
招股资讯一览

招股日期 2023年4月17日–

2023年4月20日

公开发售结果 2023年4月26日
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招股价 10.78 – 12.98港元
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集资金额 52.90 – 63.69亿港元
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每手股数 200

公开发售股数 49,070,000

国际配售股数 441,629,800

保荐人 高盛、中信建投

公司名称 珍酒李渡

股份编号 6979 HK

行业 白酒

公司亮点

• 以次高端酱香型白酒产品为主的中国

领先白酒公司

• 白酒品牌组合构成三层增长引擎，推

动强大可持续增长

• 公司充分受惠于酱香型白酒市场机遇
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2017年至2026年（估计）按香型划分
的中国白酒行业市场规模（按收入计）

资料来源：招股书
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公司的产品组合
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按不同的价格范围及香型划分的四大白酒品牌主销产品

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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公司充分受惠于酱香型白酒市场机遇

中国白酒产品分为12种香型。在该等香型中四大香型为浓香型、酱香型、清香型及兼香型。其
中酱香型白酒是公司的主要增长引擎。以占公司总收入的百分比计，公司酱香型白酒产品产生
的收入从2020年的59.6%增加至2022年的71.4%。根据弗若斯特沙利文的资料，酱香型的增长潜
力最大，酱香型白酒的中国市场规模于2017年至2021年的复合年增长率为15.8%，预期将由
2022年的人民币2,033亿元增加至2026年的人民币3,217亿元，复合年增长率为12.2%。中国白
酒市场的酱香型白酒的市场份额由2017年的18.7%增加至2021年的31.5%，并预期由2022年的
32.7%增加至2026年的41.8%，超越浓香型白酒成为所有香型中市场规模最大的香型。在受到越
来越多消费者欢迎的同时，次高端酱香型白酒因工艺复杂、生产周期较长，加上合适的产地稀
少而供不应求。因此，于2021年，酱香型白酒（仅占中国白酒总产量的8.4%）产生中国整个白
酒行业收入的31.5%及利润超过45%。酱香型白酒的日益流行奠定了可观的增长潜力。公司认为
处于有利位置，可继续受惠于此趋势，尤其是公司旗舰酱香型品牌珍酒的持续增长。
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以次高端酱香型白酒产品为主的中国领先白酒公司

公司是一家致力提供以次高端酱香型白酒产品为主的中国领先白酒公司，于中国主要营运四个
白酒品牌，包括旗舰品牌珍酒 、蓬勃发展的品牌李渡，以及两个地区领先品牌湘窖及开口笑，
增长势头强劲及品牌具影响力。根据弗若斯特沙利文的资料，按2021年收入计，公司是第四大
民营白酒公司及于所有拥有三种或以上香型的白酒公司中排名第三。根据弗若斯特沙利文的资
料，按2021年收入计，公司在中国所有白酒公司中排名第14位，市场份额为0.8%。公司的旗舰
品牌珍酒（针对酱香型白酒爱好者）于2021年按收入计为中国第五大酱香型白酒品牌，并于同
年在中国五大酱香型白酒品牌中取得最快增长。李渡于2021年按收入计为中国第五大兼香型白
酒品牌，并于同年在中国五大兼香型白酒品牌中取得最快增长。公司取得的成就的基础为公司
丰富的传承及坚实的品牌知名度，使公司在中国竞争激烈的白酒行业中脱颖而出。根据弗若斯
特沙利文于2021年进行的调查，超过90%曾购买公司白酒产品的消费者会再次选购公司品牌旗
下的白酒产品。

白酒品牌组合构成三层增长引擎，推动强大可持续增长

公司已建立三层增长引擎：1）以次高端酱香型白酒为主的旗舰品牌珍酒是公司的主要增长引
擎，于中国各地持续录得强劲而可观的增长，把握酱香型白酒市场的高增长潜力及高端化趋势，
于往绩记录期，珍酒快速增长，收入由2020年的人民币1,345.5百万元增加159.2%至2021年的
人民币3,487.6百万元；2）以次高端及以上级别的兼香型白酒产品为主的蓬勃发展品牌李渡实
现了高增长，并预计通过进一步加强其在江西省以外的品牌知名度及全国销售网络，为集团持
续增长创造更多动力。李渡于往绩记录期实现大幅增长，其收入由2020年的人民币359.2百万
元增加80.9%至2021年的人民币650.0百万元，主要由于次高端及以上级别的产品的市场成功及
李渡 独特的沉浸式推广策略所推动，展示李渡独特的历史底蕴引起忠实白酒爱好者的共鸣；3）
湖南市场的地区领先品牌湘窖及开口笑，湘窖的收入由2020年的人民币394.9百万元增加53.4%
至2021年的人民币605.6百万元，而开口笑的收入由2020年的人民币172.0百万元增加49.1%至
2021年的人民币256.6百万元，通过对产品组合的动态管理以适应不断变化的市场需求，该等
产品是公司的坚实基础以支持公司的稳定及可持续增长。根据弗若斯特沙利文的资料，按收入
计，于15大白酒公司中，公司是唯一于中国经营三种次高端及以上级别白酒品牌的白酒公司。
三层增长引擎，发挥互补作用，合力推动公司所认为强劲和可持续的长期增长。

资料来源：招股书
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数据来源：Bloomberg、招股书货币单位：港元
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同类公司比较

证券简称 代码 总市值

（亿）

市盈率

（倍）

股本回报

率（%）

市账率

（倍）

市销率

（倍）

股息率

（%）

珍酒李渡 6979 HK

352.6
5 -

424.6
2

30.04 –

36.17
N/A

2.84 
–

3.16

5.28 
–

6.36
N/A

中位数 3,014.62 33.00 26.10 7.94 9.73 1.42 

贵州茅台 600519 CH 24,851.01 34.71 32.39 11.02 17.07 2.51

五粮液 000858 CH 7,845.95 26.40 26.00 6.40 9.51 1.71

泸州老窖 000568 CH 3,945.30 34.77 33.98 10.80 14.30 1.38

山西汾酒 600809 CH 3,413.01 39.62 42.76 14.79 12.00 0.73

洋河股份 002304 CH 2,616.23 24.46 21.03 4.86 7.67 1.97

古井贡酒 000596 CH 1,464.77 49.84 17.03 8.18 9.24 0.79

今世缘 603369 CH 866.20 31.29 22.74 7.09 9.94 0.98

迎驾贡酒 603198 CH 566.24 30.53 26.20 7.71 9.38 1.45
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主要财务比率

截至12月31日

2020年 2021年 2022年

毛利率 (%) 52.2 53.5 55.3

净利率(%) 21.7 20.2 17.6

经调整净利率(非国际财务报告准

则计量)(%)

21.7 21.0 20.4

资产收益率(%) 13.6 16.8 11.0

所得款项用途

55.0% （3,305百万港元）将于未来五年为

生产设施的建设及发展提供资金，从

而逐步提升公司的白酒产能。

20.0% （1,104百万港元）将于未来五年用

于品牌建设及市场推广，旨在增加品

牌知名度及培养不断增长的忠诚消费

者群体。

10.0% （552百万港元）元将于未来五年用

于扩展销售渠道，旨在持续推动收入

增长。

5.0% （276百万港元）将于未来五年用于

业务运营自动化及数字化的先进技术。

10.0% （552百万港元）将用于营运资金及

一般企业用途。

风险因素

• 公司经营所在的中国市场竞争激烈且发

展迅速。

• 中国宏观经济状况的不确定性或中国白

酒行业出现下滑、监管环境的任何不利

发展或变化均可能会对公司的业务及财

务业绩造成不利影响。

• 原材料供应及价格的变动可能会对公司

的经营业绩造成不利影响。

• 公司过往录得流动负债净额及权益亏绌

总额。

• 购买白酒产品须缴纳消费税，税收政策

的变动可能对产品价格、消费者需求及

盈利能力造成不利影响。

• 公司可能面临消费者需求的季节性波动。

• 任何政府补助或优惠税务待遇终止或征

收任何额外税项及附加费均可能对公司

的财务状况及经营业绩造成不利影响。
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