
高端白酒销售下滑后，今世缘营收下降7.41%
售价300元以上的白酒销量下降13.19%，抵消了公司中端产品线的增长。
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今世缘这家总部位于江苏省的中国白酒生产商公布，上半年业绩走弱，旗下高价产品销量大幅下滑，
尽管较低价位产品需求有所改善，且第二季度盈利转为增长。

公司在8月17日晚间发布的半年报中表示，2026年上半年营收同比下降7.41%，至64.35亿元。净利润
下降6.60%，至20.82亿元。根据披露的变动幅度，这意味着营收较去年同期减少约5.15亿元，利润减
少约1.47亿元。

主要压力来自今世缘最昂贵的核心板块。其Special  A+产品营收下降13.19%，至37.43亿元，这类产
品的出厂指导价在300元以上。按披露的降幅推算，一年前可比数值约为43.12亿元，仅这一品类就少
了约5.69亿元销售额。

相比之下，公司售价100元至300元的Special A产品实现增长。该板块营收增长3.36%，至23.07亿元，
较去年同期增加约0.75亿元。这一结果表明，在中国白酒行业仍受可自由支配支出疲弱、宴请和商务
餐饮场景复苏慢于预期的压力之际，消费者需求正向更亲民的白酒转移。

这两个价位带仍是今世缘业务的核心。根据披露，它们在上半年合计贡献了公司90%以上的营收。公



司在这些价位带的核心产品包括300元以上区间的国缘四开，以及100元至300元区间的国缘淡雅。

较低层级产品表现不一。A类产品营收下降21.8%，至1.82亿元，而B类产品小幅增长0.57%，至7700万
元。公司未披露以升或箱计的发货量，因此这些结果无法清晰拆分单位销量、价格和产品结构变化各
自的影响。

上半年下滑发生在今世缘过去几年快速扩张之后，也反映出中国白酒市场更广泛的压力。被当地媒体
援引的中国行业研究显示，由于家庭仍然谨慎并削减非必需消费，许多生产商在上半年面临利润下降
和人均消费额走弱。白酒是一种传统蒸馏酒，与商务宴请、家庭聚会和婚礼密切相关，因此对社交和
企业支出的变化尤为敏感。

不过，今世缘的季度数据显示出一些改善。第二季度，营收同比增长14.11%，至21.13亿元，归属于
股东的净利润增长19.17%，至6.97亿元。与去年同期相比，这相当于营收增加约2.61亿元，利润增加
约1.12亿元。

公司对中国媒体表示，第二季度其高端产品表现改善，宴席消费及相关场景进入其所称的“新常态”。
管理层还表示，国缘淡雅所竞争的价位带仍在扩容，对增长形成支撑，不过也承认，随着此前积累的
动能被消化，这一产品线后续的增速可能放缓。

销售的地域分布显示，今世缘仍高度依赖本土市场。上半年，江苏及省内其他市场营收下降9.36%，
至56.68亿元，占总营收的88%。省外销售增长7.18%，至6.73亿元，是公司业务中少数明确的增长领
域之一。

今世缘表示，其主要产品在江苏省外的扫码销售占比持续上升，目前已超过20%。在中国消费品行业，
扫码数据常被企业用作动销和市场活动的替代指标。公司上半年也扩大了经销商网络，合计新增107
家经销商，其中16家位于本土市场，91家位于省外。

中国媒体报道援引行业分析师肖竹青称，今世缘的业绩受到三个因素支撑：江苏相对稳定的基本盘、
外埠市场的切实进展，以及包括数字化和即时零售渠道在内的更广泛产品和渠道覆盖。不过他也表示，
第二季度的反弹部分得益于去年同期较低的比较基数，不应被解读为今世缘或整个白酒行业已经真正
完成拐点。

这种谨慎态度反映出公司的产品结构。即便在第二季度反弹之后，300元以上的高端品类仍是今世缘
最大的营收来源，而且仍在以两位数幅度收缩。100元至300元的低价位板块正在增长，但这部分增幅
尚不足以抵消高端销售下滑。

中国的投资者和分析师预计将密切关注即将到来的中秋和国庆销售季，观察宴席需求、消费流量和价
格能否站稳。对今世缘而言，接下来的问题是，第二季度的复苏能否延续，同时公司进一步加大对中
端产品的依赖，并设法稳住高端业务。


