大麦价格回落 啤酒行业利润转折在即

<p>“下半年大麦价格仍存在一定的下降空间，这有助于缓解啤酒生产企业的成本压力，在啤酒价格总体平稳的情况下，行业毛利率恢复可期。”在大麦价格出现一定回落后，首创证券分析师邵帅对记者称，啤酒行业将迎来利润转折期，而从近期啤酒公司股价走势看，明显好于大盘。</p><p><img src="/static-img/SrV2FDNiL0u9ZoVdWRsj_TkhpzGykezuSaf1LudmV5U6IuxbK01m8s6bQPpXiBy4.jpg"></p><p>2012年，啤酒行业陷入低迷，全年产量仅增长1%，为十年以来最低水平，行业整体利润增速为3%，仅好于2008年。但进入2013年以后，啤酒行业的生产经营呈现明显的回暖趋势。今年1~4月份，国内啤酒累计产量1440.8万千升，同比增长10.6%，去年同期增速仅为2.9%。</p><p>成本下降</p><p><img src="/static-img/7XSzkcP5BfDW3FTP6jN-HDkhpzGykezuSaf1LudmV5V6V7jAySjce8CAlLjiKkxBWEAPDWJjGfXILhJ3ikXtcdWHqqEjwOtcz0SWEB3eXAWBMGZK-X25dklCH2KscFEXgZfXJFWzvaGhl1WDX3OCiA.jpg"></p><p>目前国内的啤酒由于激烈竞争，一直处在微利状态，2012年税前利润率仅为6.6%，行业利润对于成本变动的弹性非常大。而在成本结构中，主要的包装物、能源和人工的价格都在持续稳定上涨。长江证券分析师认为，占据成本18%左右的大麦，特别是进口大麦的价格波动，对于企业利润影响很大。</p><p>邵帅介绍，大麦价格自去年下半年以后便持续上涨，我国单月进口大麦平均价格从去年6月份的299美元/吨，上涨至今年3月份的355美元/吨，涨幅近20%。但是今年二季度以后，国际和国内大麦价格均出现见顶回落的趋势。6月5日国内大麦价格回落到2492元/吨，比4月30日下降约106元/吨。</p><p><img src="/static-img/CWDiEj0o4toj-0On6o_IMzkhpzGykezuSaf1LudmV5V6V7jAySjce8CAlLjiKkxBWEAPDWJjGfXILhJ3ikXtcdWHqqEjwOtcz0SWEB3eXAWBMGZK-X25dklCH2KscFEXgZfXJFWzvaGhl1WDX3OCiA.jpg"></p><p>邵帅预计大麦价格回落的趋势将延续。一方面，今年全球气候普遍好转，再度发生全球性干旱的概率下降；另一方面前期价格上涨推动全球大麦种植面积回升。因此，下半年大麦价格仍存在一定的下降空间，这有助于缓解啤酒生产企业的成本压力。在啤酒价格总体平稳的情况下，行业毛利率恢复可期。</p><p>国内一家大型上市啤酒公司财务负责人则对记者称，近期大麦价格是出现下降，但是公司目前用的大麦，都是两三个月前已经进口或者签订价格的，目前大麦价格的回落，在公司成本上得不到反映。不过该财务负责人表示，如果下半年价格继续回落，必然有利于提高利润。他同时透露，在啤酒生产成本提高后，今年啤酒公司已经把啤酒由“大瓶改为小瓶”，就是此前600毫升一瓶，改为500毫升一瓶，已经变相实现提价。</p><p><img src="/static-img/FTfrxBJEwu2kJTiDfuHi_TkhpzGykezuSaf1LudmV5V6V7jAySjce8CAlLjiKkxBWEAPDWJjGfXILhJ3ikXtcdWHqqEjwOtcz0SWEB3eXAWBMGZK-X25dklCH2KscFEXgZfXJFWzvaGhl1WDX3OCiA.jpg"></p><p>黎明将至？</p><p>2012年国内啤酒产量同比仅仅增长3.10%，虽然销售价格同比增长3.02%，但吨酒的销售成本上升了10.96%，造成吨酒的毛利率同比下降3.25个百分点，达到24.80%。去年啤酒行业已经进入产量增速低于5%的缓慢增长阶段，行业利润增速低于 10%。</p><p><img src="/static-img/3gh5crCBxUgANj-Csdb4vDkhpzGykezuSaf1LudmV5V6V7jAySjce8CAlLjiKkxBWEAPDWJjGfXILhJ3ikXtcdWHqqEjwOtcz0SWEB3eXAWBMGZK-X25dklCH2KscFEXgZfXJFWzvaGhl1WDX3OCiA.jpg"></p><p>安信证券分析师认为，对比日本啤酒行业趋势，产量增速一旦下降，市场份额会出现加速集中，啤酒行业将进入盈利拐点期。目前无论外资还是内资厂商高端化的需求已经极其迫切。行业已经承受不起长期的低价竞争，小厂商退出和并购都在加速。</p><p>经过10多年的激烈竞争，啤酒企业多次兼并与收购，国内已经形成了青啤、雪花、百威和燕京四大巨头。但是从市值角度看，中国啤酒龙头公司和全球龙头公司相比市值差距巨大。</p><p>有私募人士认为，虽然国内啤酒行业集中度很高， 但是与美日等啤酒业成熟的发达国家相比，集中度还是不够，激烈的竞争还是在持续，而不是结束，该私募称，只有四大巨头形成相对垄断，啤酒行业的利润才会进一步提高，在这种激烈的竞争局势明确之前，利润很难大幅提高。</p><p>目前四大巨头在各地的势力大小不一致，有券商分析师研究发现，在某一区域如果形成相对寡头垄断，该地区啤酒有着显著高于行业平均水平的吨酒利润。因此对于我国啤酒行业的盈利能力，短期来看主要决定于局部市场对比势力；中长期来看，待行业的绝对领导者出现、竞争趋缓后，各大巨头协同垄断。</p><p>长江证券分析师认为，竞争格局稳定后即是行业利润提升的春天，特别是行业龙头，利润提升将远超行业平均水平。国内啤酒业当前处在竞争最为激烈与关键的竞争阶段末期，已是乍暖还寒的时节，中国啤酒行业将仍需在黑暗中静待黎明的到来。</p><p>在国泰君安的啤酒专家交流会上，与会专家预计，3~5年内我国前五大集团的市场占有率将达到85%，盈利能力有望逐步提高。</p><p><a href = "/doc/40204-大麦价格回落 啤酒行业利润转折在即.doc" rel="alternate" download="40204-大麦价格回落 啤酒行业利润转折在即.doc"  target="_blank">下载本文doc文件</a></p>
