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这将是白酒教父吴向东的第二个IPO。

投资界-天天IPO获悉，珍酒李渡集团有限公司（简称“珍酒李渡”）最近披露招
股书，拟赴港上市，有望成为港股第一个白酒IPO。

相比起珍酒李渡，背后的白酒大佬吴向东可能更为人熟知。从背靠五粮液做贴牌酒
起家，到让金六福家喻户晓，再到收购十多家酒厂，一手打造了A股“酒类流通第
一股”——华致酒行，吴向东的白酒生意做到了坐拥数百亿的财富，一举成为湖南
省株洲市首富。

如今，54岁的吴向东又带着珍酒李渡站到了港股IPO大门前。众所周知，最近几年
A股市场对于白酒类企业并不太友好，如果珍酒李渡在港股市场能成功闯关，也许
为一众跃跃欲试的白酒品牌冲出一条IPO新路。毕竟，眼下还有VC依然坚定看好白
酒。

株洲首富第二个IPO

估值超300亿，KKR悄悄投了

吴向东的创业史，更像是中国几十年白酒市场变迁的缩影。

1969年，吴向东在湖南省醴陵市出生。1992年毕业后，吴向东便进入姐夫傅军旗
下的新华联集团工作，他的白酒事业从这里起步。1996年，27岁的吴向东开始学
着卖白酒，并在同年拿下五粮液旗下川酒王的代理权，短短一年时间内帮川酒王打
响了名声，直接推到湖南白酒第一品牌的位置。首战告捷，这为吴向东和五粮液之
后的合作奠定了基础。

随着市场白热化竞争，经销商的日子越来越难，吴向东萌生自创白酒品牌的想法。
但想借助“巨人”的力量，于是他想到了五粮液，还自创了OEM模式，也就是我们
常说的“贴牌生产”。

之后，吴向东顺理成章地与五粮液签订OEM代工协议。1998年底，第一瓶金六福
在五粮液酒厂生产面市，吴向东在白酒业开创了贴牌生产模式。

“金六福”品牌诞生之后，吴向东当务之急要给金六福打响名声。他斥巨资取得央
视广告权、赞助高规格的体育赛事，在各大渠道发布广告。还记得中国男足冲进世
界杯那年，吴向东找来米卢担任代言人，米卢身着唐装说着那句：“中国人的福酒
，金六福。”
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高曝光度让金六福短短几年进入了亿万家庭餐桌，也迅速成为国民白酒。2008年
底，金六福营业额已超60亿元，仅次于茅台、五粮液。

在金六福高歌猛进的同时，吴向东也没有闲着，他开始进入前端白酒生产制造领域
。2001年到2009年期间，他不断整合地方酒厂，先后收购了广东德庆无比养生酒
业、云南香格里拉酒业、湖南湘窖酒业、安徽临水酒业、江西李渡、贵州珍酒等十
余家地方性酒企。此外，吴向东还掌控了不少中低端白酒品牌，比如榆树钱、今缘
春、雁峰、无比、临水、湘山及太白等。

不仅如此，吴向东还同时进入了白酒终端流通领域。2005年，他成立了华致酒行
。华致酒行的第一家门店，开在吴向东的家乡醴陵。近年来，华致酒行搭乘消费升
级的红利东风，实现了业绩快速增长。2019年至2021年，分别实现营业收入37.38
亿元、49.41亿元和74.6亿元。2019年，华致酒行成功在深交所上市，成为中国第
一家酒类流通领域A股上市公司。

自此，吴向东便打通了酒类产业的全链路，从前端酒厂生产到经销渠道到终端消费
者平台，一一攻破。他在业界被誉为“白酒教父”，但白酒产业也只是吴向东资本
版图的一部分。目前，吴向东实际控制的金东集团，旗下共有华致酒行、华泽酒业
集团、金东投资三个产业板块。涉足金融、文化旅游、新能源、互联网、酒业等多
个产业。在2022年胡润全球富豪榜上，吴向东的财富达260亿元，位居全球第854
名，成为新晋株洲首富。

要说吴向东还有遗憾，那就是还没有打造一款高端酒。在多年的并购中，吴向东收
购的酒厂规模中等，品牌影响力仅限于区域。曾有媒体报道，吴向东曾坦言犯下最
大错误，就是错过了名酒厂。

于是，吴向东带着珍酒李渡来了。其实早在2003年，吴向东陆续收购湖南知名白
酒品牌湘窖和开口笑；2009年，他又收购了定位中高端的贵州酱酒品牌珍酒和江西
的李渡，2021年，吴向东通过一系列的股权并购将四者打包成了现在的拟上市主体
——珍酒李渡。
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招股书显示，2020年、2021年和2022年1-9月，珍酒李渡的收入分别为24亿元、
51亿元、42.5亿元；经营利润分别为7.4亿元、14.7亿元、11.7亿元；毛利率分别
为52.2%、53.5%、55.2%。其中，珍酒李渡的营收依赖于酱香型珍酒品牌，其在
报告期的收入占比分别为56.1%、68.4%和65%。

看似不错的成绩，不过在已上市的白酒企业相同报告期内，品牌平均毛利率分别可
达77.55%、82%和79.8%。头部白酒企业“茅五泸”仅看2022年前三季度，其毛
利率最低也达到了75%以上。

对比而言，珍酒李渡当前毛利率相较于行业平均水平差距较远，而毛利率“拖后腿
”的中端及以下白酒产品销售占比仍达35.34%。此外，珍酒李渡的广告营销及销
售支出占比较高，同样拖了后腿。

面对行业竞争白热化，白酒企业靠烧钱出圈比比皆是。吴向东自然也不例外，早在
1998年，“金六福”就曾在央视砸下1.16亿元的广告一举成名，成为家喻户晓的白
酒品牌。

近几年，为了推广旗下白酒品牌，珍酒李渡投入了大量的费用。报告期内，销售及
营销开支分别为4.03亿元、10.21亿元、9.83亿元，占营业收入的比例从16.8%上
升到23.1%。而在宣传营销面上，为了拓展产品全国化，珍酒李渡在广告投入上十
分大方，两年多烧钱14亿做广告。
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