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酒在各国都有悠久的历史，且品类繁多。按原材料大致为三类：粮食酒、果酒和

代粮酒。代粮酒就是用粮食和水果以外的原料生产的酒。按生产工艺的不同也可

以分为三类： 

（1）发酵酒：在生产过程中不必经过蒸馏就可以形成最终产品。比如黄酒、啤

酒和葡萄酒； 

（2）蒸馏酒：这就是在生产工艺中，必须经过蒸馏过程才取得最终产品的酒。

世界上有六大蒸馏酒，分别是中国的白酒，国外的白兰地、威士忌、伏特加、兰

姆酒和金酒； 

（3）配制酒：用蒸馏酒或发酵酒为酒基，再人工配入甜味辅料、香料、色素、

或浸泡药材、果皮、果实、动植物等而形成的最终产品，如果露酒、香槟酒、汽

酒及药酒、滋补酒等。 

 

发酵酒的历史很早，从有文字记载开始就有了。而蒸馏酒则出现的较晚。发酵酒

的酒精度数较低，通常不超过 20 度。蒸馏酒的度数较高，只有经过蒸馏才能将

酒精度数提上去。中国在宋代才开始出现蒸馏酒（俗称烧酒），到明清时期烧酒

技术才逐渐成熟起来。欧洲大约也是在 12 世纪才开始出现蒸馏酒，与中国蒸馏

酒出现的时间基本同步。 

 

本报告将分四部分进行阐述： 

第一节：世界各国人均纯酒精消费量的比较 

第二节：饮酒者的特征和酒种的结构 

第三节：美国和日本烈性酒市场集中度 

第四节：帝亚吉欧的历史 

 

通过考察以上四个方面，我们得出的结论是： 

（1) 各国人民的人均酒精消费量有个均衡值，太高太低都会向均衡值回归； 

（2) OECD 国家成年人人均纯酒精消费量的均值是 9.1 升。中国目前是 7.4 升，

日本也是 7.4 升。韩国较高，为 12.3 升。随着居民收入的上涨，中国的酒精消

费量还有上升的空间，但是空间已经不大； 

（3)从酒精消费的结构来看，本土酒烈性酒的优势较为明显，外来烈性酒的消费

可能是昙花一现；同时烈性酒的消费者更偏好高度烈性酒。中国白酒占国内酒精

消费的比重高达 70%，但是仍低于日本的 77%和韩国的 81%。中国白酒消费占

纯酒精消费的比重可能还会小幅上涨，并保持在 70%以上； 



（4)美国烈性酒行业前 5 大厂商的市场份额（按出货量）高达 56.7%，日本的前

五大亦占 48.1%，而中国只有 5.9%。中国白酒的市场集中度提升还有很长的路

要走； 

（5)国外的烈性酒巨头，其市场份额基本靠收购而来。故我们推测并购将是中国

白酒行业未来 10 年的主题，这与过去 10 年白酒行业量价齐升的主题有所不同。 

 

第一节：世界各国人均纯酒精消费量的比较 

 

不同品种的酒，酒精浓度差别很大。蒸馏酒的酒精浓度最高，一般在 38-53 度之

间。主要酒种里面啤酒的酒精浓度最低，一般只有 3 - 5 度；葡萄酒的酒精含量

次之，一般为 8 – 15 度之间；黄酒也没有经过蒸馏，一般为 16 度左右。将各

酒种的消费量乘以其酒精度数，得到其纯酒精的消费量，加总可得到各国的纯酒

精消费总量。 

 

表一：OECD 国家成年人人均纯酒精消费量（成年人指 15 岁及以上） 



 

注:（1）数据来源：OECD Health Data 2011; WHO 

（2）部分国家 2009 年数据缺失，使用临近年份的数据。 

（3）中国的人均数据为我们自己估算的 2013 年的数据。 

 

表一提供了 OECD 国家和部分人口较多的非 OECD 国家的人均纯酒精消费量的

数据。需要特别指出的是：这里的酒精消费量指的是纯酒精，人均指的是 15 岁

以上成年人平均。另外，世界卫生组织统计的纯酒精消费量分为 recorded 和 u



nrecorded 两种。一般西欧和美国的 unrecorded 人均酒精消费量都比较少，不

到 1 升。但是有一个国家的 unrecorded 的数据比较大，那就是俄罗斯。表一中

的数据是 recorded 的数据，俄罗斯的人均酒精消费量是 11.5 升。实际上世界

卫生组织统计的俄罗斯总的人均纯酒精消费量在 16 升左右，也就是说还有 4.5
升是 unrecorded，占消费总量的 3 成左右。俄罗斯的 unrecorded 酒精消费不仅

包括非法生产的或者走私的蒸馏酒，还包括医用酒精。俄罗斯假酒（用工业酒精

生产）现象比较严重，新闻媒体有大量报道。如无特殊说明，本报告引用数据均

为 recorded 数据。 

 

根据表一中提供的数据，除以色列、土耳其、印度和印度尼西亚以外，其他国家

2009 年的人均消费量与均值相差都在 36%以内。我们都知道，伊斯兰教禁止饮

酒，所以印尼和土耳其的人均酒精消费量是很低的。其实印度教也禁止饮酒，所

以印度的酒精消费量也很低。犹太教并不完全禁止饮酒，但是以色列法律规定在

晚上 11 点以后是禁止饮酒的。也许还有其他未知因素导致以色列的人均酒精消

费量只有 2.5 升。 

 

另外一个我们观察到的事实是在过去 30 年中，中国和巴西的人均消费量大幅增

长，而好几个西欧国家的人均消费量大幅下降，以意大利尤甚。中国和巴西的人

均消费量大幅增长，我们认为和经济发展之后收入水平有很大的关系。在中国，

一般 2 斤粮食才可以出一斤白酒，如果温饱问题都没有解决，就没有剩余的粮食

去酿酒了。2013 年中国的成年人人均酒精消费量已经达到 7.4 升，与 OECD 的

平均水平 9.1 升相差 19%，与日本的人均消费量相当，但是仍然大幅低于韩国

的 11.8 升。中日韩酒精消费的主力都是白酒。日本和韩国都有烧酒，虽然它们

的酒精度数不及中国的白酒。 

 

表二：历年人均酒精消费量的变化（OECE 国家平均） 

 



最近 30 年，OECD 国家平均酒精消费量变动很小，而且是负增长，可能是经济

发展到一定阶段，人们更加重视健康，饮酒量下降。 

 

在过去 30 年中，主要欧美发达国家的人均酒精消费量都是下降的。最典型的是

意大利，下降幅度超过一半；其次是西班牙，下降 46%；再次是法国，下降 37%。

德国的降幅也不小，为 32%。如果我们看更长时间的数据，过去 50 年法国人均

纯酒精消费量也下降了 50%以上。法国的下降主要源于葡萄酒，啤酒和蒸馏酒

的人均消费量在过去 50 年中基本保持不变。 

 

表三：法国人均纯酒精消费量 

 

有研究者将法国的葡萄酒消费量下降归因于法国的反酒运动。实际上法国的反酒

运动从上世纪 80 年代才开始，到 1991 年法律规定在主流媒体上为葡萄酒做广

告属于违法行为。最近 20 年，法国的反酒运动愈演愈烈。关于葡萄酒消费量下

降目前比较主流的说法是法国年轻人对葡萄酒的态度逐渐发生了变化，人们更加

向往健康的生活方式，同时饮酒的人群更加关注酒的品质。但有一个不可忽略的

事实：1960 年法国人均纯酒精消费量太高了，超过 25 升。 

 

表四：意大利人均纯酒精消费量 



 

意大利的情况与法国很类似，1961 年以来，人均纯酒精消费量下降一半以上，

且主要的下降来源于葡萄酒。在意大利，啤酒的消费量逐年上升；而蒸馏酒的消

费量先升后降。 

 

有研究者认为意大利 60 年代和 70 年代人均葡萄酒消费量的下降是因为 60 年代

意大利大规模城市化导致的。城市化改变了人们的工作方式，进而改变了意大利

人的用餐方式。传统的家庭用餐次数下降，直接导致了葡萄酒消费的下降。而 8
0 年代之后葡萄酒消费的下降，有立法政策的影响，但是学者们相信人们对健康

的关注增加以及年轻人对葡萄酒态度的改变是更加重要的原因，这一点与法国相

同。 

 

意大利的人口结构在过去 50 年也发生了大幅的变化。0-14 岁的人口占比迅速下

降，而 65 岁以上的人口占比翻番。但是主要饮酒人群（15-64 岁）的比重基本

保持稳定。所以年轻人对酒的态度的变化比人口结构的变化对酒精消费量的影响

更重要。 

 

表五：意大利人口结构变化图 



 

表六：德国人均纯酒精消费量 

 

德国的情况与法国和意大利不同，德国的葡萄酒消费并非主流，且人均葡萄酒消

费量在德国一直比较稳定。德国的主流消费是啤酒。与法国和意大利相似的是，

德国的主流消费酒精饮料从 70 年代以来人均消费量一直处于下降的通道中。有

调查表明，德国人越来越喜欢喝矿泉水和鲜果汁，是啤酒消费下降的一个重要原

因。人们对健康的关注，年轻人对酒精饮料态度的改变是普遍接受的导致德国啤

酒消费量下降的原因。 

 

表七：欧洲国家人均瓶装水消费量 



 

2003 年，因为德国天气炎热，其人均矿泉水消费量达到 129 升，首次超过人均

啤酒消费量 117.5 升。德国的人均果汁消费量在 70 年代和 80 年代也快速增长。 

 

表八：德国人均果汁消费量 

 

数据来源：中国浓缩果汁网 

 

既然居民更加关注健康和年轻人态度的变化是酒精消费量下降的主要原因，且这

两个条件似乎在所有国家都适用，那么其他国家是否都是这样呢？其实不然，英

国就不同。英国的人均酒精消费从 70 年代以来一直就比较稳定。 

 

在英国，变化的是酒精饮料的结构，而不是总量。70 年代以来，人均啤酒消费

量下降，人均红酒消费量上升，人均蒸馏酒消费量保持稳定。英国的一个特别之

处就是，其成年人人均纯酒精消费量一直在 10-12 升徘徊，没有像法国那样曾经

高达 25 升，意大利的高点为 20 升，德国为 17 升左右。 

 

表九：英国人均纯酒精消费量 



 

 

从表一中，我们可以看到，过去 30 年，OECD 国家人均纯酒精消费量从 11 升

下降到了 9.1 升，下降了 17%，年均下降 0.6%。而从表二中，我们又发现下降

的趋势在 90 年代中期已经停止，之后的十年一直非常稳定。2006 年和 2007 年

人均纯酒精消费量明显上升，而 2008 年和 2009 年又明显下降。这很有可能与

06-07 年世界经济过热，而 08-09 年遭遇全球金融危机有一定的关系。我们需要

2010 年之后的数据来看清 06-09 年之间波动的原因。 

 

美国的数据和英国有点像，最高点只有 11 升。80 年代以来，美国的人均酒精消

费有所下降，但是 2000 年之后又开始回升。2009 年的数据是 8.8 升。 

 

表十：美国人均纯酒精消费量 



 

我们再来看亚洲国家。从 1960-1990 年，日本的人均纯酒精消费量大约上涨 1
倍。1990 年之后比较平稳，2000 年之后略有下降。在 2010 年日本的酒精饮料

消费结构中，蒸馏酒占 52%，其它占 25%，啤酒占 19%，红酒占 4%。其它指

的是由高粱、玉米、大米、小米等酿造，但未蒸馏过的酒。我们猜测其它里面最

多的是日本的清酒，清酒是借鉴中国黄酒酿造法而发展起来的日本国酒，在日本

的消费量很大。但是日本的清酒未经过蒸馏，度数一般不超过 20 度。日本消费

的烈性酒（蒸馏酒）主要是烧酒。 

 

表十一：日本人均纯酒精消费量 



 

韩国的酒精消费在 60 年代中后期和 70 年代早期突飞猛进，从人均 5 升上涨到

了人均 17 升。70 年代中期之后逐渐回落到 7.5 升，2000 年之后又逐渐回升到 1
2.3 升（2010 年）。 

 

表十二：韩国人均纯酒精消费量 

 



韩国的酒精消费结构中，蒸馏酒占 81%，啤酒占 18%，葡萄酒占 1%，其他占

比不足 1%。韩国人最常喝的烧酒，其酒精度数只有 20 度。真露是韩国烧酒的

第一品牌，市场份额超过 50%。真露虽然经过蒸馏，但是其酒精含量却很低，

比未经蒸馏的日本清酒高不了多少。我们估计 2000 年之前，世卫组织的报告未

将韩国烧酒统计为蒸馏酒，而放在“其他”中，导致我们在图中看到 2000 年前

占据韩国市场份额第一位的是“其他类”。2000 年之后改正过来了。 

 

我们暂时未找到台湾的酒精消费量的数据。但是台湾的市场和大陆的市场有很大

的区别。最大的不同是台湾的酒精饮品呈现出流行趋势的特点。1987 - 1993
年台湾几乎成为白兰地的天下，1993 - 1996 年威士忌取而代之，1996 - 1998
年则是红酒的狂潮。过去 30 年，国外知名的酒类几乎都在台湾流行过了。目前

广东也流行喝洋酒，会不会是一阵风呢？ 

 

最后我们来对中国的酒精消费做个估算： 

表十三：过去 6 年中国成年人人均酒精消费量推算 

 

注：啤酒按 4%的酒精含量，葡萄酒按 12%，黄酒按 16%，白酒按 50%。 

 

中国的成年人人均纯酒精消费量已经达到 7.4 升，与日本的人均消费量相同；比

OECD 国家平均 9.1 升低 19%；远低于韩国的 12.3 升。韩国的人均纯酒精消费

量变化较为剧烈。我们估计中国出现韩国这种先大幅上升后大幅下降，然后又上

升的可能性不大。考虑到中国的人均收入仍在持续增长，人均酒精消费量离 OE
CD 的平均水平还有 19%的距离，我们估计在未来 10 年里，中国的人均酒精消



费量仍会缓慢增长，达到一定的高度（比如 9-10 升）之后再保持稳定或非常缓

慢地下降。 

 

第二节：饮酒者的特征和酒种的结构 

 

喝酒的人有什么特征？哪些人喝得多，哪些人喝得少？美国卫生部的数据给我们

提供了一个较好的回答。 

 

表十四：美国 18 岁以上人群饮酒习惯调查表 



 
注：(a) 不喝酒者指的是一生中喝酒少于 12 次的人； 

(b) 以前不经常喝酒者指的是一生中喝酒多于 12 次，但是在过去任何一年中饮

酒不到 12 次，且过去一年没有喝过酒； 

(c) 以前经常喝酒者指的是在过去任何一年中喝酒超过 12 次，但是过去一年没

有喝过酒； 



(d) 现在不经常喝酒者指的是在一生中喝酒超过 12 次，但是过去一年中喝酒少

于 12 次； 

(e) 现在经常喝酒者指的是在过去一年中喝酒多于 12 次。 

 

从美国的数据中我们可以发现： 

（1）美国经常喝酒的人超过 50%，且男人喝酒的比例远超过女人； 

（2）从年龄的分布来看，年龄越大，喝酒的比例越低。大家可能会觉得年纪大

的人需要喝酒来舒缓筋骨，但是实际上可能出于健康的考虑，年纪越大的人喝酒

的比例越低； 

（3）从种族来看，白人喝酒的比例最高，其次是印第安人和黑人，亚洲人喝酒

的比例最低； 

（4）从教育水平来看，学历越高，喝酒的比例越大； 

（5）从家庭收入来看，收入水平越高，喝酒的比例越大。收入水平和教育水平

有正向的相关关系，有可能两个因素共同起作用； 

（6）从居住地来看，大城市的居民喝酒的比率高于小城市，而小城市高于农村

地区。美国东北部地区喝酒的人最多，其次是中西部地区，美国南方地区喝酒的

人最少。这可能与天气有关，北方地区冷一些，喝酒的人就会多一些； 

（7）从婚姻状况来看，结婚、离婚或者从未结婚的人喝酒比例差不多，但是同

居者饮酒比例较高，也许是因为同居者都比较年轻。 

 

酒精还有另外一个特性：成瘾性。而喜欢喝烈性酒的人，会越来越喜欢高度酒，

对他们而言低度酒就像是饮料。日本的数据为酒精的成瘾性做了一个注解。下图

是日本各酒种的销售额变化图，由于 90 年代之后日本基本处于通缩期，我们可

以近似地把这个图看成量的变化。 

 

表十五：日本各类酒精饮料市场容量 



 
从上图，我们可以看到： 

(1)日本清酒的消费是下降的，而烧酒的消费是上升的。部分清酒爱好者开始转

向烧酒；日本清酒的度数只有 20 度左右，而烧酒在 25-40 度左右； 

(2) 葡萄酒的消费越来越大，但是占总体的比重仍然很低，只有 4%左右； 

(3）日本 80 年代曾流行的烈性洋酒：威士忌和白兰地，90 年代之后逐步萎缩，

现在的市场份额比葡萄酒还小； 

(4)90 年代之后，啤酒的市场逐步被发泡酒所蚕食；2000 年之后，发泡酒又开

始让位于第三啤酒。发泡酒就是低麦芽度啤酒，而第三啤酒是不含麦芽的啤酒。 

 

在日本，烧酒消费量占酒精消费的比重是不断增加的。到 2010 年，烧酒占日本

纯酒精消费量的 52%，如果加上清酒，则要占到 77%。在韩国，烧酒占纯酒精

消费量的比重高达 81%，只不过韩国烧酒的度数比较低，第一大品牌真露的酒

精度数只有 20 度左右。目前中国白酒占纯酒精消费量的比重已经接近 70%，这

个数字即使不是顶峰，也离顶峰不远了。那么白酒在中国酒精消费量中的比重会

下降吗？从酒精的依赖性和日本的实践来看，答案可能是否定的。 

 

第三节 美国和日本烈性酒（蒸馏酒）市场结构 

 

前面我们考察了人均酒精消费总量和各酒种的结构，接下来我们看一下烈性酒

（蒸馏酒）行业内厂商的竞争结构。 

 

表十七：美国蒸馏酒市场份额排名 



 

2012 年，美国前 5 大烈性酒厂商按销量计算的市场份额高达 56.7%，前十大则

高达 77.4%。也就是说烈性酒行业厂商的集中度是很高的，其实美国的啤酒行业

亦是如此。根据 Impact Databank 的数据，占据美国烈性酒行业的一大品类是

伏特加，占 34%。排名第二的是威士忌，占 22%。过去几年，伏特加的市场份

额有所上升，而威士忌的市场份额有所下降。 

 

表十八：美国烈性酒市场结构（按销售量） 



 

表十九：美国伏特加子行业各厂商市场份额 

 
2011 年，美国伏特加市场的总销量是 6620 万箱。前五大厂商的市场份额合计 5
4%。 



 

表二十：美国伏特加行业各品牌的市场份额 

 

美国伏特加子行业前五大品牌的市场份额 36.2%。帝亚吉欧拥有第一大品牌 Sm
irnoff，市场份额为 14.5%。而帝亚吉欧在伏特加子行业总的市场份额为 25%，

也就是说还有 10.5%的份额来自于其它品牌，而该品牌未排进前五名。后面我们

会看到，帝亚吉欧的历史就是一部并购的历史，包括 Smirnoff 也是它收购而来

的。 

 

表二十一：美国威士忌行业各厂商市场份额 

 

2011 年美国威士忌的总销量是 4520 万箱，前五大厂商的市场份额为 79%。威

士忌的市场集中度高于伏特加。排名第一的威士忌品牌是 Jack Daiel’s，属于百

富门公司。帝亚吉欧有两个品牌上榜，分别排第二和第四。 

 



表二十二：美国威士忌各子品牌的市场份额 

 

有人可能会觉得白酒的情况和洋酒不一样，那么再来看看日本的情况： 

表二十三：日本酒精饮料厂商的市场份额（按销量，2011 年） 

 

日本蒸馏酒（spirits）前五大厂商的市场份额为 48.1%（按销售量），前五名厂

商分别是三得利、宝酒造、朝日、三和、合同。值得注意的是朝日和三得利是日

本著名的啤酒企业。美国、加拿大和澳大利亚的农业部为了让本国的葡萄酒以及

农产品出口到亚洲国家，会对主要国家的市场进行分析，并提供分析报告，我们

有关日本数据的来源即是加拿大农业部。 

 

表二十四：中国白酒企业市场份额（按销量） 

 
中国前五大白酒企业按销量计算的市场份额不到 6%。贵州茅台虽然销售收入很

高，但是 2013 年销量仅 2.5 万吨，按销量排不到前五。另外，剑南春不是上市

公司，无从知晓其 2013 年销量。但是即使剑南春按销量排到前五名，对我们的

结论也不构成实质性的影响。 

 

表二十五：中外白酒企业量价数据对比 



 
数据来源：2013 年年报。国外烈性酒的平均销售单价已扣除消费税，国内已扣

增值税。 

 

无论从中国人均酒精消费的总量，还是白酒占酒精消费量的比重看，都已经没有

多大的空间。但是从市场集中度看，中国白酒的并购空间非常大。从销售单价来

看，中国白酒的售价并不低，各白酒企业的毛利率也很高，未来涨价的空间也不

大了。我们推测并购将是中国白酒行业未来十年的故事主题，不同于过去 10 年

白酒行业靠量价齐升来推动的局面。 

 

第四节：帝亚吉欧的历史 

 

按销量计算，全球排名第一的烈性酒企业是帝亚吉欧，总部在英国，在伦敦和美

国同时上市。排名第二的是保乐力加，总部位于法国，在巴黎上市。排名第三的

是百加得，是一个被古巴的西班牙后裔控制的家族企业，非上市公司。排名第四

的是百富门，总部在美国，上市公司。排名第五的是金宾酒业，总部在美国，也

是上市公司，日本的三得利已经准备将金宾酒业私有化。 

 

中国的白酒企业账面上都囤积着大量的现金，而国外的烈性酒企业不仅账面现金

较少，而且还有为数不低的有息负债。原因就是国外的烈性酒企业喜欢并购，以

此来维持公司的增长，强化自己的市场地位。所以国外的烈性酒企业是账面的商

誉较多，与中国的白酒企业账面现金较多形成鲜明的对比。 

 

表二十六：帝亚吉欧销量增长缓慢 



 

单位：百万箱。1 箱是指 12 瓶 750ml 的蒸馏酒（酒精度数约在 40 度）。其他

酒种按相应的酒精度折算。 

 

2002-2013 年的 11 年间，帝亚吉欧的蒸馏酒销量从 8400 万箱增长到了 1.3 亿

箱，11 年增长 56%，年均复合增长 4.1%。 

 

表二十七：帝亚吉欧在各地区的平均售价 

 

注：1 瓶为 750ml 



2005-2013 年的 8 年间，每瓶的平均销售单价从 6 英镑提高到了 7.8 英镑。8 年

涨幅 31%，年均复合增长 3.5%。就地区而言，帝亚吉欧在亚太地区的酒最贵，

其次是西欧。 

 

1997 年，大都会公司和健力士公司合并成立了帝亚吉欧（Diageo）。Diageo
是创造出来的一个词，拉丁词根“Dia”表示每天，希腊词根“geo”表示全世界；合

在一起就是帝亚吉欧公司每天给全世界带来欢乐。帝亚吉欧的历史就是一部并购

的历史，这对中国的白酒企业带来了启示。 

 

2006 年到 2013 年，帝亚吉欧逐步收购并完全控制了中国的白酒公司水井坊。

为了收购和控制水井坊，帝亚吉欧将全兴酒业从水井坊中剥离出来。帝亚吉欧之

所以这么做，是因为全兴大曲是中国的老字号，而中国政府不允许外国的企业控

制中国的老字号。而水井坊是 2000 年之后才出现的品牌。 

 

（1）大都会（Grand Metropolitan）历史： 

1934 年 大都会公司的前身 MRMA 开始从事旅馆业务 

1961 年 伦敦证券交易所上市 

1962 年 更名为大都会旅馆 

1968-1970 年 收购了几个餐馆，进入餐饮行业 

1972 年 收购蒸馏酒公司  Truman,Hanbury  &  Buxton  and  Watney  Mann。其中

Watney Mann 的子公司 International Distillers & Vintners 拥有众多知名品

牌：J&B whisky, Bailey's IrishCream, Gilbey's gin, Piat wine 和 Croft sher
ry and port，同时拥有 Smirnoff vodka 在欧洲和英联邦的销售权。Smirnoff v
odka 原为俄罗斯公司，后在美国做大。 

 

1987 年 收购了美国的 Heublein wines and spirits 公司，从此拥有了 Smirnof
f vodka 的品牌，并成为全球最大的白酒和红酒厂商之一。 

 

1987 年 公司剥离了餐饮业务（让餐饮业务管理层收购） 

1988 年  公司收购了贝斯堡，进入休闲食品领域。由于汉堡王是贝斯堡的子公司，公司也相

当于进入了快餐业务。 

1997 年 公司和健力士合并成帝亚吉欧 

 

小结：大都会在酒精饮料业务上的两次重大收购是 1972 年收购 International D
istillers &Vintners 和 1987 年收购 Heublein wines and spirits。同时公司在成

长过程中剥离了旅馆业务和餐饮业务，并置换成了酒精饮料业务。公司的股东很

聪明，将手中的差牌逐渐换成了好牌。 

 

（2）健力士（Guinness）历史 



1759 年 Arthur Guinness 开始在爱尔兰的都柏林酿造黑啤 

1887 年 公司在伦敦上市 

 

1960-1980 业务多元化时期。健力士开始在全球扩展，在产品上也进行了扩张，

进入医药、甜食、塑料、其他饮料等行业。到 80 年代早期，公司拥有 270 家子

公司，生产的产品五花八门。从婴儿围嘴到汽车抛光剂，许多子公司都亏钱。 

 

80 年代早期 从雀巢挖了一个 CEO，是公司第一个职业经理人 CEO。新的 CE
O 卖掉了 160 家公司，只保留了一些零售业务。同时在食品、出版和零售业务

上进了收购，包括英国的 7-11 零售店。新的 CEO 宣称酿造业务将只占到公司

业务的一半。 

 

1985 年 健力士收购 Gordon's and Tanqueray gin and Johnnie Walker whi
skey 

1986 年 健力士收购 Distillers Company 

 

1987 年 公司决心回到核心业务：酿造（啤酒）和蒸馏酒（spirit）。公司和 LV
HM 进行了合资，生产和销售轩尼诗。到 1989 年，健力士拥有 LVMH 24%的股

权，同时 LVMH 也拥有健力士 24%的股权。相互持股，只不过健力士在 LVMH
的持股是间接的。 

1990 年 健力士以 5.18 亿英镑收购了西班牙最大的酿造商 La Cruz Del Camp
o 

90 年代 健力士出售了 37 个美国蒸馏酒品牌，目的是想集中在中高端的品牌上。 

90 年代中期 健力士帮助投资者兴建了很多爱尔兰风格的酒吧，此举刺激了健力

士黑啤的销售。健力士黑啤就是爱尔兰风格的。 

 

小结：健力士本身是生产黑啤，其黑啤在欧洲尤其英国的市场份额很高。1985
年收购两个蒸馏酒品牌，1986 年收购 Distillers 是公司在烈性酒领域的重大收购。

公司曾在 60 年代和 70 年代走过弯路，后来股东想明白了，集中精力于高盈利

性的酒精饮料业务。 

 

（3）帝亚吉欧 

1997 年 大都会和健力士合并成立帝亚吉欧（Diageo）。 

2001 年 收购加拿大蒸馏酒巨头 Seagram 的白酒和红酒业务。 

2000 年 公司将 pillsbury 的业务卖给了 General mills，换取 generall mills 20%
的股权。2005 年和 2006 年，公司逐步出售了 general mills 的股权 

2002 年 公司将汉堡王卖给了 PE 基金  

从此，公司集中于酒精饮料业务。 

 



总结 

 

从人类有文字记载以来，就有酒精饮料。随着生产力的发展，酿造技术越来越成

熟，酒精饮料的品种也越来越丰富。影响酒精消费的因素很多，但是我们认为最

重要的几个因素是：宗教背景、收入水平、年龄和对健康的关注程度。 

 

从各主要国家过去 50 年的情况来看，不考虑宗教因素，酒精饮料消费少的国家

因为经济发展之后收入增加了，酒精饮料的消费迅速增长；而酒精饮料消费多的

国家，因为对健康的关注更多了，酒精饮料的消费出现了下降。 

 

2009 年 OECD 国家成年人人均纯酒精消费量的均值是 9.1 升。而中国目前的人

均是 7.4 升，日本也是 7.4 升。韩国的人均消费量较高，为 12.3 升。考虑到中

国的人均收入还很低，未来 10 年 GDP 可能会翻番，而居民的收入也会随之上

涨，所以中国的酒精消费量应还有上升的空间，但是空间可能不会太大。一方面

部分较为富裕的人群已经开始关注健康问题，这会抵消收入上升对酒精消费的正

面影响，另一方面，中国的人均酒精消费量离 OECD 国家的平均水平已经不太

远。 

 

从酒精消费的结构来看，本土酒烈性酒的优势较为明显，外来烈性酒的消费可能

是昙花一现。酒和饮食是相关的，饮食习惯要改变是很困难的。烈性酒的消费者

更偏好高度的烈性酒，过去 20 年，大量日本清酒的消费者转向了烧酒。目前中

国白酒占国内酒精消费的比重高达 70%，但是仍低于日本的 77%（假设将清酒

也列入烈性酒），和韩国的 81%。中国啤酒的消费增长缓慢，黄酒的消费也停

滞不前。中国葡萄酒的消费量占酒精总量的比重为 2.5%，低于日本的 4%，估

计未来还有一定的增长空间。综合来看，我们估计中国的白酒消费占酒精消费的

比重可能还会小幅上涨，并维持在 70%以上。 

 

美国烈性酒行业前 5 大厂商的市场份额（按出货量）高达 56.7%，日本的前五

大亦占 48.1%，而中国只有 5.9%。中国白酒行业的市场集中度提升还有很长的

路要走。国外的烈性酒巨头，比如帝亚吉欧，其成长的历史就是一部收购的历史。

白酒品牌的地域性非常明显，完全靠自然增长不现实。故我们推测并购将是未来

10年中国白酒行业的主题，这与过去10年白酒行业靠量价齐升来推动有所不同。 

 

 

 

 


