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——白酒线下调研数据分析专题（20190918） 

核心观点 

为了解白酒终端销售情况，我们在中秋佳节期间（2019/9/15-2019/9/16）走访

了上海、北京共计 31 家烟酒店及商超，就白酒终端动销、价格表现进行了草

根调研，并进行了汇总分析，供各位投资者参考。 

❖ 茅台：飞天终端价小幅回落，烟酒店、商超缺货严重 

上海、北京两地核心烟酒店仅能配购 1 箱，其中上海地区烟酒店 53 度 500ml

飞天实际价格在 2580-2800 元/瓶，北京地区烟酒店实际价格在 2500-3100 元/

瓶；此外，上海、北京商超 500ml 飞天均严重缺货。 

❖ 五粮液：8代普五处于挺价期，终端铺货率稳步提升 

上海、北京两地普五铺货较多，且普遍有 8代没 7代，其中 8代普五标价 1399

元/瓶，但优惠促销活动较多，折扣下来实际成交价多为 1199 元/瓶；7 代普五

由于库存较少，成交价格区间在 1099-1399 元/瓶。 

❖ 泸州老窖：相比飞天、普五，国窖 1573打折促销力度最强 

国窖 1573采取价格跟随策略，相对于五粮液的控量挺价策略，国窖实际采用

的是放量策略，因此国窖终端存货相对较高，打折促销力度更强；从走访的核

心烟酒店来看，国窖 1573 基本都有会员价、团购价等促销活动，相较于 1099

元/瓶的标价，实际成交价在 880-919元/瓶，且货源供给相对充足。 

❖ 区域及次高端白酒：动销相对平稳 

洋河终端铺货最广，海天梦系列品类齐全，以自然动销为主，较少有打折促销

活动；酱香品质叠加强渠道推力，郎酒市场动销较强。 

剑南春在上海、北京均有打折促销活动；上海为水井坊优势区域，北京为汾酒

优势区域；而酒鬼在上海、北京铺货均较弱。 

❖ 低端白酒：牛栏山动销最为强劲 

低端白酒主要在商超铺货，品类众多，市场竞争极为激烈。据推销员介绍，牛

栏山产品在卖场核心区域强铺货，动销最好。其中 42 度 500ml 牛栏山陈酿成

交价在 13.9-16.8 元/瓶，高线光瓶酒 42 度珍品陈酿成交价在 48-73.8 元/瓶。

此外，红星二锅头、泸州老窖头曲动销都比较好。 

❖ 投资建议： 

白酒行业挤压式增长与结构化增长并存，高端酒量价齐升使得其为确定性最

高的板块，推荐关注：贵州茅台、五粮液、泸州老窖；同时也推荐处于势能释

放期的白酒企业，推荐关注：山西汾酒、顺鑫农业等。 

风险提示：宏观经济下行风险、行业竞争加剧、渠道动销情况不及预期。 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 2/15 

正文目录 

一、高端白酒：消费景气度最高 ............................................................................................ 4 

1.1 贵州茅台 ...................................................................................................................... 4 

1.2 五粮液 ......................................................................................................................... 5 

1.3 泸州老窖 ...................................................................................................................... 6 

二、区域及次高端白酒：动销相对平稳 ................................................................................. 8 

2.1 洋河 ............................................................................................................................. 8 

2.2 郎酒 ............................................................................................................................. 9 

2.3 其他次高端酒企 ......................................................................................................... 10 

三、低端白酒：牛栏山动销最为强劲 ................................................................................... 12 

四、风险提示 ....................................................................................................................... 14 

 

 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 3/15 

图表目录  

图 1： 53 度 500ML 飞天茅台长期缺货 ....................................................................................... 7 

图 2： 8 代普五铺货率稳步提升 .................................................................................................. 7 

图 3： 8 代普五铺货率稳步提升 .................................................................................................. 7 

图 4： 国窖 1573 打折促销力度较强 ........................................................................................... 7 

图 5： 国窖 1573 打折促销力度较强 ........................................................................................... 7 

图 6： 洋河铺货最广，海天梦系列品类齐全 ........................................................................... 11 

图 7： 郎酒终端打折促销力度大 ............................................................................................... 11 

图 8： 剑南春促销力度较强 ....................................................................................................... 11 

图 9： 水井坊在上海渠道铺货更强 ........................................................................................... 11 

图 10： 汾酒在北京渠道铺货更强 ........................................................................................... 11 

图 11： 酒鬼铺货渠道较弱 ...................................................................................................... 11 

图 12： 低端白酒品类众多，竞争激烈 ................................................................................... 12 

图 13： 100ML 小酒市场竞争激烈 .......................................................................................... 13 

图 14： 牛栏山陈酿动销最为强劲 ........................................................................................... 13 

 

表格 1. 53 度 500ML 飞天茅台终端价格（元/瓶） .................................................................. 4 

表格 2. 五粮液 52 度普五、1618、交杯终端价格（元/瓶） ................................................. 5 

表格 3. 高端国窖 1573 及次高端窖龄、特曲品类终端价格（元/瓶） ................................. 6 

表格 4. 洋河海之蓝、天之蓝、梦之蓝 M3/M6 终端价格（元/瓶） ....................................... 8 

表格 5. 郎酒青花郎 20、红花郎 15/10 终端价格（元/瓶） .................................................. 9 

表格 6. 水晶剑、臻酿八号/井台装、青花 20/30、酒鬼内参/红坛终端价格（元/瓶） .. 10 

表格 7. 牛栏山、红星、小郎酒、江小白、老窖头曲/二曲、玻汾终端价格（元/瓶） ... 12 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 4/15 

一、高端白酒：消费景气度最高 

从我们调研的烟酒店和商超来看，高端白酒飞天、普五、国窖 1573 消费景气

度最高：1）53 度 500ml 飞天缺货严重；2）8 代普五终端强铺货，且 7 代普

五普遍较少；3）国窖 1573 打折促销力度最强。 

1.1 贵州茅台 

飞天终端价小幅回落，烟酒店、商超缺货严重。上海、北京两地核心烟酒店仅

能配购 1 箱，其中上海地区烟酒店 53 度 500ml 飞天实际价格在 2580-2800 元

/瓶，北京地区烟酒店实际价格在 2500-3100 元/瓶；此外，上海、北京商超

500ml 飞天均严重缺货，主要品类为 53 度 400ml 飞天、43 度 500ml 飞天等。 

表格 1. 53度 500ml飞天茅台终端价格（元/瓶） 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

贵州茅台

53度飞天茅台

500ML

烟酒店1 店内无货但可调货,2798(买瓶1千多红酒可1499购买1瓶飞天)

烟酒店2 2800(店里只能配购1箱)

烟酒店3 2788(店里只有1箱)

烟酒店4 缺货

烟酒店5 缺货

烟酒店6 2650

烟酒店7 2780

烟酒店8 觉得会升值,不卖

烟酒店9 2680(但仅有2瓶)

烟酒店10 2580(只剩一件货,这批货是去年进的,成本大概1700)

商超1 缺货

商超2 500ml飞天缺货,53度475ml飞天折扣价2788(原价3199)

商超3 53度475ml飞天珍藏2798,53度400ml飞天2396

商超4 500ml飞天缺货,43度500ml飞天1088(满2瓶减200)

商超5 缺货

商超6 缺货

商超7 缺货

烟酒店1 2700-2800(仅剩2瓶,前段时间涨的多上3000,没敢囤货)

烟酒店2 2600(仅剩3瓶,现在每天一个价,之前2700,现在跌一点)

烟酒店3 2500-2600

烟酒店4 2580

烟酒店5 2599(仅剩1瓶)

烟酒店6 缺货

烟酒店7 缺货

烟酒店8 2800-3100

商超1 缺货

商超2 缺货

商超3 53度250ml飞天1499

商超4 缺货

商超5 缺货

商超6 缺货

品牌

产品

规格

上海地区

北京地区
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1.2 五粮液 

8 代普五处于挺价期，终端铺货率稳步提升。上海、北京两地普五铺货较多，

且普遍有 8 代没 7 代，其中 8 代普五标价 1399 元/瓶，但优惠促销活动较多，

折扣下来实际成交价多为 1199 元/瓶；7 代普五由于库存较少，成交价格区间

在 1099-1399 元/瓶；1618 供货较为充足，成交价格在 1088-1399 元/瓶；而

交杯定位战术产品序列，仅部分渠道供货，实际成交价多为 1199 元/瓶。 

表格 2. 五粮液 52度普五、1618、交杯终端价格（元/瓶） 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

52度普五 52度1618 52度交杯

500ML 500ML 500ML

烟酒店1 8代1399

烟酒店2 8代1199 1088

烟酒店3 1168 1268

烟酒店4 1389 1399 1199

烟酒店5 1399 1199 1199

烟酒店6 1250 1380

烟酒店7 1199 1248

烟酒店8 1100

烟酒店9 1168

烟酒店10 1180 1298

商超1 8代1199 1199 1199

商超2 1399(满1瓶减200)

商超3 1190 1198 1299

商超4 1399(满2瓶减600) 1199 1169

商超5 1399(满2瓶减100) 1399 1199(满2瓶减100)

商超6 1398 1180

商超7 1080

烟酒店1 1180

烟酒店2 1050

烟酒店3

烟酒店4
7代1299(仅剩2瓶)

8代1199
1199

烟酒店5 1399 1499

烟酒店6 1199 1079(原价1199)

烟酒店7 1199

烟酒店8

商超1

商超2

商超3
8代1399(整箱卖1167)

7代1099(整箱卖)
1199(39度880) 1399

商超4

商超5

商超6 8代1199(整箱卖1100)

北京地区

品牌 五粮液

产品

规格

上海地区



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 6/15 

1.3 泸州老窖 

相比飞天、普五，国窖 1573 打折促销力度最强。国窖 1573 采取价格跟随策

略，相对于五粮液的控量挺价策略，国窖实际采用的是放量策略，因此国窖终

端存货相对较高，打折促销力度更强；从走访的核心烟酒店来看，国窖 1573

基本都有会员价、团购价等促销活动，相较于 1099 元/瓶的标价，实际成交价

在 880-919 元/瓶，且货源供给相对充足。 

老窖特曲具备全国化品牌叠加高性价比优势，终端动销良好。据推销员介绍，

老窖特曲具备全国化品牌叠加高性价比优势，终端动销良好，成交价在 248-

328 元/瓶；而窖龄 30/60/90 年主要在核心商超铺货，终端成交价分别在 228-

318、328-425、468-498 元/瓶。 

表格 3. 高端国窖 1573 及次高端窖龄、特曲品类终端价格（元/瓶） 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

 

52度国窖1573 90年窖龄酒 60年窖龄酒 30年窖龄酒 特曲

500ML 500ML 500ML 500ML 500ML

烟酒店1 原价1099,折扣价919

烟酒店2 团购价880

烟酒店3 998(满1箱95折)

烟酒店4 969(买2瓶送100购物券) 328

烟酒店5 1069 268

烟酒店6

烟酒店7 998

烟酒店8

烟酒店9 促销价958

烟酒店10

商超1 969 468 328(买1瓶减15) 原价305,折扣价258

商超2

商超3 968(国窖1573年份酒1399,买2瓶打9折) 498 358 258 308

商超4 1098(买1瓶减130) 368 288

商超5

商超6 1034 425 318 263

商超7 1069

烟酒店1

烟酒店2 大于700

烟酒店3

烟酒店4 大于900 248

烟酒店5 495 398 298

烟酒店6 340 280

烟酒店7 大于800

烟酒店8 968

商超1 308

商超2 248

商超3 916.5(原价1099,整箱卖) 228

商超4

商超5 919

商超6 52度1099,38度799

北京地区

泸州老窖品牌

产品

规格

上海地区
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图 1： 53 度 500ml 飞天茅台长期缺货 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

图 2： 8 代普五铺货率稳步提升  图 3： 8 代普五铺货率稳步提升 

 

 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所  资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

图 4： 国窖 1573 打折促销力度较强  图 5： 国窖 1573 打折促销力度较强 

 

 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所  资料来源：草根调研，川财证券研究所 
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二、区域及次高端白酒：动销相对平稳 

洋河终端铺货最广，以自然动销为主，较少有打折促销活动；郎酒酱香品质

叠加强渠道推力，市场动销较强；此外，剑南春在上海、北京均有打折促销

活动；上海为水井坊优势区域，北京为汾酒优势区域；而酒鬼仅在少数核心

渠道铺货。 

2.1 洋河 

洋河渠道铺货最广，较少有打折促销活动。相比较而言，洋河终端铺货最广，

海天梦系列品类齐全；但从价格方面来看，中秋期间洋河以自然动销为主，较

少有打折促销活动。52 度海之蓝 480ml 上海成交价在 168-228 元/瓶，北京成

交价在 188-215 元/瓶；天之蓝上海成交价在 380-438 元/瓶，北京成交价在

339-499 元/瓶；梦之蓝 M3/M6 上海成交价分别为 568-798、728-970 元/瓶，

北京成交价分别为 528-630、760-858 元/瓶。 

表格 4. 洋河海之蓝、天之蓝、梦之蓝 M3/M6终端价格（元/瓶） 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

52度海之蓝 52度天之蓝 52度梦之蓝M3 52度梦之蓝M6

480ML 480ML 500ML 500ML

烟酒店1 178 380 630 735

烟酒店2

烟酒店3

烟酒店4 178 388 588

烟酒店5 228 438 798 938

烟酒店6 188 408 568 760

烟酒店7

烟酒店8

烟酒店9

烟酒店10 598 680

商超1 原价226，折扣价178 368（42度480ML，原价424） 568（40.8度M3，原价638） 871

商超2 169 389 569 728

商超3

商超4 178 377(礼盒2瓶装896) 685 859(40.8度M6)

商超5 228 538(礼盒2瓶装998) 628(40.8度M3) 898

商超6

商超7 175 398 598 970

烟酒店1 188 388 528 798

烟酒店2 128(42度375ML） 630

烟酒店3 188

烟酒店4 198 388 558 798

烟酒店5 188 408

烟酒店6 388 520 760

烟酒店7 408 578 858

烟酒店8

商超1 215(52度480ML) 499(52度480Ml) 528(45度500ML) 699(45度M6,原价772)

商超2
158(46度480ML,原价178)；

298(52度520ML,满1瓶减40)

商超3 149(46度480ML) 339(52度520ML 原价369) 544(原价550,2瓶装) 694(原价779,2瓶装)

商超4 52度186,13版52度199,13版42度17852度408 823 1056

商超5 42度158 52度418,42度399 588 844

商超6 42度178 46度428,52度448 628

北京地区

洋河品牌

产品

规格

上海地区
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2.2 郎酒 

酱香品质叠加强渠道推力，郎酒市场动销较强。由于飞天茅台一直紧缺，郎酒

酱香替代品属性凸显，广受市场欢迎；此外，郎酒在核心烟酒店、商超均有打

折促销活动，渠道推力强。青花郎 20 上海成交价在 980-1198 元/瓶，北京成

交价在 930-1198 元/瓶，一般整箱购买可享受折价优惠；红花郎 10/15 上海成

交价分别为 378-458、558-691 元/瓶，北京成交价分别为 366-458、510-608

元/瓶。 

表格 5. 郎酒青花郎 20、红花郎 15/10 终端价格（元/瓶） 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

青花郎20 红花郎15 红花郎10

500ML 500ML 500ML

烟酒店1 1198 458

烟酒店2 1088(整箱卖980)

烟酒店3 1118 688(1箱95折)

烟酒店4 998 558

烟酒店5

烟酒店6

烟酒店7

烟酒店8

烟酒店9

烟酒店10

商超1 1186 691 原件459,折扣价378

商超2 598 398

商超3 1180 688(2瓶81折,1箱78折) 450(2瓶84折,1箱81折)

商超4 1198(买1瓶减200) 698(买2瓶减280) 458

商超5 398

商超6 998 680 378

商超7 458

烟酒店1

烟酒店2

烟酒店3

烟酒店4 930 510 458

烟酒店5 1198 608 458

烟酒店6

烟酒店7 大于600

烟酒店8

商超1 458

商超2

商超3 958(原价981,整箱卖) 599 399

商超4 398

商超5 587 366

商超6 1198 563 398

北京地区

郎酒品牌

产品

规格

上海地区
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2.3 其他次高端酒企 

剑南春铺货广，打折促销力度较强；上海为水井坊优势区域，北京为汾酒优势

区域；而酒鬼在上海、北京铺货均较弱。 

剑南春 52 度水晶剑铺货较广，标价为 458 元/瓶，但折扣下来实际成交价多为

400-418 元/瓶；水井坊在上海铺货更强，其中 52 度臻酿八号成交价在 359-

468 元/瓶，井台装成交价在 529-690 元/瓶；而汾酒在北京铺货更强，其中 53

度青花 20 成交价在 390-498 元/瓶，青花 30 成交价在 628-698 元/瓶；此外，

酒鬼在上海、北京铺货均较弱，其中 52 度内参标价 1280 元/瓶，折扣为满 2

瓶 92 折、1 箱 9 折，52 度红坛成交价在 568 元/瓶。 

表格 6. 水晶剑、臻酿八号/井台装、青花 20/30、酒鬼内参/红坛终端价格（元/瓶） 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

剑南春

52度水晶剑 52度臻酿八号 52度井台装 53度青花20 53度青花30 52度内参 52度红坛

500ML 500ML 500ML 500ML 500ML 500ML 500ML

烟酒店1 原价459,折扣价400 359 499

烟酒店2

烟酒店3

烟酒店4 458 458 600 588 800

烟酒店5 458 438 690 598 798 568

烟酒店6 428 588

烟酒店7

烟酒店8

烟酒店9

烟酒店10 428 398 588

商超1 原价681,折扣价568 646

商超2 359 529

商超3 438 379 608 515
799(2瓶9折

\1箱85折)

1280(2瓶92折

\1箱9折)

565(2瓶92折\

1箱88折)

商超4 468 668 628(买2瓶减140) 778 568(买2瓶减80)

商超5 488 688 618 828 568

商超6 388 568 458 868

商超7 572

烟酒店1 458 498 698

烟酒店2 480

烟酒店3

烟酒店4 428 628

烟酒店5 459 368 498 698

烟酒店6 488

烟酒店7 390 390 680

烟酒店8 420

商超1 392 578(满1瓶减80)

商超2

商超3 417(整箱卖) 368 529 489 628 568

商超4

商超5 52度418,38度378 468 678

商超6 52度458,38度419

水井坊 汾酒 酒鬼

上海地区

北京地区

品牌

产品

规格
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图 6： 洋河铺货最广，海天梦系列品类齐全  图 7： 郎酒终端打折促销力度大 

 

 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所  资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

图 8： 剑南春促销力度较强  图 9： 水井坊在上海渠道铺货更强 

 

 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所  资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

图 10： 汾酒在北京渠道铺货更强  图 11： 酒鬼铺货渠道较弱 

 

 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所  资料来源：草根调研，川财证券研究所 
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三、低端白酒：牛栏山动销最为强劲 

低端白酒主要在商超铺货，品类众多，市场竞争极为激烈。据推销员介绍，牛

栏山产品在卖场核心区域强铺货，动销最好；此外，红星二锅头、泸州老窖头

曲动销都比较好。从终端价格来看，42 度 500ml 牛栏山陈酿成交价在 13.9-

16.8 元/瓶，高线光瓶酒 42 度珍品陈酿成交价在 48-73.8 元/瓶；500ml 红星

二锅头绿瓶成交价在 14.8-17 元/瓶，蓝瓶成交价在 28 元/瓶；小郎酒成交价在

18.6 元/瓶，江小白成交价在 18-20.5 元/瓶；泸州老窖 52 度 500ml 头曲成交

价在 98-138 元/瓶，52 度 500ml 二曲成交价在 12.5-16.8 元/瓶；42 度红盖玻

汾成交价在 40-48 元/瓶。 

表格 7. 牛栏山、红星、小郎酒、江小白、老窖头曲/二曲、玻汾终端价格（元/瓶） 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

图 12： 低端白酒品类众多，竞争激烈 

 
资料来源：草根调研，川财证券研究所 

 

顺鑫 红星 郎酒 江小白 泸州老窖 泸州老窖 汾酒

42度牛栏山陈酿 红星二锅头 小郎酒 42度江小白 52度头曲 52度二曲 42度红盖玻汾 

500ML 500ML 100ML 100ML 500ML 500ML 475ML

商超1 15.9 18.6 20.5 原价172,折扣价138

商超2 15 15.5 19.8 98 12.5

商超3 18 19.9 99

商超4 16.8 125 48

商超5 (42度珍品陈酿 48) 14.8 13.8 40

商超6 14.5(42度珍品陈酿 73.8) 15.5(绵柔陈酿 26.8) (45度218ml 32.8) 16.8 45

商超1 14.9(42度珍品陈酿 62) 17 52.9(满1瓶减8)

商超2 16.8

商超3 13.9(42度珍品陈酿 58) (绵柔陈酿 28) 18 98(满3瓶赠1瓶)

商超4

上海地区

北京地区

品牌

产品

规格
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图 13： 100ml 小酒市场竞争激烈  图 14： 牛栏山陈酿动销最为强劲 

 

 

 

资料来源：草根调研，川财证券研究所  资料来源：草根调研，川财证券研究所 
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四、风险提示 

1）宏观经济下行风险 

2）行业竞争加剧 

3) 渠道动销情况不及预期 
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