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018年净利润暴增11倍的辉煌对白酒上市公司金种子酒而言只是昙花一现。7月16日晚间，
金种子酒公告称，预计2019年上半年同比亏损超过 3000
万元，这是
今年以来白酒行业首次
出现亏损的公司。业内人士指出，当前中国白酒
行业产量不断下降，“茅五洋泸”头部效应聚集，高端品牌抱团作战且持续挤占中低端市
场，中下游酒企发展道路或将愈加艰难。

春节旺季已陷滞销困境 金种子酒预计2019年上年度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比将
出现亏损，实现归属于上市公司股东的净利润-3000万元到-3600万元。 就业绩预亏原因，公司表示，一
方面，由于消费快速升级，市场消费主流价位产品上移，导致公司百元以下价位产品市场份额萎缩，销
量下降;另一方面，公司主推产品金种子系列年份酒尚处于培育期，对整体业绩贡献有限。

值得关注的是，这家安徽的老牌酒企，自2005年以来，便延续了净利润正增长的良好局面
，即便是2013-2015年白酒行业低谷期也仍稳住了局面。但随着2013年以来行业重新洗牌，
同样遭受重挫的众多上市白酒企业纷纷依靠整合品牌、清理渠道等方式东山再起，金种子
酒却在这轮洗牌中步履维艰：2013-2017年，公司归母净利润分别为1.33亿元、8856.17万元
、5208万元、1701.93万元、818.98万元，2017年盈利不足6年前的1/68。

2018年，金种子酒在持续颓势中一飞冲天，实现归母净利润1.02亿元，同比增长1144.09%，股价也连收3
个涨停。然而，对比今年一季度公布的财务数据，金种子酒实现归母净利润又滑落至898万元，而本次半
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年业绩预告更显示，仅3个月的时间，公司已预计转亏超3000万元。 “事实上，一季报公司的存货变化已
初现端倪。”有分析人士指出，从公司今年一季报披露的财务数据来看，存货项目金额较2018年增近920
0万元，即便在春节白酒旺季，也陷入了滞销困境。 《金融投资报》记者了解到，金种子酒在2018年股东
大会时就预警称，产品竞争力下降，面临高端白酒挤压市场风险。 中低端白酒路在何方?
财报显示，金种子酒业务布局广泛，但其主要营收支撑还是酒业收入。

“都在说白酒行业景气，但事实上景气的只有以茅台为首的高端白酒阵营，中低端白酒的
日子并不好过。”白酒经销商罗桂云告诉《金融投资报》记者，白酒行业近年来消费升级
效应明显，头部白酒企业如贵州茅台、五粮液、泸州老窖，有大单品形成护城河，渠道布
局广泛，毛利率可观，能坐享消费升级红利;而中低端白酒大多受制于区域限制，毛利不
足，加之头部白酒企业还在强化中低端产品体系，导致中低端、小规模酒企近年来被加速
淘汰出局。

7月以来，已有多家白酒上市公司发布业绩预告或快报。青青稞酒业绩预告显示，今年上半年盈利1761.24
万元至2641.85万元，同比下降70%-80%;处在退市边缘的*ST皇台业绩预告显示，今年上半年亏损1400万元
至2000万元，但亏损额同比下降33.08%至53.16%。 业内人士指出，全国白酒产量与消费量的减少，根源
就在于2015年以来的白酒消费升级。在这轮升级中，白酒主要消费由三公消费逐渐向居民消费过渡，对
酒企即是机遇也是挑战。 以金种子酒为例，白酒分析师蔡学飞表示，其属于中国低端白酒的代表品牌，
主销市场在安徽及华东的三四线城市，在消费趋势升级背景下，白酒品牌在向名酒集中，加大研发等措
施，短期内无法从根本上扭转目前金种子酒的颓势。不过，蔡学飞也认为，我国地广人多，虽然目前白
酒行业消费逐渐升级，但是还有广大的次级市场可以挖掘。这也许就是中低端酒未来的发展方向

13135474999

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

http://www.tcpdf.org

