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中国黄酒：千年传承 创新发展

黄酒之魂，谓之渊远。其保健功效、国宴之尊，不能不提。国潮之涌，黄酒当引领风骚，奋发

崛起。2019年，黄酒行业虽复苏可见，但离复兴相距甚远。在传承中创新，在创新中发展，在发展

中振兴，将是今后黄酒行业实施“蓝海行动”的战略思维和举措，更是推动“小酒种”形成“大产

业”的使命与担当。

一、2019 年营收净利双增 实现平稳发展

近三年，黄酒上市公司营收和净利虽出现阶段性下滑，但在2019年迅速回暖，且保持净利增速

高于营收。2018年出现下滑，主要受金枫酒业拖累所致。2019年，金枫酒业扭亏为盈，古越龙山实

现营收净利双增。三家上市公司2019年创收38.75亿元，较上年增长1.71%；实现净利4.06亿元，较

上年增长44.31%。对比其他酒种，黄酒行业规模尚小，仍未出现突破式增长。

图表 1：2016-2019 年黄酒上市公司经营情况

来源：公司年报 新华财经

2019年，古越龙山虽然营业收入增速放缓，但在黄酒市场份额受行业外酒种挤压，行业内竞争

愈加激烈的环境下，品质、市场两手抓，仍然实现了公司的平稳发展。2019 年公司战略以聚焦产

品、调整结构为核心，培育高端，发力中高端，壮大腰部，瘦身低端，利用公司五大品牌资源——

古越龙山、沈永和、女儿红、状元红、鉴湖，推进“一高一低一新一特一精”的品牌战略规划。中

高端产品实现营业收入12.03亿元，较2018年增加4.07%，创收占比69.15%，继续保持稳步提升之势。

非传统地区的拓展持续推进，江浙沪以外地区实现销售收入5.23亿元，较2018年增长29.67%，创收

占比30.24%，实现较好业绩。除此之外，积极布局电商业务，创建线上线下一体化销售网络体系初

现成效，线上销售业绩自2016年以来稳步提升，2019年实现销售收入7414.32万元，同比增长

112.11%。
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金枫酒业在2019年围绕“活终端、控成本、严管理、创增长”的年度工作主题，实现了企业企

稳向好的发展态势。创增端，企业大力度市场推广活动，以及多渠道跨界合作项目的开展，例如：

发布和酒昆曲礼盒跨界文创产品、与奈雪の茶合作推出石库门黄酒奶茶等，实现了营销升级和品牌

重塑。控本端，企业加强精细化生产管理，大力促进降本降耗增效，全年公司三家生产企业能耗均

实现同比下降。全方位多角度发力，金枫的新一轮发展首战告捷，2019年创收9.44亿元，同比增长

5.08%；实现归母净利0.29亿元，同比增长142.75%，成功扭转亏损局面。

图表 2：2019 年黄酒上市公司经营业绩

来源：公司年报 新华财经

2020年第一季度，在新冠肺炎疫情的影响下，行业受到重创，营收盈利双双大幅下滑。三家

黄酒企业总营收7.67亿元，较去年同期下降35.75%；实现归母净利0.78亿元，较去年同期下降

55.53%。除金枫酒业显示亏损，其余两家业绩虽受打击，但仍然实现微薄盈利。依旧严峻的市场环

境下，古越龙山对2020年经营目标颇为乐观，力争酒类销售增长5%，利润增长5%。

图表 3：2020Q1 黄酒上市公司经营业绩

数据来源：公司季报 新华财经
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二、费用投入加码 拉力仍需增强

在品牌和渠道建设上，三家黄酒上市公司无一例外，自2017年起不断增加投入，古越龙山和金

枫酒业2019年销售费用率较2017年均增加6%以上。其中，金枫酒业连续两年销售费用率超过20%，

处于行业较高水平，综合其2019年经营业绩来看，费用投入对其业绩增长的拉动作用在一定程度上

有所体现。

图表 4：2017-2019 年黄酒上市公司销售费用率情况

来源：公司年报 新华财经

2019年，三家黄酒上市公司研发费用合计2997万元，较上年同期增长27.4%，对于新产品、新

技术的开拓不断加码。特别是在疫情影响下的2020年第一季度，三家酒企步调一致，研发费用只增

不降，会稽山更是以45.93%的高增速拉升了行业整体水平。

研发投入遥遥领先的会稽山秉承“传统工艺、现代装备、智能控制、绿色精酿”的创新理念，

在提高黄酒品质上取得了较大突破，公司合作的“黄酒品质提升关键技术研究及应用”科技成果获

2019年度中国产学研合作创新成果二等奖，“影响黄酒舒适度关键因素解析、调控及工业化应用”

获中国科技进步奖一等奖，“传统工艺、现代工具、智能酿造的现代化管理”获轻工业企业管理现

代化创新成果一等奖。

业内人士表示，为了日后经营的持续稳定发展，短期加大费用投入力度无可厚非，但如果费用

长期过快增长，却无法拉动匹配的业绩增长，则需提高警惕。黄酒行业打破发展桎梏的确亟需品质、

渠道、传播等各个方面的优化升级，费用的增长也在一定程度上反映了行业大力改革和积极发展的

向上之势，业绩拉动效果有所体现，但不够显著。



6 / 7

图表 5：黄酒上市公司近期研发费用情况

来源：公司年报、季报 新华财经

新时代酒类消费趋势的变化，让黄酒业内外人士都对行业充满了期许，然而，2016到2018年间，

黄酒行业规模逐年萎缩，规上企业累计完成销售收入从198.23亿元下降至167.45亿元，降幅15.53%。

2019年1—12月，纳入到国家统计局范畴的规模以上黄酒生产企业110家；规模以上黄酒企业累计完

成销售收入173.27亿元。虽然规上企业数量在2019年仍然呈下降趋势，但行业规模出现转机，较2018

年提升3.48%。2020年，新冠肺炎疫情突袭，行业短期内节奏打乱、业绩承压，但机会也孕育其中，

行业调整恰逢其时。

新华社经济分析师认为，虽然黄酒的全国化进程是大势所趋，但主战场必须死守，把握住强势

区域的“后浪”，稳固传统“黄酒”在他们心中的地位，思考洋气又不失传统，潮流又不失格调的

品牌建设，提纲挈领地创新发展势在必行。

图表 6：2016-2019 年规模以上黄酒企业累计完成销售收入情况

来源：中国酒业协会 新华财经
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