证券代码：600779                                证券简称：水井坊
四川水井坊股份有限公司
投资者关系活动记录表

	投资者关系活动类别
	( 特定对象调研                    ( 分析师会议
( 现场参观                        √ 业绩说明会
( 新闻发布会                      ( 路演活动
( 媒体来访                        (其他

	参与单位名称
	财通证券、高盛国际、德邦证券、东北证券、东方证券、东吴证券、方正证券、光大证券、广发证券、国金证券、国泰君安证券、国投证券、海通证券、海通国际、华安证券、华泰证券、华鑫证券、民生证券、平安证券、申万宏源证券、太平洋证券、西部证券、信达证券、兴业证券、招商证券、浙商证券、瑞银证券、中金公司、中信里昂证券等分析师、个人投资者、机构投资者共计258人。

	时间
	2024年7月29日上午8:30-9:30

	地点
	公司会议室

	上市公司接待人员姓名
	公司董事、总经理胡庭洲先生

公司董事、副总经理、财务总监蒋磊峰先生
公司党委书记、董事会秘书田冀东先生
公司核心品事业部总经理蒋炜先生

公司首席市场与数字商务官周苑忻女士

公司首席生产运营官王建文先生

公司首席公共关系事务官洪宗华先生

	投资者关系活动主要内容介绍
	本次投资者关系活动主要内容如下：

1、 公司2024年上半年业绩和经营情况介绍
2024年上半年，公司实现营业收入17.19亿元，较上年同期增长约12.57%，净利润2.42亿元，较上年同期增长约19.55%。
总体来看 2024年上半年白酒市场依然表现出坚实的抗风险能力与持续的发展韧劲，白酒作为与时间为友 的产业，具有穿越周期的先天优势。而就从公司层面来讲，我们将坚持长期主义以力争实现健康可持续发展。
渠道库存方面：门店库存水平正常，经销商库存尤其在省代层面偏高，但保持在公司内控水平之内。

产品方面： 8号依然保持着强劲的增长势头；井台经典复刻限量回归助力井台成长；典藏继续聚焦20个关键城市与客户及更多高质量企业展开合作。
另外，公司持续提高营销费用的投资效率及效果、以推动业绩可持续增长并保持稳健的净利率。
同时，公司制定的关键举措如扩大销售队伍和销售渠道也按计划正常执行。
二、投资者提问环节
1、请问胡总履新后的经营策略、未来的工作重点、2024年的经营目标？
答复：目前国内整体经济环境仍存在很多挑战。但随着党的二十届三中全会胜利召开，我国全面推进中国式现代化，构建下一轮经济增长动力和制度保障的改革“路线图”与“时间表”已十分清晰，经济全面向好的趋势已经越来越明显。

总体来看，2024年上半年白酒市场依然表现出坚实的抗风险能力与持续的发展韧劲，产业长周期的价值属性以及其螺旋式上升的底层发展逻辑始终稳固未变；白酒是与时间做朋友的行业，具有穿越周期的先天优势，调整是阶段性形态，增长是长期性趋势。在目前的经济环境下，白酒具有长期投资价值的特点也越来越凸显。

目前白酒行业仍处于调整周期，存量竞争更加激烈，市场正加速向名酒企业和优势产区集中。水井坊作为拥有600余年深厚文化底蕴的名酒企业，坚持长期主义，是穿越经济与行业周期、实现健康可持续发展的必然路径。

感谢管理团队和所有水井坊人的不懈努力，保持了公司目前稳健发展的良好势头。
过去两周，主要的重心还是在梳理、熟悉公司各方面的情况。与此同时，我们也在积极地讨论如何能将600余年不间断酿造的文化底蕴和历史传承更充分地融入产品和品牌里，更清晰地传递给消费者；如何在持续深耕高端品市场，实现较高速成长的同时，更好地参与大众消费价格带的市场竞争；如何更好地匹配品牌渠道和消费场景，进一步打造团结协作、共同打拼、注重人才激励的团队文化。

接下来，除了尽快对市场和业务进行熟悉外，我们还将对公司的长期发展战略进行梳理，在复杂的市场环境中构建起水井坊差异化的核心竞争优势，在实现公司2024年的经营目标（主营业务收入和净利润均保持增长）的同时，实现水井坊健康可持续的发展。
2、如何看待白酒行业的竞争格局？消费税改革将对白酒行业产生什么影响？
答复：消费税改革对于白酒行业与水井坊的具体影响还有待观察。但我们注意到，消费税改革的落脚点是通过深化改革，健全有利于高质量发展、社会公平、市场统一的税收制度，为推进中国式现代化提供制度支撑。因此，从宏观层面上我们认为消费税的改革将有助于包括白酒行业在内的各相关行业的发展。
3、公司对下半年行业趋势的判断、对中秋国庆的预测，公司将如何应对?
答复：今年中秋旺季，我们保持谨慎乐观的态度，但是大众价位和次高端的消费刚性仍然存在，我们将通过持续密集调研、观察竞品动作来部署下半年的营销举措。分销网点的稳定和扩张是我们今年的第一个行动，包括新老门店年度销售合同签约进度良好，八号知名度提升有助于消费者进一步选择，同时随着配套网点的增加，我们也增加了一线销售人员；公司也针对经销商推出长短期激励举措；另外，我们最近还在开展升学宴活动。
4、公司的核心竞争力是什么？如何看待电商对线下渠道的冲击？
答复：
公司的核心竞争力：

1) 源于600余年的“中国白酒，第一坊”，独一无二的古窖池和古菌群，双保非遗的酿造技艺，都是水井坊酒的品质，风味和文化底蕴来源；

2) 在“马太效应”的行业趋势下，水井坊受益于名酒基因和接近30年的高端化品牌认知。在全国核心市场，核心白酒消费者对于水井坊的品牌认知、推荐意愿以及场景适合度，依然排在前列；

3) 公司产品质量管控严格遵循国家标准和国际蒸馏酒标准双重标准；

4) 在消费降级的环境中，150-300元,300-500元价格带依然有成长动力，而水井坊的核心策略产品大部分落在这些价格带，因此我们能在核心市场走进更多消费场景，从而提高场景份额。未来公司也将持续在这些价格带发力，包括300元以下的核心单品创新；
5) 公司的合规文化、公司治理、质量控制、企业社会责任等深受国内业界肯定，也正逐步与国际上市企业标准接轨。
在以上优势基础上，公司希望深耕核心市场，挖掘更多消费者需求和场景，通过优越的品牌底蕴，品质风味差异化和数字化工具，拓展更多消费者和消费场景。
电商是公司的策略性渠道。发展电商渠道不仅能够帮助公司触达与以往不同的消费者群体，同时也对公司的品牌建设和品牌传播具有重要意义。

公司将会就电商推出差异化产品，与线下渠道进行差异化竞争。同时积极摸索线上线下联动模式，保持价值链的稳定，更好地帮助我们的客户提升盈利能力。
5、行业扫码红包目前争议较大，公司对此的态度和策略如何？ 
答复：BC联动是一个很先进的数字化管理工具，使我们的投资高效、透明的到B端，能够同时刺激渠道和消费者；对价值链的影响有滞后性，促进动销的效果更快显现。未来，我们将着围绕如何更好地为消费者带来价值，让消费者对产品价值更有获得感，同时根据市场的动态变化对BC联动进行调整和优化，升级更多打法。
6、二季度渠道库存水平和动销情况如何？
答复：受宏观经济环境及消费下行的影响，白酒的市场消费需求仍显疲软，对于整个行业来说，“库存压力”是普遍存在的现象。就水井坊而言，上半年我们的T1数量和终端门店数量都有所增加，加之为中秋销售旺季的备货，使得公司目前的渠道库存是有所上升的，但总体水平是符合公司预期的，并处于合理范围。
同时，公司也在采取包括BC联动在内的一系列举措，促进终端动销，从而使产品价值链处于健康水平。
7、公司分产品、分区域、分消费场景的销售状况。
答复：上半年，产品销售的情况整体符合公司预期，消费者“消费理性+价格理性”的双理性理念也在消费端不断显现，以八号为代表的核心产品增长势头良好，成为我们的核心增长驱动力，井台及以上产品面临挑战。

核心八大市场引领了业绩的增长。新兴市场中内蒙古增速快，已经进入前八大市场。

区域表现变得更分化，总体北方区和中南区、西南区表现更好。

整体市场宴席的表现是比较疲软的，水井坊表现平稳。宴席的种类有些变化，婚庆宴席下降，我们今年在升学宴季提早做了计划，相信能够取得更多份额。国庆和新年季的计划也在筹划中。

在高端品方面，我们会保持战略定力，持续深耕高端市场，着力实现高端品较快速度的成长。
天号陈这个产品目前基数比较低，增速快，公司将在现有基础上增加投资，期待年复合增长率较快增长，公司将持续打造天号陈的品牌知名度跟美誉度。
8、如何看待白酒低度化趋势？对典藏、第一坊的规划如何？
答复：从消费者需求，产品增速和价值链稳定上来说，公司低度产品在部分市场，表现更加优越，并且有不少核心市场的消费者是从其他品牌转换到低度典藏。从消费者的心态和选择趋势来看，接受低度白酒以及更频繁喝低度白酒的消费者会越来越多，我们也会持续推动高端化产品在低度数的策略性发展。
下半年，第一坊会持续站“稀缺顶尖老酒，限量配额，高端圈层” 的定位。典藏将聚焦核心市场，拓展圈层，不仅强化差异化品质，也强调它赋予的“狮心精神”从而走进更多场景，特别在低度市场。
9、公司如何提高终端烟酒店的积极性、对深度分销的看法和公司渠道拓展的方向如何？
答复：省代是水井坊主要的渠道分销模式，一直以来各地省代合作伙伴为公司的发展提供巨大的支持。我们也注意到同行在终端渠道方面的变化。其中一些具有可以借鉴的价值。我们会在公司目前分销模式的基础上，结合公司、省代、T1各方的实际需求，进一步优化我们的渠道打法。
10、公司下半年费用投放的计划如何？
答复：在激烈的竞争态势下，公司将坚持对市场的长期承诺，以维持有竞争力的品牌形象，例如：天号陈和系列酒增加投资、臻酿八号百城万店的“加倍下注”，井台和典藏在圈层、社交媒体、公关宣传方面的投资，以及白酒学坊和美学馆的持续建设。因此，营销费用率会维持在较高水平。
11、邛崃项目的进展及未来的分红率情况如何？
答复：邛崃项目一期投资的二万吨曲酒产能项目，通过试生产和产能爬坡阶段，在今年第二季度顺利进入正常生产阶段，目前所有窖池的发窖和产酒率都达到设计预期。

水井坊在2021年及以前分红率较高。已建成的邛崃项目一期和未来计划建设的邛崃项目二期等，都需要公司以自有资金或自筹资金来建设。因此在未来几年，公司会遵守证监会对分红的要求，同时保持与白酒行业较为一致的分红水平。
12、公司对海外销售的规划，帝亚吉欧对海外销售是否有协同效应？
答复：海外销售方面，公司的免税渠道由帝亚吉欧代理，一般贸易渠道由公司自营且近期表现较好。目前公司已制定了海外市场拓展的相关计划，随着中国文化影响力的不断提升，水井坊将利用大股东帝亚吉欧的全球化网络持续拓展海外市场。
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