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在白酒市场上，这么多年茅台不仅稳居榜首，还大幅拉开与追赶者的差距。茅台身
上“高端”和“稀缺”的价值标签，给其他企业留下了巨大的想象空间。于是，就
有许多企业抱着“总不会人人都喝得起茅台吧”的想法投身到酱酒行业。 

资本是酱酒产业崛起的强大推手，以产定销的供需特性，吸引了多路资本不断涌入
。2018年，岩石股份追着酱酒热的风口，进入了白酒市场，成立了贵酿酒业。 

当时酱酒的确站在了风口上，但岩石股份的业绩却并未成功搭上酱酒热的顺风车，
2019年至2020年业绩连续下滑。2021和2022这两年虽然营收同比回涨，但直到2
022年的业绩都没能恢复到2018年的水平。 

更加难堪的是，岩石股份如今焦头烂额，官司缠身。除了和贵州贵酒集团的商标纠
纷以外，今年7月份，岩石股份被罚560万元，原因是过去五年间涉嫌信披违法违规
。 

半年报业绩亮眼，却带有“水分” 

近期，A股上市酒企陆续披露半年报。从十多份半年报中，可以发现上半年酒企的
日子过得都还不错。 

在刚过去不久的8月份，岩石股份公布了上半年的财务报告。在白酒市场利好的大
环境下，岩石股份同样实现了营收和净利润同比上涨的好成绩。 

不过，细看之下就能发现，拉动岩石股份业绩的是节节高升的营销费用。上半年岩
石股份的销售费用同比上升97.3%、管理费用同比上升67%、财务费用同比上升11
7%。
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在当初互联网金融风口爆发之际，风投基金集体出动，大肆加码P2P。与此同时，
在2015年主业还是房地产的“多伦股份”直接更名为“匹凸匹”，称将聚焦P2P业
务，并自誉为“互联网金融第一股”。 

但众所周知，P2P这股风也挺短暂的。随着后续政策监管的不断深入，跑路的、主
动退场的企业不计其数。 

匹凸匹就是主动退场的那个，2017年匹凸匹更名为岩石股份，称脱离P2P业务并回
归主业。而在因为改名这一事，匹凸匹还被中国证监会处罚了。 

原因是匹凸匹及实际控制人鲜言，在未经公司董事会批准的情况下，擅自启动公司
名称及经营范围的变更程序；鲜言在公司更名及经营范围变化的信息初步形成时，
隐瞒相关信息。同时，在公司发布相关公告之后的多个交易日内，鲜言进一步通过
虚假申报等多种手段，制造市场对公司转型普遍乐观、投资者积极买入匹凸匹股票
的假象，进一步造成对投资者的误导。 

中国证监会最终对鲜言操纵行为依法开出34.69亿元罚单并采取终身证券市场禁入
措施，将其涉嫌犯罪行为移送公安机关，并对多名责任人员作出行政处罚。 

万万没想到只安分了两年时间，岩石股份再次更换赛道，并要改名为“上海贵酒”
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。更加让人无言以对的是，岩石股份这次改名同样不顺利，还惹上了官司。 

这主要是因为洋河股份旗下品牌“贵州贵酒集团有限公司”和上海贵酒之间的商标
侵权纠纷。这一场官司从2021年纠缠到2022年才告一段落，最终以岩石股份赔付1
0万元的结局收场。 

不过业内人士认为，贵州贵酒或许还会继续上诉。因为贵州贵酒经营了数十年之久
，“贵酒”这一名头要让出去一半，似乎不太可能就此罢休。 

这么“任性”的上市公司，挺罕见的。不过，投资者就无法跟着任性。作为一家已
经上市整整三十年之久的老牌企业，岩石股份不仅在经营层面屡次踩上红线，多年
来主营业务更是频频换道，这些行为都让外界无法对这家企业产生信赖感。 

近期娱乐圈中最大的一个瓜，就是观众对《中国好声音》节目的集体抵制了。在广
大网友们的努力下，就连赞助这个节目的广告商也未能幸免。 

岩石股份用“上海贵酒”的名头，赞助了2023年的中国好声音，如今这档节目已被
停播，岩石股份投入的广告费恐怕也打水漂了。 

更麻烦的是，《中国好声音》背后的母公司星空华文，通过子公司持有岩石股份股
票，还成为岩石股份的十大股东之一。 

现在外界开始怀疑两者之间是否存在关联交易，而岩石股份对于这类质疑暂时没有
作出回应。 

虚幻的酱酒热，上海贵酒也只是贴牌酒 

在市场恢复理智后，行业开始理智分析过去酱酒热度背后的底层逻辑。像岩石股份
这样一头扎进酱酒市场的企业并不在少数，但大多数都失败了。

究其原因，是因为这股酱酒热是被资本一厢情愿推动的，由此引发虚幻的热闹和繁
荣，消费市场对酱酒的实际需求根本没有那么高。 

面对外界对岩石股份变身白酒企业有多少“诚意”的质疑，岩石股份的解释是，转
型白酒企业并不是为了卖酒，而是想要成为白酒的“品牌管理公司”，用新消费的
方式去经营白酒。 

只是，依靠新消费的营销方式真能成功吗？答案恐怕未必。 
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白酒消费从某种角度来看，属于泛文化消费，是消费者以文化价值和精神享受为主
导产生的“感性消费”。在白酒行业经过多年的洗牌和深度调整后，已经从高速发
展向高质量发展的阶段转变。 

在这样的消费趋势下，各大酒企都在拼命强调其独有的产品内涵和文化感染力，特
别是中高端酱酒产品。而这对于“半路出家”的岩石股份来说，完全就是短板了。 

尤其当岩石股份的酱酒以贴牌生产为主导后，其产品更难以在市场上站稳脚跟。在
转型白酒行业这三年来，岩石股份财报中“研发投入”这一项，一直都是空白的。 

于是，为了弥补产品力的不足，岩石股份只能投入更多的资金用于宣传推广。但再
多的钱砸进去，岩石股份旗下产品价格倒挂的问题依旧严峻。
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