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ü 茅台、五粮液、泸州老窖三大品牌占据中国高端白酒市场主要份额

中国高端白酒市场呈现一超两强态势，2020年茅台在中国高端白酒市场份额中的占比为57%，领先

优势明显，此后排名第二、第三的五粮液及泸州老窖市场份额占比分别为30%及7%

ü 消费升级趋势持续影响高端白酒价位提升，中高端白酒购买频率皆出现不同程度增加

在产量相对稳定的高端白酒行业，消费结构性升级带来的白酒需求量增加，导致白酒的价格不断

抬升，进而导致白酒的奢侈品属性增加，在经济条件允许的情况下，高端白酒的在消费人群的需

求将持续提升

ü 高端白酒行业已形成寡头垄断格局，其他高端单品规模较小

2021年茅台、五粮液及泸州老窖合计已占据高端白酒95%的市场份额，行业格局稳定。除茅台、五

粮液及泸州老窖外，青花郎、酒鬼内参、国台龙酒、洋河M9等部分高端白酒单品在高端白酒的市

场份额占比合计不足 5%，规模极为有限

中国白酒行业整体销量近5年来呈现下降趋势，由2016年的峰值1,358万千升下降至2021年的716万

千升，同比2016年下降47.3%，近5年的平均复合增长率为-12.0%，这主要是由于受疫情影响，线下

消费场景未完全恢复及经济增长压力影响导致。

而同时期中国高端白酒销量则由2019年的86,166.6吨增长至2021年的97,230.1吨，年复合增长率达

4.1%，中国高端白酒市场表现出较强的逆势上涨趋势。

观点摘要
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n 中国高端白酒行业综述 —— 白酒分类

根据价格分布，白酒可分为高端白酒、次高端白酒、中端白酒以及大众白酒四类，其中高端白酒竞争格局
较为稳固，代表品牌有贵州茅台、五粮液以及泸州老窖

n 根据价格分布，中国的白酒产品可分为高端白酒、次高端白酒、中端白

酒与大众白酒四类

高端白酒的价格普遍定位在800元以上，代表品牌为贵州茅台、五粮液以及

泸州老窖，此类白酒主要针对高中收入人群，以送礼、商务宴请、高端晚

宴等场景消费为主。次高端白酒普遍定位在300元至800元之间，代表品牌

有山西汾酒、酒鬼酒、舍得酒、郎酒等，此类白酒主要针对中高收入人群，

应用于商务活动、宴请等场景。中端白酒价格定位在100-300元，代表品

牌有古井贡酒、口子窖、老白干等，主要针对中低收入人群，多用于自饮、

家宴、亲友聚餐等消费场景。大众白酒价格普遍在100元以下，主要针对于

中低收入人群，多用于自饮、亲友聚餐等生活场景

来源：头豹研究院
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中国白酒分类（根据价格区分）

贵州茅台
五粮液

泸州老窖

山西汾酒
酒鬼酒
舍得酒

洋河股份等

古井贡酒
口子窖
老白干

伊力特等

红星
顺鑫农业
江小白

金种子酒等

飞天茅台
八代普五
国窖1573

青花汾
酒鬼

品味舍得
郎酒等

古年份原浆
口子窖5年型
衡水老白干
伊力特老窖

红星二锅头
牛栏山
江小白

金种子酒
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等
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餐、自饮等

自饮、亲友聚
餐等
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n 中国高端白酒行业综述 —— 发展历程

中国高端酒行业整体呈现上升趋势，随者中国高净值人群的增加以及消费升级趋势的加强，中国高端白酒
市场仍将保持较快的增长水平，预计到2026年市场规模将达到3,318.0亿元人民币

n 中国高端白酒市场呈现量价齐升趋势，市场持续扩容，预计到2026年市

场规模将有望达到3,318.0亿元。 

从中国历年的高端白酒市场发展规律来看，高净值人群的增加与高端白酒

的销量呈现高度相关性，中国高端白酒销量未来的增长仍将依赖于中国高

净值客户数量的提升，以及中国消费升级趋势的加强。中国高净值人口自

2005年的126万人增加至2020年的262万人，年复合增长率为15.8%，这一增

速与中国高端白酒市场在2015年至2020年的销量增速大致保持正相关。价

格方面，中国高端白酒的价格提升相对趋缓，2015年至2020年，茅台、五

粮液及泸州老窖的提价复合年均增长率分别为2.8%、5.1%、6.2%，总体保
持小幅度增长。总体来看，居民收入提升带动高端消费需求放量及中高收

入群体占比提升带来的消费升级趋势持续推动中国高端白酒行业扩容，中

国高端白酒市场规模预计在2026年有望达到3,318.0亿元，2022至2026年市

场规模复合年均增长率为14.39%

来源：头豹研究院

中国高端白酒行业市场规模，2017-2026年预测

完整版登录www.leadleo.com
搜索《2022年中国高端白酒企业对比分析报告：贵州茅台、五粮

液、泸州老窖》

http://www.leadleo.com/
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n 中国高端白酒行业综述 —— 竞争格局

茅台、五粮液及泸州老窖在高端价位的领先优势显著，高端白酒市场竞争有序、格局稳定，量价规划及节
奏、渠道变革、品牌定位、治理机制竞争的主导因素，溢出需求将给新进入高端单品留存空间

n 高端白酒行业已形成寡头垄断格局，其他高端单品规模较小。2021年茅台、

五粮液及泸州老窖合计已占据高端白酒95%的市场份额，行业格局稳定。除

茅台、五粮液及泸州老窖外，青花郎、酒鬼内参、国台龙酒、洋河M9等部

分高端白酒单品在高端白酒的市场份额占比合计不足 5%，规模极为有限

n 高端白酒企业直销渠道占比提高，多款产品提价。高端白酒市场仍以经销

模式为主，但近年直销占比逐渐增大，经销商数量不断减少，酒企资源进

行整合，2021年国窖1573等多款产品提价

n 高端白酒酒企调整产品结构，高端白酒系列销售比重逐渐加大。泸州老窖

2021年报指出将加大高端白酒布局力度，其他酒企也向高端白酒市场倾斜，

预计未来高端白酒单品将有所增加，现存高端白酒单品的价格或将进一步

提升

来源：头豹研究院
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n 中国高端白酒行业企业对比分析 —— 价格对比

贵州茅台的一批价相对于其他高端酒而言更高，同时渠道利润率也高于其他竞争对手。高端白酒的价格在
近年来节节攀升，不断刷新最高价格

来源： Wind，各公司公告，头豹研究院

高端白酒渠道利润，截至2021年9月

产品 出厂价
（元/瓶）

指导价
（元/瓶）

一批价
（元/瓶）

出厂价—
指导价利润率

出厂价—
批价利润率

飞天茅天（53°） 969 1,499  2,750 55% 184%

15年份茅台 3,929 4,900 6,500 27% 65%

飞天茅台（43°） 739 999 970 35% 31%

八代普五 889 1,399 975 57% 9%

国窖1573 890 1,399 910 57% 2%

青花郎 909 1,499 930 65% 2%

飞天茅台系列价格对比

规格
（ml） 出厂价（元/瓶）

指导价
（元/瓶）

毫升/出厂价
（元/ml)

毫升/指导
价

（元/ml)

1,000 1,939 3,799 1.94 3.80

500 969 1,499 1.94 3.00

375 749 1,299 2.00 3.46

200 409 699 2.05 3.50
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2000年以来，茅台已历经10次提价。2008年以前，
五粮液是高端白酒的提价主导者，这一时期的茅
台亦跟随五粮液被动提价。2008年后，政商需求
带动高端白酒需求大幅提升，茅台逐渐成为价格
主导者，五粮液转为采用跟随策略。在茅台成为
提价的主导者之后，五粮液通过提升出厂价使其
批价提升，从而带动终端价格的上涨。国窖1573
同样采取跟随战术，顺势提价。

n 在高端酒中，茅台的渠道利润率高于其他高

端品牌：在高端白酒中，53度飞天茅台的出

厂价及批发价利润率超过150%，远高于其他

品牌的渠道利润率，表明其提价空间相对充

足，仍具有较大提升空间。与八代普五相比，

国窖1573的出厂价与批价利润率相对较低，

分别为9%和2%，渠道利润相对而言存在局限

性。在出厂价与指导价利润率方面，五粮液、

国窖1573与飞天茅台接近，均在55%左右

n 飞天茅台产品中，500ml系列每毫升单价最低：

在 飞 天 茅 台 系 列 不 同 规 格 的 产 品 当 中 ，

1,000ml产品单位价格最高，500ml单位最低

贵州茅台（53°）提价历史，2001-2018年
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n 贵州茅台净利润远高于五粮液与泸州老窖，但

泸州老窖增速相对更快：2017年至2021年间，

贵州茅台净利润从290.1亿增加至557.2亿元，

远远高于五粮液与泸州老窖的净利润收入，呈

现绝对领先之势。相较而言，五粮液与泸州老

窖呈现追赶之势，2017年至2021年间，贵州茅

台、五粮液、泸州老窖净利润CAGR分别为

17.7%，24.7%，32.7%。泸州老窖净利润收入虽

相较于茅五而言更低，但其拥有更快的净利润

增速。

• 高端白酒行业主要企业为贵州茅台、五粮液集团、泸州老窖三家。其中贵州茅台各项财务指标均表现
优秀，处于行业领先地位

n 中国高端白酒行业企业对比分析 —— 财务对比

贵州茅台、五粮液、泸州老窖净利润对比

来源：贵州茅台年报，五粮液年报，泸州老窖年报，头豹研究院
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n 贵州茅台相对于五粮液与泸州老窖有着更高的

净利润率，整体而言趋于平缓：在中国高端酒

行业中，贵州茅台的净利率相较于五粮液与泸

州老窖而言更高，并持续稳定上升。2017年至

2021年间，贵州茅台的净利率从47.5%，增加

至50.9%，增长了3.4%。泸州老窖的净利率水平

上升较快，净利率水平由2017年的25.0%增长

至2021年的38.5%，增长了13.5%，主要原因是

泸州老窖近年来的回归高端战略逐渐显现，净

利率水平持续上升。

n 泸州老窖资产收益率提升显著，贵州茅台有所

下降：泸州老窖由于早期的定价以及产品定位

的战略失误，其公司遭遇到了重创。泸州老窖

于2017年成立品牌复兴领导小组后，取得了显

著的效果。2017年后的泸州老窖的净资产回报

率显著提升，截至2021年，其公司的净资产回

报率达到了30.9%，高于贵州茅台与五粮液。而

贵州茅台在2017至2021年间净资产收益率由

33.7%下降至30.6%，呈现略微下降的态势。
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• 2021年海伦司企业研究报告：中国夜间小酒馆

投资逻辑分析

• 2021年中国预调酒行业概览

• 2019年中国光瓶酒行业概览



u 头豹是中国领先的原创行企研究内容平台和新型企业服务提供商。围绕“协助企业
加速资本价值的挖掘、提升、传播”这一核心目标，头豹打造了一系列产品及解决
方案，包括：报告/数据库服务、行企研报定制服务、微估值及微尽调自动化产品、
财务顾问服务、PR及IR服务，以及其他以企业为基础，利用大数据、区块链和人
工智能等技术，围绕产业焦点、热点问题，基于丰富案例和海量数据，通过开放
合作的增长咨询服务等

u 头豹致力于以优质商业资源共享研究平台，汇集各界智慧，推动产业健康、有序、
可持续发展
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公司目标客户群体
覆盖率高，PE/VC、
投行覆盖率达80%

资深分析师
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行企研究
价值数据元素

企业服务

为企业提供定制化报告服务、管理咨询、战略
调整等服务

提供行业分析师外派驻场服务，平台数据库、
报告库及内部研究团队提供技术支持服务

云研究院服务

行业峰会策划、奖项评选、行业白皮书等服务

行业排名、展会宣传

地方产业规划，园区企业孵化服务

园区规划、产业规划

四大核心服务

头豹研究院简介

备注：数据截止2022.6



头豹官网 ——  www.leadleo.com  阅读更多报告

头豹小程序  ——  微信小程序搜索“头豹”、手机扫上方二维码阅读研报

添加右侧头豹分析师微信，身份认证后邀您进入行研报告分享交流微信群
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