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江苏今世缘酒业股份有限公司 

投资者来访接待记录表 

来访单位 

诺安基金、Value Partners、华创证券、国泰海通证券、长江证

券、广发证券、中金公司、中信证券、华西证券、浙商证券、

申万宏源证券、华泰证券、东方财富证券、国信证券、光大证

券、中泰证券、兴业证券、方正证券、中信建投证券、平安证

券等 34 家机构 

投资者类

型 

√机构投资者     √证券公司     □媒体 

□个人投资者     □其他 

会议形式 现场接待 

时间 2026 年 1 月 地点 公司会议室 

上市公司

出席人员 

董事、副总经理、总会计师、董事会秘书  王卫东 

副总经理  胡跃吾 

副总监兼证券部经理、证券事务代表  夏东保 

证券部副经理  徐青 
投资者关系活动主要内容介绍： 

 

问题 1：对 2026 年春节的展望如何？包括量、价以及行业竞争态势？公司采取了什

么策略应对？ 

回复：今年春节相比去年延后了 19天，目前已经进入倒计时阶段。从我们当前的调

研情况看，节庆消费的集中效应尚未完全显现，渠道商和终端商的信心指数没有明显提

振，市场仍存在一定的观望情绪。 

客观地说，我们需要对可能成为“史上最冷春节”有心理预期，整体消费预计将延

续去年四季度以来的缓慢恢复态势。当然，春节始终是消费最集中的阶段，今年长达 9

天的黄金周对行业是利好。公司正在积极筹备，渠道终端的签约进展顺利，围绕节庆的

线上线下活动也在持续推进。我们对库存进行了合理控制，努力把控量价平衡。因此，

这个春节的整体动销达到公司自身预期是有可能的，但与去年同期相比会下一个台阶。 

 

问题 2：如何看待公司当前的调整阶段？对 2026 年逐季的恢复节奏有何展望？ 

回复：近两年我们的基调非常明确，就是“稳中求进”。 

“稳”是基础：重点是稳价盘、稳市场预期、稳渠道信心、稳市场份额。从 2025年

的结果看，我们的基本盘是稳定的，波动在可预期和可承受的范围内，表现优于部分规

模体量相近的友商。 

“进”是方向：在市场竞争力、运营质量、厂商团队信心等方面寻求进取。我们以

积极的心态看待头部酒企的变革，估计长期会对渠道结构带来深远影响。 

对于 2026年的节奏，我们判断报表端压力最大的是一季度，主要是因为去年的基数

较高。从第二季度开始，随着同比基数的降低，有望看到改善的迹象。 

 



 

问题 3：公司是否在关注新的消费群体？如何看待行业的新变化？ 

回复：变化一直存在，近年来尤其明显。短期政策因素与长期人口结构等因素共同

作用，对传统的政商务消费场景构成了挑战。新的消费群体、新的需求（如年轻化、低

度化）确实需要持续培育。 

我们看到一些友商也在尝试，例如古井贡酒推出轻度古 20，这种创新是有意义的。

但要实现现有消费群体的承接和新群体的转化，可能还需要一个过程，不会一蹴而就。 

 

问题 4：2025 年第四季度实际的开瓶情况如何？对春节各价格带的动销有何展望？ 

回复：2025年江苏省白酒市场的表现可以看作行业的缩影。分价格带看，所有价位

都承受了一定压力，但结构上有差异：100元以内和 800元以上的两端市场占比微增。 

对应到我们的产品，单开、淡雅保持了小幅增长，而代表主流政商务消费的四开及

以上产品则承压。春节期间，由于消费集中，各价格带的表现可能会比 Q4相对好一些。 

 

问题 5：公司当前的库存水平怎么样？预计何时能进入低库存状态？ 

回复：在上一个销售考核年度（24年 12 月至 25年 11月），公司主线产品的库存同

比降低明显。但目前面临的核心问题是动销流速放缓，终端开瓶的绝对数同比是在下降

的。 

当前库存压力主要存在于经销商环节。终端店不愿意多备货，导致经销商库存去化

速度慢。什么时候能进入低库存状态，关键取决于动销的改善情况。只要动销能稍微好

转，库存就能较快消化。我们认为，消费端可能难以回到过去的峰值，会下一个台阶，

然后在这个新平台上逐步缓慢恢复。 

 

问题 6：公司的价格策略是怎样的？如何应对市场竞争？ 

回复：我们的主阵地在中高端到次高端价格带，核心策略是平衡好量与价的关系。

在价格让利幅度与竞品相当的前提下，力争市场份额不断提升。尽管淡雅、四开等产品

在放量过程中，以及受市场环境影响，价格有回调压力，但我们通过优化价值体系、梳

理政策投入，实现了价格的相对稳定。从 12月以来，部分市场已经反馈淡雅、四开的批

价和零售价在逐步回升。 

我们观察到，短期降价确实能刺激弹性需求，但我们这个价格带的产品价格弹性没

那么大。我们更关注品牌的长期占位，希望每一轮行业洗牌后，我们的品牌力都能稍稍

往上走，因此不会轻易采取降价的策略，但会阶段性关注竞争态势进行调整。 

 

问题 7：省内外各区域市场的表现如何？2026 年有何规划？ 

回复：省内市场：发展不均衡，但也是潜力所在。苏南五市（南京、苏州、无锡、

常州、镇江）总量领先，其中南京市场连续三年实现本土品牌引领。苏中的扬州、泰州

增速较好，南通市场的份额则有提升空间。淮安大本营的份额得到进一步巩固提升。苏

南市场 600 元以上产品占比超过 60%，这既是挑战也是机遇，我们争取在主流价格带有

一定的能见度，更希望我们的主力产品市场份额能够提升。2026年省内重点是精耕攀顶，

稳住价格并提升市场份额。 

省外市场：安徽、山东市场在 2025 年实现历史突破，增速双位数。尽管 Q4 省外整

体下滑，但我们的份额是上升的。省外整体营收占比还很低，我们会进一步加大投入力

度实现市场份额的提升。我们将继续推进周边化、板块化策略，资源配置和运作会更务

实。 

 

问题 8：在费用投放上，公司 2026 年有何策略？会收缩高线产品的费用吗？ 



 

回复：行业竞争加剧使得投入的边际效应在下降。从报表来看，我们的利润率确实

出现回落，这是为应对竞争、保护基本盘所必须面对的，我们接受行业整体利润率下行

的趋势。 

2026年的关键不是简单收缩，而是优化和精准化。我们将更加强调有效投入，在动

作、流程、管理、考核上做优化。例如，品牌广告投入将从粗放转向精准，传统促销预

算也会优化。大原则是固定费用总量保持稳定，但会削减效率不高的广宣项目；变动费

用费销率相对稳定，调整部分低效项目占比，确保每一分钱都花在刀刃上。但这不会立

即带来利润的同步增长，还有很多其他因素影响。 

 

问题 9：公司对 V 系列在 2026 年有什么样的预期和规划？ 

回复：V系列是公司高端化的重点，目前培育重心仍在江苏省内。 

V3作为“规模高端”产品，是当下的销售主力，市场热度和口碑良好，2026年已确

定延续苏超冠名，份额稳中有升。我们希望 V3 能在规模放量和结构引领上发挥更大作

用。 

V6作为“结构高端”产品，基数较低，我们通过产品形态创新（如主推单盒双支装

260ml的 V6小粉钻），在苏锡常等高线市场做重点布局。 

V9定位“品类高端”，用于树立高端形象，本来销量较小，虽然受环境影响，短期内

难以有大的突破，但对总的业绩影响不大。 

 

问题 10：公司的核心大单品四开和淡雅，目前的动销情况及 2026 年规划是怎样的？ 

回复：四开：作为国缘品牌第一大单品，我们省内外一体化打造的战略决心更加坚

定。尽管市场承压，但四开在品牌和市场价格带中的“定海神针”地位稳定。2026年我

们将做更精准的数据分析，例如在省内每个县区选 10-20 家样本门店，持续跟踪其出货

量和价格变化，以确保策略的有效性。 

淡雅：这款产品在近一两个月首次阶段性超越对开，成为公司第二大单品。一方面

在省内持续放量，另一方面从 2025 年 Q2 开始有选择地在省外市场导入，部分区域实现

了大幅增长。2026年，我们考虑在省内对淡雅进行包装升级、品质提升，甚至价格体系

的调整，以进一步巩固其在 100 元价格带的优势；省外则继续利用新包装提升规模，有

序布局。 

 

问题 11：展望 2026 年，哪些产品或价格带的实际开瓶需求可能会比 2025 年好一

些？ 

回复：2026年第一季度，行业整体的开瓶数同比去年大概率仍是负增长，公司有心

理预期，不同企业和价格赛道会出现分化。对我们自身而言，如果能实现份额稳住、价

盘稳住、消费端信心稳住，这个结果是可以接受的。由于去年的基数较低，从今年二季

度后，实现同比回正还是有可能的。 

 

问题 12：消费场景的恢复情况如何？ 

回复：近期消费场景恢复是明显的，但结构发生了变化。比如宴席的总体桌数在减

少，聚餐的单桌人数也在下降，现在普遍不超过 8 人，而以往常常是十几人。这反映了

消费习惯趋于谨慎和务实。 

 


