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关键词
古井贡酒 白酒行业 年份原浆 次高端 全国化 三通工程 产品结构升级 520 黄鹤楼 省外市场 销售费用 深度分销 品牌矩阵 宴席市场 商务宴请 市场红利 古井 苏南 销售团队 激励 

全文摘要
安徽古井贡酒集团自2001年因行业政策调整业绩受挫后，通过管理层调整、剥离非主业资产、专注白酒核心业务及拓展次高端市场策略，逐步恢复市场地位。2008年，推出的年份原浆系列与三通工程成为业绩增长点。进入2010年代，古井贡酒优化产品结构，加强渠道管理，全国市场布局加速，特别是在收购黄鹤楼后，影响力显著提升。面对2012至2015年塑化剂事件和消费限制挑战，公司坚守高端市场，聚焦核心产品，实现逆势增长。近年来，古井贡酒继续推进全国化战略，通过产品升级和渠道优化，旨在2025年实现省内省外市场均衡发展。公司采取股权激励和提高员工薪酬等措施，增强内部执行力和市场竞争力。整体上，古井贡酒凭借灵活的战略调整、强大的执行能力及明确的市场定位，在竞争中保持领先地位，展现强劲增长潜力。

章节速览
00:00 古井贡酒的发展历程与战略调整
古井贡酒经历了从市场领导地位的丧失到重振旗鼓的过程，通过产品创新和渠道改革在08年实现转折，年份原浆系列的推出和三通工程的实施推动了业绩的飙升。在行业调整期，古井坚守高端市场，保持品牌价值和渠道信心。进入全国化阶段，通过收购和招商布局，加速了省外市场的拓展，目标在2025年实现省内省外销售平衡。

03:40 公司产品升级与品牌扩张实现规模飞跃
公司通过产品结构升级和外延式增长，如收购黄鹤楼、明光及茅台镇小酱酒厂，形成了三大品牌矩阵，覆盖四大香型，实现了从19年破100亿到2023年提前达成200亿的目标。尽管面临经济周期和政策挑战，公司已在产品布局、渠道控制和组织适配上打下坚实基础，确保在行业下行期仍保持头部地位。

05:27 古井贡酒产品布局与市场策略分析
对话详细梳理了古井贡酒自2008年以来的产品线发展历程，包括年份原浆系列的推出与升级，以及针对不同价格带的市场策略调整。通过敏锐捕捉市场主流价格带的跃迁，古井贡酒成功构建了从百元到千元的全面产品布局，稳固了徽酒龙头的地位。特别是在消费升级和禁酒令等挑战下，公司灵活调整产品结构，如推出轻度520和品质升级，有效应对市场变化，保持了强劲的营收增长。

12:09 量价齐升趋势与行业调整期分析
19至24年间，公司产品量价齐升，年份原浆以量增为主，贡酒依靠下沉市场放量，黄鹤楼通过产品结构优化提升端架。25年行业调整导致量价营收下滑，但预计政策松绑和库存清理后，量价将恢复增长趋势。

13:06 古井贡酒渠道模式复盘：省内精耕细作与省外调整策略
对话复盘了古井贡酒在省内与省外的渠道模式及其成效。省内采取厂家主导的深度分销，通过‘三通工程’实现市场覆盖与消费者触达，但面临高销售费用挑战。省外则经历了从深度分销到大商主导的转变，聚焦次高端市场，虽有阶段性收缩，但苏南区域表现稳定，整体策略被视为应对行业下行的合理选择。

17:58 古井集团超强执行力的背后原因
对话探讨了古井集团在白酒行业中以超强执行力著称的原因。首先，作为徽酒中的国企，古井在政绩达成上有更高的刚性要求，这比民企更为严格。其次，古井擅长运用激励机制激发各层级员工的工作动力，从而构建了强大的销售团队，赢得了‘铁军’的美誉。

18:36 古井集团：卓越激励体系驱动业绩达成与组织执行力
古井集团通过实施股权激励、高薪酬绩效奖励和终端联盟体模式等措施，有效提升了管理层、员工和经销商的参与度与忠诚度。自2015年以来，古井的年度目标达成率超过70%，并在2023年提前两年完成十四五末200亿目标。销售团队的高效激励尤为显著，2025年人均薪酬达30万元，人均创收在地产酒中名列前茅。即使在未完成销售任务的2025年，销售公司高层的薪酬大幅下调，体现了公司业绩考核的刚性与纪律。古井的激励体系确保了上下诉求一致，奠定了公司卓越的组织执行力和市场竞争力。

24:28 白酒板块投资价值分析与古井贡酒建议
对话中表达了对白酒板块当前处于低预期、低持仓、低估值但高股息状态的认可，认为其底部已确认并酝酿向上拐点。基于筹码结构、股价位置、基本面弹性、资金容量及股息红利等维度，看好白酒板块作为资金优选去处。特别指出今年中报将是本轮周期下白酒板块最后一次大范围业绩期，因此看好白酒板块及未来股价表现，并给出古井贡酒的投资建议。

25:52 古井贡酒：底部价值与中长期增长逻辑
古井贡酒在经历报表压力后，实际动销表现稳健，有望在双节旺季实现正增修复。公司通过清库存、提升市占率及结构升级等策略，展现出中长期增长潜力，特别是徽酒龙头地位稳固，300元以上定价权优势明显，预计未来净利润率将维持在较高水平，是具备底部价值的重点标的。

发言总结
发言人1
他讨论了古井贡酒的历史、战略调整及未来展望。从1996年上市到2001年行业消费税改革，古井贡酒面临严峻挑战，导致净利润连续两年亏损，公司地位下滑。2005年，管理层更换，公司重新聚焦白酒主业，剥离非核心资产，并开始发力次高端市场。2008年起，通过推出年份原浆系列和三通工程，公司实现产品和渠道的重大变革，营收从14亿快速增长至200亿。此后，面对塑化剂事件和消费限制等挑战，古井贡酒坚守高端场景，保护品牌价值，逆势增长。进入21世纪以来，古井贡酒加速全国化进程，通过收购和品牌升级，扩大市场覆盖和产品结构，实现了从区域龙头到全国性品牌的转变。同时，公司注重渠道建设和组织执行力，通过股权激励和薪酬体系提升员工和经销商的积极性，为业绩增长提供保障。展望未来，古井贡酒在中长期将继续受益于市场升级和品牌强化，有望实现进一步的市场份额增长和利润提升。他强调，当前白酒板块处于低预期、低持仓、低估值的底部区域，古井贡酒作为具有底部价值和增长潜力的公司，是投资的优选。

问答回顾
发言人1 问：古井贡酒在01年遭遇了什么样的重大打击，导致其业绩下滑？
发言人1 答：01年白酒行业进行了消费税改革，征收方式从从价计征变为从价计征和从量税叠加，对量大价低的产品结构造成了致命打击，特别是对古井这类产品造成了严重影响，导致其在03、04连续两年的会计年度中归母净利润亏损，并在05年被调出了上市酒企的第一梯队。

发言人1 问：第三阶段古井贡酒发生了哪些关键变化，如何影响了公司的后续发展？
发言人1 答：第三阶段始于07年管理层的大换血，以曹杰和梁金辉先生为首的管理层上任后，公司剥离了非核心资产如房地产、生物制药等，回归白酒主业，并全力发展次高端市场。08年是公司命运转折之年，产品端推出了年份原浆系列重塑品牌矩阵，渠道端实施了三通工程强化终端管控力和市场占有率。这些变革帮助公司在08年至2023年期间实现了营收从14亿到破200亿的增长。

发言人1 问：在行业低谷期（12至15年），古井贡酒如何应对并保持逆势增长？古井贡酒在第五阶段（2016年至今）的主要战略是什么？具体做了哪些布局？
发言人1 答：在这段塑化剂事件叠加消费限制的阵痛期，古井贡酒坚守高端市场定位，不重回大众酒赛道，聚焦核心单品年份原浆，保护了品牌价值和渠道信心。结果是在行业整体营收中位数下降20%的情况下，古井贡酒在12至15年间仍能实现逆势营收增长。第五阶段，古井贡酒提出全国化次高端520+的战略目标。在区域布局上，公司加速全国化进程，通过收购黄鹤楼等品牌快速崛起，并在十四五规划中设定了省内省外市场占比达到1:1的目标。同时，在产品端积极推进行业升级，推出战略单品如520、千元标杆股30等，同时拓展外延式增长，如收购明光和酱酒厂，形成三大品牌矩阵和四大香型覆盖。目前，公司已提前达成2023年的百亿目标，并提出十四五末剑指300亿的目标。

发言人1 问：古井贡酒如何通过产品布局建立竞争壁垒并保持行业领先地位？
发言人1 答：古井贡酒自08年开始逐步调整产品布局，针对不同价格带市场需求，推出多款标志性产品，如古五、古巴以及年份原浆系列。随着安徽省内主流价格带的跃迁，公司及时将资源转向次高端和千元价格带产品，如56和谷26，用三年时间完成从百元档到千元档的产品结构布局。通过精准的产品布局和市场反馈，古井贡酒成功回归并保持了行业龙头地位。

发言人1 问：目前古井贡酒各价格带的产品销售情况如何？
发言人1 答：目前，年份原浆系列中百元价格带的55和200价格带的古巴单品已突破50亿销售规模，300以上如股56的产品已建立宴席市场，达到30亿且向40亿冲刺。此外，520新产品在二三年曾一度突破50亿销售口径，虽受行业周期影响规模有所缩水，但仍是徽酒品牌中500价位唯一有量的产品。

发言人1 问：古井贡酒除了年份原浆外，其他产品线的营收增长情况如何？
发言人1 答：在过去三年（21-24年）间，古井贡酒整体营收复合增长率21%，其中年份原浆增速显著快于大盘达到25%。另外，古井贡酒旗下贡酒线和黄鹤楼线在过去三年也保持了双位数增长，分别是12%和11%。三条产品线共同推动了股份营收的增长。

发言人1 问：古井贡酒从量价角度看，过去的经营趋势如何？
发言人1 答：19-24年间，古井贡酒整体呈现量价齐升态势，年份原浆以量增为主，贡酒依靠下沉市场放量，黄鹤楼通过产品序列梳理提升结构。但到25年，由于行业调整，公司整体量价及营收均出现下滑，预计这只是短期调整，随着政策松绑和渠道库存清理，低基数下量会先行修复，随后价也将重回上升趋势。

发言人1 问：古井贡酒的渠道模式是怎样的？
发言人1 答：古井贡酒的渠道模式灵活且省内省外有所不同。省内以厂家主导的精耕细作、深度分销为主，即酒厂自建销售团队并主导费用投放和终端推广，经销商仅保留打款、仓储和配送职能。省外早期尝试复制省内模式并不理想，后来调整战略思路，聚焦次高端全国化，以520为核心单品突破市场，并转变为大商主导加厂家协同的渠道策略，在江苏、河南、山东、河北和湖北等省份破局。古井贡酒省外的产品策略以树立品牌形象为主，华北区域主要以古西加520为主，华东区域则以古巴和520承接放量。

发言人1 问：目前省外市场的情况如何，尤其是江苏市场的表现？
发言人1 答：目前省外市场确实处于调整收缩状态，江苏市场从接近20亿规模阶段性收缩到约15亿左右。在二三年时，南京区域库存曾高至半年以上，因此从那时起江苏市场开始清库存，目前库存已进入良性范围。苏南区域由于古井早期发展了大商，并且定制款销量好，所以市场基本盘较为稳固。

发言人1 问：古井在组织端有何特点？
发言人1 答：古井一直以来以超强的组织落地执行力著称，拥有“铁军”称号。这主要源于两点原因：一是作为徽酒中的国企，政绩达成的刚性要求比民企更高；二是公司擅长用激励方式激发员工工作动力。

发言人1 问：古井在年度收入目标上的达成情况如何？
发言人1 答：古井自2015年以来，目标达成率较高，只有少数年份未达成年度目标，整体业绩达成率超过70%。十四五期间，古井原定于2025年末完成200亿目标，但公司于2023年提前两年实现这一目标。

发言人1 问：古井在激励机制方面有何举措？
发言人1 答：古井非常擅长激励机制建设，对管理层、销售团队、经销商和终端都有到位的激励措施。例如，在2022年末，古井集团层面进行了股权激励，同时销售人员薪酬极具竞争力，人均创收在地产酒中名列前茅，且销售团队激励非常到位，这也是古井获得“铁军”称号的原因。

发言人1 问：对于古井个股市个股的投资建议是什么？
发言人1 答：鉴于当前白酒板块处于低预期、低持仓、低估值但高股息的阶段，底部已确认且有望向上拐点，我们认为白酒板块是资金较好的优选去处。其中，古井作为具备底部价值的公司，尽管短期报表压力较大，但实际动销情况较好，库存去化明显，加上旺季效应和梁金辉先生继续掌舵，预计中报之后的三季报会有正增长修复。此外，古井中长期业绩抓手众多，包括提升省内市占率、结构升级以及全国化战略等，因此我们持续推进古井贡酒为重点标的。

