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近期，白酒界很热闹，因为各

大白酒上市公司纷纷披露 2025 年

年度和2026年一季度报告。

2025年，白酒上市公司的年报

描绘出一幅全行业“卸妆”的图

景。20 家 A 股白酒上市公司营收

合 计 约 3654.61 亿 元 ，同 比 缩 减

835.48 亿元；归母净利润合计约

1271.71 亿元，同比缩水 410.01 亿

元。除山西汾酒保持了营收同比

增长 7.52%、利润微增 0.03%的“唯

一双增”外，其他企业的业绩全部

同比下滑，就连贵州茅台也遭遇了

上市以来首次年度营收、利润双

降，同比分别下滑1.21%和4.53%。

2026 年一季度的数据虽呈现

出表面的修复动能，但经不起细

拆。头部阵营中，除茅台、五粮液

外，几乎全线下滑。回归区域酒

企，口子窖营收同比下降 24.02%，

金 种 子 酒 营 收 同 比 下 降

35.74%……Q1的行业底色远非“开

门红”。

中国白酒“卸妆”重生
2025年年报和2026年一季报是白酒行业一剂迟来的猛药，看似残酷，实则是行业回归理性的发端。
库存出清是最简单的一步，文化重塑、消费者主权体系建设、品质信仰回归，才是真正触及行业灵魂的硬仗。

本报特约撰稿人 申柏涛 发自北京

酒类信息及配
套专版

从重营销到重品质：让酒回归酒本身
过去，白酒行业的增长，在相当程度上

是营销战和广告战，而非品质战。本轮深

度出清的教训表明，只有核心品质护城河

足够深的企业（如茅台的品牌力、汾酒的独

特性），才能在周期底部保持相对稳定。未

来，酒企的研发预算和一把手精力，应优先

投向粮谷原料、老窖池维护、酒体设计及酒

体对消费者的适应性上，真正建立品质护

城河，而不是满足于贴牌、定制、讲故事。

从浮躁的业绩KPI到坚不可摧的护城
河：告别“压货增长”

2025年，白酒全行业塌陷充分证明了

“向经销商压货粉饰报表”模式的彻底破

产。渠道商已用真金白银的流失、经销商

大规模退出和回款意愿低迷，表达了明确

的拒绝。未来，酒企的KPI体系必须从批发

开票量转向真实开瓶消费量和消费者覆盖

面，把稳定的市场价格体系、合理的渠道库

存水位，作为第一战略防线来建设。

从品牌高高在上到消费者说了算：体
系革命迫在眉睫

过 去 ，名 酒 品 牌 是“ 供 给 方 经 济

学”——厂家定什么价、卖什么品，渠道和

消费者只能被动接受；而如今，库存堰塞湖

的教训和价格倒挂的恶果，就是消费者用

脚投票的结果。酒企必须建立从端到端的

新购销体系：消费者的真实开瓶消费数据

直接驱动生产、渠道和定价，品牌溢价必须

建立在对消费者购买体验和终端服务能力

之上，而不是靠压货和返利堆砌的“无根繁

荣”。

从故事到文化：白酒需要真正走进当
代中国人的精神生活

传统白酒的“故事”逻辑——帝王将

相、历史典故、大师匠心，已使当代年轻人

“倦离”。中国白酒如要获得下一代的认

同，必须从编年史式的“故事”叙事，上升为

鲜活且接地气的中国饮酒文化，用文化社

区、线下小酒馆体验、生活美学去完成文化

传承，放弃古板的教化宣传，拥抱浸润式的

当代生活表达。

从国内内卷到国际化外拓：出海不再
是可选题

国内白酒大盘已进入存量乃至缩量时

代，出海已成为行业穿越周期的核心通道

之一。五粮液已将“一见倾心”系列带到新

加坡首发，茅台和汾酒持续拓展国际市场

布局。但真正的出海，不是简单的卖几瓶

酒给海外华人和中餐馆，而是沉下去构建

渠道、场景和市场教育，把白酒打入海外烈

酒的主流消费渠道。这需要行业联手推

动，绝非游击式的尝试。

从产品到生活方式：重构“饮酒”的心
态与场景

当前，酒业最大的变革是，新一代消费

者喝的已不仅是“酒”，而是一种无压力的

情绪悦己方式。当前的形势迫使酒企必须

重新思考定位——从制造仪式感的宴饮产

品，变成陪伴城市青年独处、好友小聚、下

班放松的“悦己生活方式”载体。低度化、

小瓶装、调饮、饮用场景年轻化的系统性转

变，是行业重新成长的关键点。山西汾酒

的稳、五粮液一见倾心的新尝试，是两朵可

资借鉴的浪花，但整个行业尚需一场观念

革命。

2025年年报和2026年一季报是白酒

行业一剂迟来的猛药，看似残酷，实则是行

业回归理性的发端。库存出清是最简单的

一步，文化重塑、消费者主权体系建设、品

质信仰回归，才是真正触及行业灵魂的硬

仗。能够完成这轮重构的企业，才有资格

在下一个十年重新定义中国白酒。（作者系

中国酒业华夏奖年度匠心人物奖获得者，

遵义市酒类流通协会专家委员会副主任，

仁怀市酱酒产业协会专家组组长）

给白酒上市公司未来发展战略的提醒：
一场内核重塑的系统工程

一是商务消费下降。在目前

的市场环境下，基建、房地产行业

进入长周期调整，商务宴请支出被

大幅压缩，这正是一些名酒次高端

品牌和区域酒企受创最重的核心

原因。

二是人口周期是定数与终局

变量。白酒传统消费主力每年减

少约700万人（35岁至55岁年龄段

的自然缩减），而年轻一代年均白

酒饮用量约为上一代的四分之一，

这不是周期可以逆转的。

三是社会文化范式转移。健

康意识觉醒、酒桌文化式微、年轻

人社交方式多元化，已从根本上侵

蚀白酒消费场景。传统送礼需求、

宴席场景也受到政策性约束和消

费务实化的双重挤压。

四是白酒金融属性的退潮。过

去十年，茅台等头部高端品牌积累

了大量投资性、囤货性社会库存。

随着去金融化加速，大量渠道库存

和民间囤货涌入市场，形成巨大的

抛售压力，加速终端价格下行。

深刻透析原因：四大不可逆的结构性转变

未来三年到五年的白酒行业

将呈现以下四大核心趋势：

一是量稳价升的旧叙事将瓦

解。白酒适龄饮酒人口加速收缩，

新的消费主力对传统高度白酒接

受度低，白酒消费量的衰减是长期

趋势。即便是头部品牌，也将从

“量价齐升”转向“保量求稳”的新

阶段。

二是价格带重构。300元以下

大众价位段加速崛起，超高端的增

长动能退潮。茅台的系列酒、五粮

液的系列酒、玻汾、沱牌T68等低

价位产品，增速持续高于超高端核

心大单品，家庭自饮与朋友小聚的

“轻社交”等务实消费场景，将主导

未来酒业增长。

三是渠道革命。从压货模式

向“拆箱开瓶”终端动销模式转

型。传统大商模式面临结构性危

机，酒企必须围绕终端开瓶率而非

渠道压货量重构价值链。

四是行业集中度加速提升，内

部深度分化。年报显示，茅台、汾

酒的高端产品动销表现明显强于

区域酒企。未来，行业将呈现K型

分化：龙头企业依靠品牌和资金优

势艰难稳住，而大量三四线品牌，

可能步入长期亏损、被重组的衰退

通道。

白酒发展趋势预测：
三重重塑，结构性重构才刚开始

这是一场计划好的“大出清”，
延期至无路可退

白酒行业的这一轮业绩塌陷，

并非2025年三、四季度的突发恶

化，而是自2022年底以来，全行业

压库过度、渠道持续承压的必然爆

发。

过去三年，白酒行业延续“向

渠道压货保报表”的畸形路径，将

数万亿渠道库存逐步累积为堰塞

湖。2025年，因各方面因素叠加，

行业再无继续“粉饰太平”的空

间。2025年四季度的超级深蹲，不

完全是第四季度本身需求崩盘，更

多是企业选择将往年虚增的渠道

泡沫集中挤破。

Q1修复是真实的，但真实需
求复苏远不及数据所暗示的强度

剔除其他调整因素后，行业

2026年Q1整体营收和利润较调整

前，实际处于下滑状态，核心驱动

是春节提前的旺季脉冲和消费者

集中“补购”，而非趋势性复苏。

业绩结论：这不是一次普通的周期性调整，
而是一次迟到的集体校正


