
白酒行业步入寒冬 茅台引燃多空战火

中国上市公司舆情中心 彭一郎

白酒寒冬，现在终于成为一个不再

需要揣测争执的命题。

近期，

A

股上市公司半年报收官，

其中白酒类上市公司中报可谓哀鸿遍

野，在报告期内，

14

家白酒公司营业收

入同比下降

5.77%

， 净利润同比下降

18.47%

。 整个行业的表现与过去黄金

10

年的产销齐旺、 价格节节攀升相比，

可称之为“

10

年高富帅，一朝变屌丝”，

过去的美好时光一去不复返。

白酒寒冬 茅台受冻

过去一年，在抑制三公消费、军队

禁酒令、严禁奢侈风及塑化剂事件爆发

等多重利空因素推动下，白酒行业走下

神坛。

这些负面影响，投影至上市公司个

体时，能一窥其行业沉浮的烙印。 以塑

化剂事件的主角酒鬼酒为例，其业绩遭

遇了“断崖式”下降，今年上半年净利润

同比下降了

88.24%

， 由

2.6

亿元下跌至

3072

万元， 营收也同比下滑

59.2%

，降

至

3.8

亿元。

作为市场关注最高的 “白酒一哥”

贵州茅台， 也交出了 “史上最差成绩

单”， 其在上半年的营收同比仅增长

6.51%

，利润同比增长

3.61%

；而作为白

酒业绩“蓄水池”的预收账款指标，则较

年初下降了

83.6%

，被市场解读为“危

险的信号”。因此，贵州茅台在本周第一

个交易日中，受到了

A

股市场的大举做

空，股价出现罕见跌停，这也是茅台上

市

12

年以来仅有的

3

次跌停之一。此外，

剔除掉除权因素，对比一年多前的最高

价每股

266

元，茅台股价如今已跌去四

成有余，当前股价为每股

150

元。

作为众多有资金实力的机构及个

人的重仓，贵州茅台以其在行业中的独

特性、唯一性及行业老大的身份，引发

了众多资本市场人士的热议，多空交锋

的战火愈烧愈烈。

作为贵州茅台的“死多头”，但斌、董

宝珍、 林园等人开始各施法宝， 力挺茅

台。 但斌在茅台大跌当晚发微博称：“一

年前和社保的高主任打赌， 一年内跌破

1800

点我请客，否则他请客。今晚他请我

吃饭，再和他打一个赌，到

2014

年

9

月

11

日，一年内如茅台涨不到

300

元，我请客。

希望再吃高主任一顿饭。 ”作为否极泰基

金合伙人的董宝珍更宣称：“贵州茅台！

想到那确定的未来和确定的成长， 我甚

至想把裤衩也换成茅台！ ”

与之相对的，除了茅台股东残酷地

“用脚投票”，以史上第二大交易量将茅

台股价抛至跌停外，还有各路看空茅台

的媒体、网友的多面夹击。 网友

@

沉思

者

-

张嘉洋称

:

“预收账款下降意味着

茅台与经销商的议价优势已经减弱，如

果降至为零的话，就不是经销商求着茅

台发货，而是茅台拉拢着经销商了！”有

网友起哄称：“吃方便面就茅台的日子

要来了！ ”

行业逆境 负面多发

在白酒行业整体业绩下滑，及“一

哥” 贵州茅台被推入舆论中心的节点，

值得关注的一景则是媒体舆论风

向———白酒行业的高增长终结过程中，

各路媒体的负面舆论始终如影随形，可

以说是“成也萧何，败也萧何”。

例如，近日有一北京媒体报道称，

在水屯批发市场茅台经销商的铺子

里， 茅台酒的位置开始被饮料和方便

面所取代， 文中接受采访的店主老刘

称：“只卖茅台我们能饿死， 现在限制

得厉害，我们只能想招自救了。 ”文章

试图以此“接地气”地证明高端白酒当

前是如何的处境不堪。 该文得到

@

央

视新闻的微博发布后， 获得不少网友

的转发评论。

同时， 某专业证券类报纸报道称，

茅台的北京自营店已经从华尊国际

5

层

505

室搬至北京西客站闹市区，茅台

上门提货的时代终结，现在的茅台“酒

香也怕巷子深”。 文中还反问道：“以前

的茅台不需要门面展示客户都蜂拥而

至，如今的茅台难道需要当街抛头露面

了吗？ ”

在白酒行业半年报推出之时，类似

的负面舆论蜂拥而上，媒体从各个角度

去展现整个行业的轮廓， 并提出质疑。

一定程度上说， 从塑化剂事件爆发起，

媒体的质疑作为导火索引爆了整个行

业的拐点， 也在放大其负面效应中，加

速了行业的下滑。

一个典型的例子是，北京某酒鬼酒

的经销商张先生对媒体表示，销量始终

上不来，因为高端白酒品种繁多，可选

择性强，并且大部分以请客送人消费为

主，但酒鬼酒闹过塑化剂的事，拿来请

客或者送人，怎么说都有点不太合适。

从中国上市公司舆情中心的观测

数据来看，白酒行业近年来一直是负面

舆论的多发地，从茅台国酒争议、食用

酒精勾兑、泸州老窖国窖被淹传闻，到洋

河购买散酒事件、酒鬼酒做局质疑，白酒

业始终没有从负面行业形象的阴影中走

出来。 在多重利空夹击、负面舆论不断放

大的情况下，整个行业各个利益相关者受

影响颇深，终端消费不畅、经销商趋于保

守、投资者用脚投票，都足以理解。

由此， 中国上市公司舆情中心认为，

白酒行业在当前糟糕的业绩中，承受巨大

的舆论冲击实属必然，这警醒上市公司作

为一家公众企业，需要投入更大的力气在

自身的产品品质及舆论形象上，才有机会

在行业大浪淘沙中生存下来。

艰辛寻路

酒企发力新领域

在发展举步维艰的境地下，白酒类企

业亦开始使用浑身解数谋求自救。高端消

费受压制，中低端酒开始成为新的竞争领

域。但斌最近在微博上称：“与一茅台经销

商吃饭聊天，向他请教一些茅台经销商方

面的问题，他说最近有个突出的现象：‘汉

酱降价到

399

后性价比突出， 销量非常

大， 茅台终于有了一款有冲击力的中档

酒。 ’有危机，才能引出企业的变革！ ”

同时， 在传统渠道已经增长放缓时，

白酒企业纷纷“触网”，发力电子商务。 在

白酒中报刚收官之际，即传出泸州老窖和

电商网站酒仙网结成战略合作伙伴关系，

酒仙网获得泸州老窖全系产品的代理权。

而这并不是首家，在今年

7

月份，茅台也

已将其旗下全线产品开放给十余家电商

平台销售。 郎酒也传出消息，称年内将在

天猫开店卖酒。白酒企业的“触网”行动在

行业逆境中变得越来越快速。

中石油的“问题小伙伴们” ：躺枪之后当如何？

中国上市公司舆情中心 金立里

蒋洁敏落马之后，有人预言“石油系

统内要人人自危了”，其实要“自危”的，

不仅是潜伏于石油系统中的 “苍蝇”和

“老虎”， 更有无数石油产业上下游的大

大小小的公司，包括已上市的未上市的。

事实亦是如此， 中石油腐败窝案自曝光

以来， 已然在资本市场上引发了一连串

的连锁反应， 搅动了以百亿计的市值波

动。

这些受牵连的公司， 被媒体戏称为

中石油的“问题小伙伴”。 而这一次中石

油的“小伙伴们躺枪”，一方面，是因为中

石油窝案在政治上的敏感性， 让舆论和

市场见风即是雨；而更主要的是，在垄断

这一大背景之下，“小伙伴们” 过分依附

甚至寄生于中石油的行业生态。

事实上，关于石油行业内部的种种，

从来就不是秘密， 也没有谁曾经试图对

其稍加掩藏。 据中国上市公司舆情中心

观察，中石油近年来爆发的多起案件，多

发生在上游的供应或工程外包等寻租腐

败土壤肥沃的环节。这一次，在舆论和市

场情绪都酝酿了多日之后，如

21

世纪网

的《中石油

23

个“问题伙伴”

11.2

亿债

务大起底》等媒体的文章，算是把这些

秘密再梳理了一遍。中石油窝案中，受

牵连最严重者，当属昆仑能源、惠生工

程、明星电缆。 这几个“倒霉孩子”，也

是媒体历数的二十几个“问题小伙伴”

中，最为典型的几个。

昆仑能源是中石油的控股子公

司， 公司的董事长李华林本就是被调

查的中石油副总经理、董事会秘书，因

此资本市场对于昆仑能源的反应也最

为直接最为剧烈。而惠生工程，则被媒

体曝光近四成高管来自于中石化、中

石油“两桶油”，近八成的收益来自中

石油及其附属企业， 其在

IPO

时披露

的

5

个核心的石化项目中， 有

3

个便

是来自于中石油。 至于明星电缆，《南

方周末》的一篇报道称，其之所以能在

一片红海中轻松领先， 秘诀就是成为

中石油的“战略合作伙伴”。而据《新京

报》报道，出身于石油系统的原四川人

大常委会副主任郭永祥， 正是明星电

缆“失踪”的董事长李广元进入石油、

化工行业的引路人。

资本市场上最直接的反应，当

然是股价上的震动。 反应最剧烈的昆

仑能源，

8

月

28

日复牌之后即遭投资

者的抛售，股价（港股）下挫幅度高达

13.51%

，接下来的几天内，都被媒体拿

来与中石油

H

股并列，强调“市值蒸发

217

亿”。 但是，这些“问题伙伴”损失

的，却远不止这几亿的市值，还有原来精

心培养的业务关系， 苦苦经营的公司声

誉等。

在垄断行业，像惠生工程、明星电缆

这种大部分营收订单均来自中石油的

“寄生公司”， 并不少见。 有媒体分析认

为，这其中，决策层之间各种秘而不宣的

关系起到了一个非常关键的作用， 寄生

公司基本上都会小心地培育与呵护这一

层关系，以获得稳定的订单。 媒体揭露，

如在采购这一环节， 中石油的采购金额

极为巨大，虽然招标程序严密，但评分却

秘而不宣，外界难窥其中奥妙。当中石油

的决策高管落马之后，“寄生公司” 多年

的投入就因此泡汤， 今后的业务也可能

因此出现较大的不确定性。

声誉是个昂贵而又脆弱的奢侈品，

尤其是对于上市公司来说， 公司声誉上

一条细微的刮痕， 都可能引来投资者砸

盘式的抗议， 以及媒体狂轰滥炸般的质

疑。然而声誉受损却又总是无计回避。危

机无处不在， 不仅仅潜藏于公司自身的

融投资、经营、治理等各个环节，有时候

来自难以预估的、 不足为外人言说的行

业内幕与潜规则， 一家公司不慎将这些

内幕曝光， 声誉形象受损则可能殃及整

个行业内的公司群体。比如，当年三鹿奶

粉致使三聚氰胺的秘密大白于天下，结

果是整个中国乳制品行业就此 “失落了

5

年”，至今元气未复。

中国上市公司舆情中心认为，作

为资本市场的基础要素， 上市公司应

本着对投资者负责， 对市场负责的态

度，将声誉管理、市值管理、投资者关

系管理， 统统都纳入一个系统的舆情

管理机制当中。 我们说资本市场具有

高度的公共属性和投资属性， 天生对

信息敏感，既包括舆论曝光的信息，也

包括公司主动披露的信息。 腐败案爆

发后，包括金鸿能源、宏华集团、神开

股份、仁智油服等在内的

A

股上市公司

都在第一时间内表态澄清， 但这只是庞

杂的声誉管理和漫长的声誉修复之路上

的第一步。
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注：“上市公司舆情热度” 是中国上市公司舆情中心根据传统媒

体、网络媒体、网民、舆情分析师对一定时间段内沪深两市上市公司舆

情热度的综合评估，系综合传统媒体报道量、新闻网络转载量、网络用

户检索变化情况、舆情分析师评分等数据计算得出。

上市公司舆情周榜

蒋洁敏被查再牵扯中国石油

光大证券领“史上最重罚单”

中国上市公司舆情中心 邹惠康

根据中国上市公司舆情中心

统计分析，

8

月

30

日至

9

月

5

日，舆情热度最高的

A

股上市公

司分别是：中国石油、光大证券、

华谊兄弟、贵州茅台、江苏宏宝。

中国石油腐败窝案引发舆论

震动： 继上周中石油

4

位高管被

调查引发市场震动后，

9

月

1

日，

国资委主任、 党委副书记蒋洁敏

因涉嫌严重违纪接受组织调查。

而在今年

3

月履任国资委主任

前， 蒋洁敏曾担任中石油一把手

多年。媒体引述知情人士的话称，

4

位中石油落马高管与蒋洁敏均

有交集， 其中多人更是在蒋洁敏

执掌中石油任内升迁至高位。

案发后，诸如“中石油因腐败

案在美遭诉”、“中石油案波及产

业链多家公司业绩受冲击” 以及

“中石油系股价日均蒸发近百亿”

等一系列负面报道相继见诸报

端。 本就深陷舆论漩涡的中石油

继续吸引着媒体的狂轰乱炸，国

内传统媒体和网络媒体均给予了

力度极高的报道。

光大证券领 “史上最重罚

单” ：“

5.23

亿罚款、 创新业务暂

停、 四名高管终身禁入证券市

场。 ”

8

月

30

日，当证监会公布对

光大证券的处罚结果时， 这张被

媒体誉为中国证券业史上最重罚

单引起市场舆论的高度关注。

“

8.16

光大乌龙事件”已经过去两

周多， 此事依然能保持如此高的

舆论热度， 而监管部门在事件发

生后“重典治乱”的决心也引起了

市场和舆论的热烈反响。

新华社在上周五晚间刊发

《光大获严厉罚单开创重典治乱

标杆》后，又在一天后撰文《重罚

光大证券为

A

股带来正能量》表

达证监会此次处罚对于整个证券

市场的积极意义。与此同时，众多

网络草根、 职业投资者也表达了

对证监会此次查处举措的认可。

贵州茅台罕见跌停蒸发百亿

市值： 受中报业绩增长创新低的

影响， 贵州茅台在

9

月

2

日开盘

后不久即触及跌停板， 后稍有微

小拉升，收盘依然处于跌停状态。

据中国上市公司舆情中心监测，

此次跌停为贵州茅台上市以来第

3

次跌停。 茅台跌停的消息在主

流媒体舆论场刮起旋风。 开盘后

不久，新浪、搜狐等各大门户及金

融界、

21

世纪网等网站迅速发布

了贵州茅台跌停的快讯。午后，中

国经济网、《每日经济新闻》 网络

版等财经媒体开始发布对贵州茅台

跌停的跟进报道。

同时， 贵州茅台跌停在草根舆

论场亦受到高度关注。 微博等社会

媒体平台上， 多数网络草根将贵州

茅台的跌停归因于国家的反腐败以

及抑制三公消费的措施， 但也有部

分职业投资者表达了对贵州茅台内

在价值的认同。

华谊兄弟高溢价收购张国立公

司：

9

月

3

日， 华谊兄弟发布公告，

拟以

2.52

亿元收购法人代表为张

国立的浙江常升影视制作有限公司

70%

的股权。据了解，常升影视的注

册资本为

1000

万元，净资产

1000.3

万元。 有媒体指出， 这相当于

2.52

亿元购买了价值

1000

万资产的

70%

，溢价率高达

36

倍。 收购完成

后， 常升影视的股东之一弘立星恒

将以股权转让款中的

1.52

亿元用

于购买王忠军和王忠磊所持有的华

谊兄弟股份。

此事在主流媒体圈引来了不

少质疑，《第一财经日报》在其报道

的标题中质问“创新还是套现？ ”；

财新网的评价比较委婉， 称之为

“交易架构欠公允”。 对此，王中军

的回应是，“不能按数字计算，双方

组成目标公司而后评估未来

5

年

的收入， 买卖一定要符合公价，华

谊兄弟实际上是按照

12

倍的溢价

来做的，符合市场对好的公司的估

值。 ”而张国立也表示：“大家怎么

会觉得买贵了呢？ 有比这出价高得

多的，我都没去。 ”

江苏宏宝涉嫌内幕交易， 证监

局将调查：

9

月

4

日， 连续收获

11

个涨停板的江苏宏宝在冲击

20.15

元的高位之后回落，收于

19.28

元，

涨

5.36%

。 而德邦证券蝶彩

1

号限

额特定集合资产管理计划 （下称蝶

彩

1

号），在江苏宏宝停牌前火线潜

伏、复牌后持股市值连翻数倍的“暴

富”故事，引发了市场各界的密切关

注。 有关蝶彩

1

号涉嫌内幕交易的

质疑， 及被实名举报的传闻更是铺

天盖地， 但上市公司和监管部门均

未对此做出正面回应， 江苏宏宝在

此前的股票异动公告中对此亦只字

未提。

5

日，据《

21

世纪经济报道》称，

蝶彩

1

号涉嫌内幕交易一事， 已经

为上海证监局所关注， 即将着手对

背后真相进行调查。值得注意的是，

蝶彩

1

号的背后竟有谢风华、 安雪

梅夫妇的身影若隐若现。谢、安二人

均曾因内幕交易于

2012

年

1

月

6

日被上海浦东人民法院判刑并处以

巨额罚款。此消息一出，许多主流财

经媒体为之哗然，纷纷予以转载。

土地流转概念股：炒作已然熄火？

中国上市公司舆情中心 朱离

“谣言止于新的谣言，炒作止于新的

炒作。 ”这是近来网上流传甚广的一句“

A

股谚语”。 在经济形势不尽如人意的现状

之下，资本市场缺乏热点，以至于游资热

烈追捧象征着改革方向的疑似热点，盲目

埋下过高期许，炸出一朵又一朵看似很美

的烟花。

继上海自贸区概念引爆其他区域的自

贸区促成一轮甚嚣尘上的“炒地图”之后，土

地流转概念股亦以一种蹊跷而神秘的姿态

横空出世。 在引发连续几日的股市异动之

后，却因国土资源部正式否认下发农地流转

试点指导意见后，相关土地流转概念股在大

幅拉升后遭遇回调。这从某种意义上宣告这

一新军乍起的概念炒作暂时熄火。

据中国上市公司舆情中心监测，连

日来，“土地流转概念股”、“土地流转

龙头股”，甚至类似“上海土地流转概

念股” 等词语已成为各大财经网站的

热门词汇。 截至发稿时，此前一周内

以“土地流转概念股”为关键词的新

闻及转载，高达

1770

篇。 新浪、腾讯、

网易等大型门户网站纷纷跟进这一

热词的相关报道，《经济参考报》、《第

一财经日报》等财经媒体及《京华时

报》等都市报亦不甘示弱。直至

9

月

5

日，财经媒体广泛刊载“国土部否认

农地流转试点指导意见” 的新闻后，

针对土地流转概念股的舆论炒作才

渐渐熄火。

和其他概念炒作一样，“土地流转

概念”的源头往往无从寻觅，看客能注

意到的只是媒体随之而来的铺天报

道。 事实上，回溯历史，发生于

2013

年

9

月初的土地流转概念股炒作并非是

“大姑娘上轿———头一回”。

2012

年底，

媒体已对这一概念起了兴趣， 列举的

“土地流转概念股票”中，罗牛山、康达

尔、上实发展、中华企业等股票俱榜上

有名。

不过，无论如何，进入

9

月以来，遭

到热炒的

18

只土地流转概念股平均涨

幅业已达到

14%

左右。 其中以辉隆股份

涨幅最高，超过

30%

。而在

9

月

3

日被热

炒的海南土地流转概念股还惠及海南橡

胶等股票。此外，罗牛山、亚盛集团、北大

荒的涨幅分别达到

25.52%

、

21.63%

、

18.52%

。尽管在

9

月

5

日，相关股票遭遇

回调，但股价已经拉升。

对于这一波炒作， 有媒体引述分析

人士的观点指出， 土地流转概念股的崛

起，究其缘由有二：

一是

11

月份召开的中共中央十八

届三中全会有可能涉及有关土地流转改

革政策预期；

二是

28

个试点市县农村集体经营

性建设用地使用权流转试点将于

8

月至

9

月启动。

此外，市场缺乏热点，公募基金对于

疑似热点的盲目追捧， 也从侧面为这一

轮炒作添油加醋。 据统计，

9

月

4

日，有两

个机构专用席位合计买入

7682.8

万元海

南橡胶；

9

月

3

日，有一个机构专用席位买

入

2385.47

万元罗牛山 ， 一机构买入

7319.62

万元亚盛集团；在

9

月

2

日，一机构

席位买入

1615.86

万元北大荒。

中国上市公司舆情中心认为， 在本

轮土地流转概念股炒作中， 有一些公司

则可能因大量土地价值被高估而受益。

而

9

月

5

日相关新闻一出， 一些股票便

遭遇回调，也说明资本市场嗅觉敏锐，但

在投资逻辑上，往往讲求“快、狠”而忽略

了“准”。

不过， 尽管国土部否认下发农地流

转试点指导意见，但仍有业内人士坚持，

目前国土部正加快推进包括宅基地和集

体建设用地在内的农村集体土地确权登

记发证的最后工作， 农村土地流转制度

改革似成必然，预计

11

月份召开的十八

届三中全会有可能涉及有关土地流转改

革政策。 由此来看，届时又将迎来一波炒

作热潮。
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