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加多宝 凉茶市场争斗

120

天

证券时报记者 曹攀峰

这是一场 “有硝烟” 的商战。

从打口水仗到打官司， 再到动刀

打架， 这

120

天， 对刚收回王老吉商

标的广药集团和推出加多宝的鸿道集

团来说， 发生了太多事情。

5

月

12

日仲裁裁定， 到广药与

鸿道因红罐装潢权互诉； 广药在各地

查封含有 “王老吉” 字样的加多宝产

品， 再到鸿道同样在各地举报王老吉

产品侵权。

除了双方无休无止的法律纠纷

外， 隐藏更深的是双方生产经营上的

较量， 即从原材料争夺， 到生产代工

的争夺， 再到渠道的争夺。

广药产能报告

“我们一方面在应对与加多宝方

面的法律纠纷， 另一方面就是在努

力做王老吉凉茶。” 在向证券时报记

者介绍过去

120

天的工作时， 广药

集团王老吉产品新闻发言人倪依东

言简意赅。

其实， 在生产经营层面， 包括生

产、 宣传、 铺货和销售等各个环节。

而在各个环节中， 产能环节最为基

础， 要做起王老吉， 没有产能， 一切

都是空谈。

为探究红罐王老吉产能的具体

情况，

8

月底， 证券时报记者前往广

药集团首批合作的代加工生产企业

佛山实达轩饮料有限公司调查。 在

公司门口， 证券时报记者看到， 一

辆装满红灌王老吉凉茶的运输车将

凉茶运往市场。

关于合作的细节和该工厂产能，

实达轩负责人吴奕达以商业机密为

由拒绝透露。 但他表示， 目前与广

药集团的合作运行良好。 同时他透

露， 尽管双方从

6

月份开始合作，

但生产环节真正理顺是从

7

月份才

开始。

“尽管只是小小的一个罐子， 一

个拉环出了问题， 整个生产线就得暂

停。” 王老吉大健康产业有限公司公

关经理王振鑫告诉记者。

公开资料显示， 广药集团曾先后

与统一、 银鹭、 惠尔康和嘉美等

30

家全国顶级食品生产企业签订生产供

应战略合作协议。 广药集团首条自建

的白云山凉茶安徽阜阳生产线目前正

在进行扩建； 产值

10

亿的王老吉凉

茶泰州生产基地， 仍处于规划阶段，

若该基地投产， 红罐王老吉的产能或

再上一个台阶。

另外， 广药集团还将在南沙建

立王老吉总部大厦和全球最大、 最

标准的样板式王老吉凉茶生产线，

接下来， 广药集团还将在华中、 西

北、 西南、 东北等多个区域设立生

产基地。

王老吉大健康产业明确回复记

者，

9

月份红灌王老吉产能将有新

爆发。

“从

5

月

28

日， 广药集团正式授

权王老吉大健康生产红罐王老吉， 到

现在， 产能已达到较高水平， 目前一

天有

40

万件。” 广州药业 （

600332

）

总经理吴长海介绍， 尽管产能已达

40

万件， 为了保证质量， 每天的平

均产量在

30

万件， 按照

72

元每件的

价格计算， 一个月红罐王老吉的生产

额在

6.5

亿左右。

“事实上， 红罐王老吉的生产分

两段， 一段是药材的提取， 这段是生

产的核心机密， 在广药集团的自建生

产线完成； 另一端则在罐装阶段， 这

个过程需要磨合。” 吴长海表示。 据

其透露， 明年红罐王老吉的代工产能

仍将大于自建产能。

“作为国企， 广药集团的速度已

经不慢了。 即使是民企也很难有这种

速度。” 在采访过程中， 证券时报记

者反复听到这样的声音。

决战终端

除产能扩张之外， 铺货和销售

是红罐王老吉凉茶能否做起来的关

键两点。

据广药集团内部人士透露， 接下

来的一个月内， 红罐王老吉将进驻西

藏， 届时王老吉将完成全国各省份的

铺货。

“加多宝的广告语是 ‘全国销量

领先的红罐凉茶改名加多宝’， 影射王

老吉改名加多宝， 这会让人误以为王

老吉不再生产了。 但是如果王老吉全

国铺货完成， 那么这句广告语将不攻

自破。” 广药集团某高层人士表示。 从

这个角度判断， 广药集团优先选择了

实现铺货的广度， 而后加强铺货深度。

证券时报记者此前在深圳、 广

州、 佛山和绍兴调研发现， 在两种凉

茶都存在的 “

7-11

” 便利店， 加多宝

凉茶的标价为每罐

3.5

元， 而王老吉

凉茶的价格则为两罐

8.5

元， 在两种

产品区分度不大的情况下， 竞争结果

可想而知。 此外， 在多数餐饮及零售

渠道商处， 难觅红罐王老吉的踪影；

在华润万家等商超里， 售货员均在积

极地向顾客推销加多宝， 红罐王老吉

则被放在不显眼处。

在谈及营销时， 加多宝方面回

应证券时报记者： “公司拥有

17

年

的市场操作经验和强大执行力， 毫

不夸张地说， 同一时间我们可以让

各媒体播放同样的广告或画面， 一

夜之间全国的渠道终端可以看一样

的海报、 一样的品牌推广活动、 一

样的话术， 正是凭借这样的执行力

及市场操作经验， 我们才实现了凉

茶产业的大发展。”

面对加多宝的强势营销， 广药集

团正在努力赶上。 在王老吉回归广药

集团的当天， 广药集团宣布招聘

3000

名快消人才。 “实际的人才储

备有

4000

人。 随着红罐王老吉铺货

的广度和深度加强， 营销人员会逐步

增加。” 前述广药高层人士表示。 同

时， 红罐王老吉的经销商， 每月、 季

度和年度都有相应激励。

激烈的竞争最终会落脚到营业收

入层面。 广州药业中报显示， 今年中

期， 王老吉药业实现绿盒王老吉的主

营业务收入达

13.4

亿， 同比增

23%

。

加多宝方面则回应证券时报记者， 今

年上半年销量大幅攀升， 同比增长

50%

以上， 在一些凉茶的重点销售区

域如广东、 浙江等增幅甚至超过了

70%

， 创造了加多宝凉茶销售的阶段

性新高峰。

观察双方的商战， 营销品牌策

划专家、 广东王老吉药业前营销策

划华红兵认为， 双方打了一场很有

默契的战役， 但这种默契只体现在

高层， 下面的员工并不理解， 所以

员工们仍会有各种争斗。

华红兵认为加多宝和王老吉很

像当年的蒙牛和伊利， 当下加多宝

的强势很像当年的蒙牛， 短跑冲得

很快， 但也在道义上失了很多分。

加多宝如果不修正自己的理念， 未

来的短跑冠军是加多宝， 长跑冠军

则是王老吉。 短跑靠技术， 长跑要

理念。

或推激励机制

事实上， 人们最担心的是广药集

团的国企体制， 将限制王老吉的空

间， 难发挥

1080

亿的品牌价值。 所

以资本市场上， 人们一直关注广药集

团会否以王老吉回归为契机， 对管理

团队及营销团队进行相应的激励。

“现在大家都在议论， 广药集团

很庞大， 有很多好东西， 但都做不

起来， 为什么？ 这里面有很多问题。

其中最关键的是集而不团的问题。”

广药集团副董事长、 总经理李楚源

在机构投资者见面会上表示。 李楚

源认为当下需要先做好广州药业与

白云山

A

（

000522

） 的合并问题， 合

并后， 可将体制进一步理顺， 同时解

决内部的同业竞争， 也有望进一步健

全激励和考核机制。

广药集团另外一位高层人士则

表示， 关于激励机制， 广州市国资

委也希望广药集团能尽快推动， 但

在监管部门看来， 广药集团旗下两

家上市公司， 存在同业竞争和关联

交易的潜在问题， 因此只有两家合

并重组完成后， 激励机制才有正式

形成的可能。

9

月

19

日， 广州药业和白云山

A

将双双召开股东大会， 股东们将对广

州药业以换股方式合并白云山

A

的议

案进行表决。

事实上， 尽管推行激励机制与否

尚未落实， 红罐王老吉的运作平台王

老吉大健康产业公司已在对员工进行

激励。

据王振鑫介绍， 自

7

月份开始，

大健康产业即开始评选月度之星，

按照人数比例给予旗下各个部门如

生产部、 技术部门和质量部门等相

关人员进行嘉奖。 “无论是名誉上，

还是薪酬上都会给予奖励。” 王振鑫

表示。

� � � �编者按

：

从

5

月

12

日仲裁裁决广药收回王老吉商标以

来

，

加多宝与广药凉茶商战

“

开火

”

至今已

120

天

。

这

120

天

，

加多宝可谓气势如虹

，

冠名

《

中国好声音

》、

借助奥运会宣传

……

一时之间

，

终端尽是加多宝

。

而战争另

一方广药则显得黯然许多

，

赢了仲裁

，

终端却鲜见王老吉

，

于是国企反应慢的质疑声四起

。

那么

，

广药到底在做什么

？

终端未见铺货原因何在

？

王

老吉与加多宝的未来又将如何

？

证券时报记者通过在深圳

、

广州

、

佛山

、

绍兴等各地实地调研

，

采访业内专家和机构投

资者

，

试图呈现更真实的商战全貌

。

游资退去

机构试探性增仓广州药业

证券时报记者 曹攀峰

价值

1080

亿的王老吉品牌回归

后， 广药集团制定了长远的 “

136

战

略”， 其中最诱人的无疑是 “打造以

王老吉凉茶为核心的大健康产业，

5

年内实现年销售额

300

亿元，

2020

年实现年销售额

600

亿元” 的目标。

然而， 对于上述愿景能否实现， 资本

市场的看法仍存在分歧。

机构试探性加仓

王老吉的回归点燃了一场疯狂的

资本大戏。

据证券时报记者统计， 自

5

月份以

来， 国内最活跃的

20

家游资营业部，

有

10

家曾参与炒作广州药业 （

600332

）

与白云山

A

（

000522

）。 五矿证券深圳

金田路、 中投证券无锡清扬路等知名游

资聚集地均参与其中。 “近几年来， 仅

2010

年

5

月对广晟有色 （

600259

） 的

炒作可与其媲美。” 某职业投资者称。

但在游资们的狂欢中， 却很少看

见机构投资者的参与。 总部位于上海

的某公募基金研究员告诉记者， 王老

吉的品牌价值确实大， 但囿于广药集

团的国企体制， 王老吉的未来经营存

在极大不确定性， 因此暂时予以规避。

尽管该公募基金的说法在业内极

具代表性。 但记者发现， 游资退去

后， 公募基金已在改变， 并对广州药

业进行试探性加仓。

记者查阅发现， 今年一季报时，

仅有景顺长城基金旗下一基金持有广

州药业

141

万股； 而到了中报， 已有

32

只公募基金产品和

2

只券商集合

理财产品持有广州药业， 共持有

1340

万股， 是一季度持有股份的近

10

倍， 占据广州药业的股本比例为

1.6%

。 其中， 融通基金、 大成基金、 汇

添富基金等基金公司均有产品介入。

“事实上， 目前广州药业在外的流

通盘已经不多， 很多长线资金已经锁

仓。” 上述职业投资者表示。 广州药业

中报显示， 相较一季度的

6.2

万人， 二

季度末， 广州药业的股东人数仅剩

5.07

万人， 减少了

1

万多人。

当然， 机构们的分歧也显而易见，

观察

9

月

13

日白云山

A

的龙虎榜， 当

天最大的买入来自机构， 买入

2434

万；

而最大卖出同样来自机构， 为

2280

万。

短期关注装潢纠纷

“广药集团的综合平台很强大， 可

以动员很多资源支持王老吉发展， 而加

多宝只是个单品公司， 更容易产生风

险。” 某不愿具名的买方研究员表示。

他认为， 王老吉与加多宝的竞争最

终要落实到渠道和经营层面， 但对于投

资者而言， 很难看清楚真实且全面的经

营状况。 因此， 他更关注双方的红罐装

潢权纠纷案。

据了解， 目前， 王老吉与加多宝关

键纠纷有两个。 一个是红罐装潢权纠纷

案， 广州和北京法院均已受理； 另一个

则是加多宝方面提起的第三份附属合同

案件， 目前中国国际经济贸易仲裁委员

会已受理， 该仲裁仍无最终结果。

“目前我们在提管辖权异议的问题，

希望将北京和广州的案子一起放在广州

审理。” 广药集团王老吉品牌发言人倪

依东表示。 谈及附属合同案件， 他透

露

:

“目前已经递交了材料， 接下来要

等待组庭， 我们希望在组庭过程中， 对

该份合同的真实性进行鉴定。”

“如果广药集团能把红罐装潢权纠纷

的案件拿下来， 那么， 双方的市场竞争

格局或发生根本性转折。” 上述人士称。

资料整理： 曹攀峰 翟超

/

制图

股民自发捆绑利益应鼓励

证券时报记者 曹攀峰

广药与加多宝的凉茶之争， 从一开

始就被赋予了太多的内容， 这里有体制

之争， 有法律之争， 有情感之争。 从资

本市场的角度观察， 这里也有股民之争。

在广药与加多宝的商战中， 买了广

州药业 （

600332

）和白云山

A

（

000522

）

股票的投资者不乏为广药王老吉出谋献

策之人。

知名人物者如但斌， 像之前投资贵州

茅台一样， 介入广药集团旗下相关公司

后， 在其个人微博上更新并转发王老吉的

相关信息。 他会为能在餐饮渠道买到王老

吉而感到兴奋， 也会为王老吉受欺负而发

出抗议之声， 还时常表现出对广药集团

“哀其不幸， 怒其不争” 的观点。

但斌只是众多投资者中较为有名

的一位。 在国内淘股吧网站， 有网名

为 “小猎豹” 的投资者在网站上公开

发帖， 发起 “我爱王老吉” 活动， 表

示要 “以所有喜欢王老吉的朋友们的

名义向婷婷春蕾爱心基金捐款”。 该

基金为证券投资者网友设立的慈善基

金， “小猎豹” 表示， 凡是消费了王

老吉， 在终端渠道销售了王老吉， 以

及在回帖里带有 “我喜欢王老吉” 的

行为， 他都会相应捐款不等， 总捐款

额度

1

万元。 除了在论坛发帖外， 在

生活中， “小猎豹” 也利用个人的影

响力， 动员身边的朋友喝王老吉， 让

一些酒楼经销王老吉。

“小猎豹” 承认， 发起该项活动

主要是为了让更多的人知道广药王

老吉， 也希望广药能把王老吉经营得

更好。 同时他直言不讳地表示， 自己

早就买入了广州药业股票， 并准备长

线持有。

事实上， 该现象已引起了广药集团

管理层的注意。 在近期广州药业召开的

机构投资者见面会上， 广药集团副董事

长、 总经理李楚源曾表示， 看到但斌等

个人投资者经常在微博上为广药呼吁，

很欣慰， 希望得到投资者更多的建议。

当然， 但斌、 “小猎豹” 等投资者

的行为在网络上也受到不少非议。 在给

“小猎豹” 的回帖中， 有人表示讨厌王

老吉， 也有人回复 “对这个曾经很敬仰

的

ID

很失望”。 还有网友认为， 但斌不

应该依靠个人的影响力传播有利于王老

吉但不利于加多宝的资讯和言论， 应该

做到利益相关方规避。

知名财经专家叶檀则认为， 买了广

州药业或白云山

A

股票的股民， 通过网

络或在现实中帮王老吉促销或宣传， 从

而实现个人市值的增加， 这无可厚非，

只要不做逾越底线的事情。

事实上， 买进一家上市公司的股票，

然后为该公司摇旗呐喊， 著名投资大师

巴菲特可谓此方面的鼻祖。 巴菲特在可

口可乐上的故事， 已成为投资界的佳话。

在本就缺乏价值投资土壤的中国，

从王老吉事件中， 记者看到了价值投资

的影子。 投资者以当家人的姿态为上市

公司摇旗呐喊应得到鼓励。 但如叶檀所

说， 故意造谣传谣的底线不能破。 同

时， 一边高举投资价值， 而另一边却在

偷偷卖出的行为， 更该遭到谴责。
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战至今已有

120

余天。


