料来源：根据公开资料整理 

三三三三、、、、湖南黑茶有望继普洱茶后引发新一轮的投资热潮湖南黑茶有望继普洱茶后引发新一轮的投资热潮湖南黑茶有望继普洱茶后引发新一轮的投资热潮湖南黑茶有望继普洱茶后引发新一轮的投资热潮。。。。    

湖南黑茶湖南黑茶湖南黑茶湖南黑茶    ““““异军突起异军突起异军突起异军突起””””，，，，显现投资价值显现投资价值显现投资价值显现投资价值。。。。自 2003 年起，作为早期最主要的边销茶之一的湖

南黑茶开始走进南方市场，但销量较少，售价也较低，新茶的批发价一般不超过 1 万元/吨，

年销售总额只有 50万元左右。经历 2006-2007 年的普洱狂潮，“湖南黑茶”也逐渐为人们所

认识，销量大幅提高。2011 年东莞茶博会的数据显示：黑茶市场新茶价格随年份呈现 30%

的增长，陈茶翻番。与普洱茶同属黑茶类，湖南黑茶也是发酵茶，保存时间长，具有收藏价

值，随着其知名度的不断提升，湖南黑茶的投资价值在逐步显现。 

区域性质的资源区域性质的资源区域性质的资源区域性质的资源保证了足够的获利空间保证了足够的获利空间保证了足够的获利空间保证了足够的获利空间。。。。湖南黑茶的主要产地是益阳市的安化县，安化黑

茶有其区域性和独特性。这里的水质、温度、湿度环境和生产条件产生了安化黑茶，像茅台

酒一样，只有茅台镇才有正宗的茅台酒，只有安化，才有品质上乘的安化黑茶。2007 年到

2011 年，以安化县为产业中心的益阳黑茶综合产值实现 40 倍增长，达到 40.45 亿元。 
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图表 12 湖南省益阳市安化县茶叶产量 

 

数据来源：湖南省统计信息网 

消食去油的保健功能让黑茶有巨大的市场潜力消食去油的保健功能让黑茶有巨大的市场潜力消食去油的保健功能让黑茶有巨大的市场潜力消食去油的保健功能让黑茶有巨大的市场潜力。。。。黑茶中富含的多种微量元素以及低咖啡碱

含量非常适合现代人饮用，特别是茯砖及千两茶两个种类的湖南黑茶中含有俗称“金花”的

冠突散囊菌。到目前为止，起降血脂和促消化作用的“金花”只能在灵芝中找得到。陈年的

黑茶在存放过程中会产生后发酵，通过微生物的参与作用，使“金花”的大分子变成小分子，

分裂出更多的冠突散囊菌，这是陈年黑茶价值高的原因所在。 

四四四四、、、、茶叶投资存在变现风险茶叶投资存在变现风险茶叶投资存在变现风险茶叶投资存在变现风险，，，，需小心谨慎需小心谨慎需小心谨慎需小心谨慎    

茶叶投资与金融市场投资不同，金融投资品有回购渠道，而实物变现较难，国内投资级实物

交易渠道有限，二级市场流转畅通与否成为关键因素。从属性上说，一般的茶叶本质上是消

费品，与黄金和白银相比，它没有固定的价值中枢，不是现金等价物，其定价受宏观经济及

流动性等因素的影响，投资者需小心谨慎，警惕风险。 
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