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啤麦价格上涨，啤酒行业继续承压 

——统计局分项数据解读 

事件摘要： 

[Table_Summary] 国家统计局公布啤酒行业 2012 年 1-11 月产量数据及 2012 年 1-10 月

经济数据。 

数据点评： 

数据显示 2012 年 1-11 月，我国啤酒行业累计产量 4600.86 万千升，

同比增长 3.57%。其中单月产量 288.95 万千升，同比下降 4.56%。 

2012 年 1-10 月行业收入实现 1398.5 亿元，增长 8.54%，实现利润总

额 94.46 亿元，同比减少 7.85%。 

2012 年 11 月份，海关进口啤麦价格升至 318.64 美元/吨，再次回升至

年初 300 美元/吨以上的水平，虽然比 11 年高点 350 美元/吨左右的价

格有所降低，但是比 10 年还是涨幅较大，而 13 年进口啤麦价格可能

继续维持在当前水平可能性较大，会对啤酒企业盈利水平形成一定压

力。 

2012 年 1-10 月啤酒行业毛利率水平 29.20%，同比微涨，但由于新一

轮的啤麦采购周期面临的较高成本，我们预计 13 年啤酒毛利率将可

能有所下降，继续面临压力。 

2012 年 1-10 月利润水平总额比例 6.75%。环比继续下降，这和整个

宏观经济环境所带来的终端消费的减少有关。 

近期啤酒行业重要事件回顾： 

百威英博，16 亿湖南建厂，啤酒大品牌混战  

中国 23 品牌入选世界 500 强，青岛啤酒在列 

青岛啤酒，再获 2012 低碳先锋企业称号 

燕京啤酒，预计将中水回用率提高到 80％以上 

燕京啤酒，调整品牌结构 发力高端市场 

风险提示： 

啤酒行业由于仅剩的成本优势被继续吞噬后，所面临的压力可能超过

预期；经济环境回暖低于预期；行业整合产生业绩分化；食品安全黑

天鹅事件。 
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 同步大势 
 上次评级： 同步大势 

   

 

[Table_PicQuote] 历史收益率曲线 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 -2.31% -10.05% -7.78% 

相对收益 -13.97% -20.83% -11.56% 
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[Table_Report] 相关报告 

《白酒二级市场“跌跌不休”原因何在》 

2012-12-25 

《白酒经销商调研报告》 

2012-12-20 

《食品安全_食品加工篇（环节，元素分析）》 

2012-12-06 

《食品安全篇_酿酒行业（环节，元素分析）》 

2012-12-06 
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重要声明 

本报告由东北证券股份有限公司（以下称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本

公司不会因任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅反映本公司于发布本报告当日的判断，不保证所包含的内

容和意见不发生变化。 

 

本报告仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情况下，本报告中

的信息或所表述的意见均不构成对任何人的证券买卖建议。本公司及其雇员不承诺投

资者一定获利，不与投资者分享投资收益，除法律或规则规定必须承担的责任外，我

公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

 

本公司或其关联机构可能会持有本报告中涉及到的公司所发行的证券头寸并进行交

易，并在法律许可的情况下不进行披露；可能为这些公司提供或争取提供投资银行业

务、财务顾问等相关服务。在法规许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提

到的公司的董事。 

 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻

版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范

围内使用，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用本报告的风险。 

 

若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为此发送行

为负责。提醒通过此途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过此种途径获得本

报告所引起的任何损失承担任何责任。 

 

 

 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登

记为证券分析师。本报告遵循合规、客观、专业、审慎的制作原则，所采用数据、资

料的来源合法合规，文字阐述反映了作者的真实观点，报告结论未受任何第三方的授

意或影响，特此声明。 

 

 

 

投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 15%以上。 

谨慎推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 5%-15%之间。 

中性 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益介于市场平均
收益-5%-5%之间。 

回避 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益低于市场平均

收益 5%以上。 

行业 

投资 

评级 

说明 

优于大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益超越市场平均

收益。 

同步大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益与市场平均收
益基本持平。 

落后大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益落后于市场平

均收益。 
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