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行业调整重创上市酒企

!只有在一部分酒企崛起" 老的企业

家退出历史的舞台" 新的酒类企业家诞生

后" 白酒行业的调整才算完成# 目前来看"

此轮调整只是在渠道和产品价格上进行了

调整" 针对厂家的调整刚刚开始#$ 酒类资

深专家铁犁对记者如此描述当前白酒行业

的调整状态#

事实上" 从已经公布今年第三季度业

绩报告的酒企业绩以及部分公布业绩预告

的企业数据看" 也反应了此轮酒行业调整

给酒企带来的业绩重创#

行业调整重创上市酒企

据记者统计显示"截至目前"沪深两市

!8

家白酒企业中共有
"

家酒企发布了
$#!"

年第三季度业绩报告# 其中"酒鬼酒业绩继

续亏损%今世缘是
"

家发布三季报公司中降

幅最小的公司%泸州老窖和沱牌舍得业绩均

出现大幅下滑"泸州老窖同比降超五成#

据今世缘三季报披露" 在报告期内"公

司实现营业收入
!94$!

亿元 " 同比下降

243":

% 净利润为
8;28

亿元 " 同比下降

8;<%:

# 预收款项较去年底减少
8%;3<:

#

在业内人士看来"九成以上收入都来自

江苏省内的今世缘"在大型酒企&洋河股份

为江苏省内酒企'的挤压下"市场拓展面临

着不小的压力#

!#

月
$!

日" 泸州老窖和沱牌舍得同日

披露三季报业绩# 其中"泸州老窖前三个季

度业绩显示"在报告期内"公司实现营业收

入
"<;<"

亿元"同比下降
"!;"<:

%实现归属

于上市公司股东的净利润
!$;"<

亿元" 同比

下降
83;9$:

# 值得注意的是"此前公司确定

的
$#!"

年销售目标是
!!2;33

亿元" 前三个

季度仅完成
"!:

# 另外"在第三季度"泸州老

窖单季仅实现营收
!!;3<

亿元 " 同比下降

2#;%!:

%实现归属于上市公司股东的净利润

$;%2

亿元"同比下降
2<;2":

# 单季净利润也

创出
$##%

年以来的最低#

对于泸州老窖此次交出的成绩单" 市

场上也早有预期# 根据泸州老窖近一年来

的动作看" 虽然企业在应对行业调整做了

诸多的工作" 但从运行结果来看不是很理

想# 特别是在国窖
!8<3

这个主打产品上"

从开始的逆势提价到今年
<

月份的降价 "

再到如今停止市场供货" 可以说泸州老窖

的策略并不成功# 虽然其也给市场传递了

不少积极的信号" 包括与酒仙网的全面合

作" 推出酒票产品" 让国窖
!8<3

的忠实消

费者再拾当年的味道等# 但是" 努力过后"

换来的还是经销商不积极的打款# 在报告

期末" 公司预收款项为
!";$8

亿元" 比年初

的
!8;23

亿元下降
%;%:

" 比半年度末的

!3;$"

亿元增加
<;2:

# 预收账款在减少" 公

司应收账款却在增加# 三季报显示" 公司

第三季度末应收账款为
$%$$;"2

万元" 较年

初增加
!<9;28:

#

对于应收账款激增的原因" 泸州老窖

给出的理由主要是为了拓展销售" 适当放

宽赊销额度影响所致#

俗语说" 当人不顺时" 喝凉水也塞牙#

而在泸州老窖身上也上演了一出不顺的事

情# 在公司积极应对产品动销之际" 其在

中国农业银行长沙迎新支行的
!;8

亿元存款

!失踪$# 在第三季度中" 泸州老窖对这失

踪的
!;8

亿元存在表示暂不做处理#

同为川酒公司的沱牌舍得业绩也不比

泸州老窖好多少" 其在今年第三季度单季

则以亏损亮相#

沱牌舍得三季报显示 " 在报告期内 "

公司实现营业收入
!#;$%

亿元 " 同比增长

!;83:

% 实现归属于上市公司股东的净利润

2#<

万元" 同比下降
!%;%8:

# 值得一提的

是" 从单季表现来看" 沱牌舍得在第三季

度实现营业收入为
$;9<

亿元 " 同比增长

!8:

% 净利润则亏损
"39

万元#

此外" 酒鬼酒也于
!#

月
$3

日晚间发

布
$#!"

年第三季度业绩报告 " 在报告期

内" 公司实现归属于上市公司股东的净利

润为
'3!82

万元" 同比下降超
"

倍#

酒鬼酒早在中报发布时对三季报业绩

提前做了预警"事实上"其业绩表现也未偏

离公司当初的预想# 从酒鬼酒业绩表现来

看" 酒鬼酒在短期内实现突围有一定的难

度#

根据酒鬼酒发布的三季报业绩公告显

示 " 在报告期内 " 公司实现营业收入为

9$89;<3

万元" 同比减少
"3;%":

% 实现归属

于上市公司股东的净利润为
'3!82

万元 "

同比下降
"<3;29:

#

伴随着三季报业绩同时发布的还有全

年业绩预告"酒鬼酒预计"

$#!"

年
!

月
!

日

至
$#!"

年
!$

月
3#

日" 公司预计实现归属

于上市公司股东的净利润为
'9###

万元

至
'!;$

亿元 " 而
$#!3

年去年公司净利润

为
'322%

万元"同比降幅在
!"8:

至
$$<:

#

对于业绩下降的原因"公司表示主要是

调整产品结构"导致产品整体盈利能力下降

所致#

寒流从酒企蔓延至酒水大商

值得一提的是" 除了上述四酒企发布

了今年第三季度业绩报告外 " 截至目前 "

包括洋河股份( 青青稞酒( 水井坊和皇台

酒业四家酒企还发布了第三季度业绩预告#

根据上述
"

家公司发布的业绩预告显

示 " 水井坊依然延续半年报亏损的命运 "

公司预告第三季度业绩亏损# 皇台酒业继

续发布亏损的公告# 而洋河股份和青青稞

酒均发布了业绩略减的公告#

其中" 皇台酒业预计公司前三个季度

净利润约
'98#

万元" 净利润最大变动幅度

为
2";"9:

% 而洋河股份在表示业绩预减"净

利润约
3%;$3$"";9%

亿元"下降幅度最大为

!8:

%青青稞酒预计净利润在
$ ; " $ 3 ; #8

亿元 "下降幅度最大约为
$# ; ##:

%而水

井坊则预告公司前三个季度累计净利

润仍为亏损 #

在中投顾问食品行业研究员梁铭宣看

来"总体而言"白酒上市公司前三个季度业

绩不佳将是普遍情况#

梁铭宣对记者表示" 就整个行业来看"

尤其是年中五粮液(泸州老窖等选择降价策

略"以及贵州茅台也降低经销商门槛的动作

来看"白酒龙头企业的处境依旧比较艰难#

对于泸州老窖的业绩表现"梁铭宣则归

咎于泸州老窖的策略出现问题"!由于其调

整期开始后的
$#!3

年及
$#!"

年都保持缩

量保价策略"并不符合市场趋势"所以高端

产品动销困难# 至于其中低端产品"也需要

面临贵州茅台等酒企的压力"所以业绩下降

幅度大# $

一位酒行业专家对记者表示"白酒行业

的调整让沱牌舍得(剑南春(泸州老窖(郎酒

等企业饱受打击" 它们目前的日子不好过#

有的企业会在此轮调整中退出历史的舞台#

事实上"不仅仅酒企日子不好过"酒水

大商们的日子更是雪上加霜# 近日有关酒水

运营商海福鑫破产的消息在酒圈内持续发

酵"为白酒行业的调整再蒙上一层阴影#

据报道称"海福鑫是长城葡萄酒华北地

区最大代理商(北京地区最大酒水运营商和

品牌运营商"因拖欠多家酒商货款"公司遭

遇破产危机"公安机关已经介入#

另外"记者走访北京部分酒水商店得到

的答案也是一样# !从去年至今"公款客户就

少了很多"几乎都是散户在买# $北京北三环

某大型酒水超市人员对记者如此表示#

她对记者还表示" 现在的酒都卖不动"

至于房租问题" 她表示因为有酒企共同承

担"所以勉强能撑得下去# 如果哪天撑不下

去了"就关门了#

而据记者观察" 以前全部卖酒的超市"

现在也有了烟的专柜# 对于标价
!#%#

元
,

瓶

83

度的飞天茅台酒"她表示"按照要酒的数

量来给折扣#

虽然白酒行业的调整让酒企从简单的

业绩下滑延伸到如今的亏损企业增多# 但

是" 在资本市场上也有不少公司股票受到

投资者的追捧# 这在业内人士看来" 让酒

企股价在二级市场上不断走高的原因" 主

要来自于白酒国有企业混合所有制改革政

策有关#

事实上" 近段时间以来" 白酒行业不

断爆出引入战略者的消息# 沱牌舍得曾于
9

月
!

日公告了拟引进战略投资者对沱牌舍

得集团进行战略重组的消息# 目前传闻中

的战略投资者包括中粮集团和复星集团等#

另外" 白酒 !一哥$ 贵州茅台集团旗

下公司赖茅公司引入中石化旗下易捷公司

成为其股东# 而金种子酒引入战略投资者

一事" 市场有传闻称" 复星集团旗下机构

有望通过股权转让等方式从金种子集团手

中接手后者所持有的金种子酒的三分之一

左右的股票#

!据 "证券日报#$

!"家白酒上市企业银行存款额合计高达 #$$亿元

即使步入深度调整期"一直被视为!现

金奶牛$的白酒企业仍然保持着资金优势#

=*>?

数据显示" 截至今年半年度末"

@

股

!8

家白酒上市公司货币资金余额合计高

达
2#";3"

亿元# 上半年"这
!8

家白酒上市

公司的营业总收入合计则仅为
"%9;%!

亿

元#

最为!财大气粗$的仍是白酒!一哥$贵

州茅台# 贵州茅台中期货币资金余额高达

$!#;98

亿元"甚至比去年中期还增加了近
3#

亿元# 其余酒企五粮液(泸州老窖(洋河股份

等"尽管比去年同期出现下降"但货币资金

余额仍然可观) 五粮液账上的货币资金达

$##

亿元"泸州老窖
2"

亿元"洋河股份
2#

亿

元#

财务专家指出 "企业货币资金拥有量

的多少 "显示出其偿债能力和支付能力的

大小 # 但货币资金并非一味求大 "货币资

金过大 " 也显示出企业资金运用能力较

弱# 以贵州茅台为例 "

$#!3

年末贵州茅台

货币资金余额为
$8!;%8

亿元"但没有一点

有息负债 " 经营预期还有大量现金流入 "

投资计划加分红计划累计不超过百亿 "账

上却保留着超过
$##

亿的现金及现金等

价物"属于典型的资金运用能力低下# !这

是可以当作公司价值评估中的扣分项对

待的# $

为提高资金利用率" 近年来大牌酒企

热衷投资理财产品 "此外 "贵州茅台 (五粮

液等拥有更多货币资金的龙头酒企还在设

立财务公司方面走在行业前列" 在行业调

整期" 也开始在 !盘活存量资金$ 上动脑

筋#

$#!$

年底" 贵州茅台宣布出资
"

亿元

同大股东茅台酒厂以及习酒公司共同设立

贵州集团财务有限公司 " 贵州茅台占比

8!:

# 该财务公司于
$#!3

年
8

月正式营业#

今年
8

月份" 五粮液集团财务公司也宣告

成立 "注册资金
$#

亿元 "其中五粮液集团

占比
3<;8:

"五粮液股份占比
32:

# 根据五

粮液公告" 财务公司将向五粮液及全资子

公司和控股公司提供存款(贷款(资金结算

等金融服务#

!据%南方日报&$


