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本报记者 谢 岚 见习记者 梁傲男

目前，A股与H股市场中的21家白酒上市公司
均已披露上半年财报。东方财富Choice数据显
示，上述公司合计实现营收2477.27亿元，同比增
长13.14%；合计实现归属于上市公司股东的净利
润964.34亿元，同比增长13.07%；经营活动产生的
现金流量净额为734.45亿元，同比增长25.47%。

虽然酒企上半年的营收和净利润总额均实
现同比增长，但从个体公司来看，行业分化进一
步加剧，头部酒企及名酒企在应对行业调整时表
现出较强的应变能力，缺乏品牌力的酒企则逐渐
掉队。

分化趋势明显

具体来看，今年上半年，21家白酒公司中，有
6家营收同比下降。营收不足10亿元的公司数量
从去年同期的4家变成5家，分别是皇台酒业、岩
石股份、金种子酒、天佑德酒和酒鬼酒。其中，酒
鬼酒营收从去年的15.41亿元，降至9.94亿元。营
收超200亿元的酒企增至4家，由“茅五洋”变成了

“茅五洋汾”。
上半年，营收排名第一的依然是贵州茅台，

其营收同比增长17.56%，达834.51亿元。其后是
五粮液、洋河股份、山西汾酒、泸州老窖、古井贡
酒，营收分别为506.48亿元、228.76亿元、227.46亿
元、169.05亿元、138.06亿元，同比增长11.30%、
4.58%、19.65%、15.84%、22.07%。

值得注意的是，部分区域名酒企上半年的表
现可圈可点。其中，今世缘、迎驾贡酒和珍酒李渡
的营收分别同比增长22.35%、20.44%和17.50%。

上半年，贵州茅台和五粮液的营收合计为
1340.99 亿 元 ，在 酒 企 总 营 收 中 的 占 比 达
54.13%。两家公司的净利润合计为607.52亿元，
占比达63.00%，两大白酒龙头的行业地位得到
进一步强化。

“从半年报来看，行业存量挤压趋势愈发明
显，此消彼长的替代式增长成为主流，酒业整体
分化趋势不断加深。”白酒行业分析师、知趣咨询
总经理蔡学飞对《证券日报》记者表示，茅台、五
粮液、汾酒、今世缘等全国性头部酒企和区域强
势酒企依然保持了业绩与利润的高速增长，而顺
鑫农业、皇台酒业等以中低端产品为主的区域酒
企则面临着市场与利润萎缩的困境。

在21家上市白酒企业中，上半年有2家公司
亏损，净利润不足1亿元的公司有3家。从净利润
变化来看，有6家公司净利润同比下滑，其中，岩
石股份和皇台酒业的净利润下滑幅度分别为
244.59%、230.75%。

对此，有券商分析师对《证券日报》记者表
示，白酒行业集中度不断提升，行业马太效应突
出，头部品牌对于非名酒与区域品牌的市场“虹
吸效应”明显，行业优质资源朝着产区名酒与头
部名酒不断聚集。

去库存仍是关键

高库存和价格倒挂是近两年白酒行业的关
键词。在白酒企业交出上半年成绩单的同时，存
货金额也受到关注。东方财富Choice数据显示，
21家白酒上市公司上半年合计存货（存货明细包
括原材料、在产品。产成品、库存商品、包装物等
16项）金额同比增长10.29%，达1574.70亿元。

其中，存货金额超过百亿元的酒企有5家，分
别是贵州茅台、洋河股份、五粮液、泸州老窖、山
西汾酒，存货金额分别为477.68亿元、180.22亿
元、169.00亿元、123.54亿元和116.06亿元，另有8
家酒企存货在30亿元至80亿元之间。

千里智库首席、酒水行业研究者欧阳千里对
《证券日报》记者表示：“当前，渠道库存高企，酒
企为了缓和渠道的压力，有意识地渐缓对市场的
放货速度，从而导致存货上升。”

在蔡学飞看来，虽然半年报数据显示出行业
极强的发展韧性，但也要看到，库存较高、动销降
低、价格倒挂的问题依然存在，行业也呈现出品
牌、区域间发展的不平衡。

有业内人士对记者表示，名酒由于具有很
强的社交属性，因此在商务、宴席、礼品等市场
具有刚需性。因此，高库存没有太大的风险，并
且情况也会随着下半年市场的回暖，企业自身
积极的控量行为而慢慢改善，逐渐恢复正常态
势，但是那些缺乏品牌支撑的酒企库存则会长
期存在。

在欧阳千里看来，酒企应有的放矢地为市场
动销做赋能，以免发生库存“堰塞湖”情况；同时，
酒企在核心市场应严格管控价格，需要有意识地
管控市场的货物库存，必要时要拿出真金白银的
补贴甚至收货，以维持市场的良性发展。

从合同负债数据来看，多数酒企正通过降低
合同负债为渠道减压，采取控量保价策略，恢复
渠道活力，并提振市场信心。同时，积极研发新
品，拓展电商等新渠道，在细分市场与渠道寻找
新增量。

华鑫证券研报显示，白酒板块标的作为优质
资产，长期盈利能力保持稳定，商业模式仍佳，估
值水平恢复可期。短期看，当前白酒行业进入备
战销售旺季的过渡期，可关注各家针对中秋、国
庆销售旺季的备战策略，以及关注去库存挺批价
情况。整体而言，2024年板块增长重点仍在于消
费信心恢复与经济复苏情况，长期注重消费力复
苏与商务场景恢复。

“随着名酒企持续深化渠道下沉与市场精
耕，聚焦于中低端产品市场的区域酒企面临着市
场边缘化风险。中国酒业步入了新一轮的竞争
格局重塑期，行业性的调整与转型预计将持续数
年之久，而产业则需更多时间来进行恢复、优化
与升级。”蔡学飞如是称。

21家白酒企业上半年
合计营收超2477亿元
行业分化进一步加剧

本报记者 李万晨曦

今年上半年，随着下游需求回
暖以及在AI等新技术驱动下，A股消
费电子产业链企业业绩普遍报喜，
行业发展整体向好。

中关村物联网产业联盟副秘
书长袁帅在接受《证券日报》记者
采访时表示，全球经济逐步复苏，
消费者信心增强，带动了市场需求
回升。同时，技术创新与产品迭代
加速，特别是AI等新兴技术的应用
推广，为消费电子市场注入了新的
活力。此外，以旧换新等提振消费
政策的实施，以及企业积极调整策
略、优化供应链管理，共同促进了
行业回暖。

产业链上市公司业绩向好

东方财富Choice金融终端数据
显示，目前，A股消费电子板块94家
公司的半年报已披露完毕，实现盈
利的企业有73家，占比77.66%；有57

家公司实现净利润同比增长。
根据IDC最新预测，2024年全球

智能手机出货量将达12.1亿部，较
2023年 11.6亿部增长 4%，预计到
2028年，全球智能手机出货量将达
到13.0亿部。同时，在经历了连续8
个季度的下跌后，以PC为代表的消
费电子市场终于回暖，实现了连续
两个季度的增长。今年第二季度全
球PC出货量达到6490万台，同比增
长3%。

“今年上半年，消费电子行业主
要运行指标较2023年有明显改善，
重点产品产量稳步提升，手机产品
引领国内消费电子市场复苏。”中国
信息通信研究院两化所智能科技部
高级工程师梁林俊表示。

国内方面，据国家统计局数据
显示，上半年，我国持续巩固全球最
大的消费电子产品生产国地位，手
机产量7.52亿台，同比增长9.7%，其
中智能手机产量5.63亿台，同比增长
11.8%。微型计算机产量1.57亿台，
同比增长1%，增速实现由负转正。

“政策‘组合拳’也为消费电子
市场回暖注入‘加速剂’。”艾文智略
首席投资官曹辙表示。

去年8月份，工信部、财政部印
发《电子信息制造业2023—2024年
稳增长行动方案》，围绕提振手机、
电脑、电视等传统电子消费，壮大虚
拟现实、试听电子等新增长点作出
了全面统筹部署。今年，随着推动
大规模设备更新和消费品以旧换新
政策的落地，明确支持电脑等家电
产品以旧换新。

“多重因素叠加，使得消费电子
市场正逐步走出低谷，下游需求持
续回暖带动产业链上市公司上半年
业绩增长。”曹辙表示。

记者注意到，多家公司均将上
半年业绩增长的原因归结为行业需
求回暖，业务订单量较上年同期增
加，营收增长带动净利润同比增
长。上半年行业净利润增速冠军飞
荣达表示，公司主要客户业务回暖、
出货量持续提升，手机等终端产品
的市场份额提升，订单量增加，盈利

能力增强。

AI技术应用推动行业发展

除了下游需求回暖，多家公司
还提到了受益于AI新技术为消费电
子行业带来的新一轮发展机遇。例
如，长盈精密表示，智能手机市场出
货量连续三个季度稳健攀升，AI手
机销量快速增长，为行业复苏注入
了强劲动力；受行业进入上行周期
影响，叠加AI浪潮背景下的乐观预
期，上半年，蓝思科技智能手机与电
脑类产品实现营收240.20亿元，同比
增48.87%。

“随着技术的不断进步和消费
者需求的增加，消费电子产品的更
新换代速度也在加快，这将为相关
上市公司带来更多的市场机会。同
时，AI技术的应用也将为消费电子
产品带来更多的附加值和竞争优
势，从而推动行业的发展。”萨摩耶
云科技集团首席经济学家郑磊接受

《证券日报》记者采访时表示。

在此背景下，多家产业链上市
公司在半年报中表示，积极投入研
发，并紧随行业周期，加码AI领域。

拓邦股份表示，公司目前在AI
领域已开展了部分工业视觉检测产
品的预研，公司具备无线充电发射、
接受相关的技术积累。

鹏鼎控股称，2024年上半年，各
品牌加快推出以AI手机及AI PC为
代表的AI终端产品，折叠手机市场
蓬勃发展，新一轮行业创新周期到
来，公司提前做好相关技术布局，针
对AI相关产品带来的产能需求，公
司正加快推进相关项目扩产。

闻泰科技相关负责人在接受
《证券日报》记者采访时表示，公司
通过多款高性能游戏本产品推动AI
技术在游戏娱乐领域的应用。下半
年，公司将抓住人工智能带来的行
业机遇，围绕“人工智能+”战略，制
定清晰的AI Phone、AI PC技术路线
图，积极配合客户将人工智能向手
机、平板、笔电、IoT、汽车电子等领域
普及。

近八成消费电子上市公司上半年盈利
抢抓机遇加码布局AI领域

本报记者 丁 蓉
见习记者 张美娜

今年上半年，各大药店持续积
极扩张，规模优势逐步显现，大参
林、一心堂、老百姓、健之佳、益丰药
房、漱玉平民等6家上市连锁零售药
店营业收入均实现同比正增长。

其中，漱玉平民今年上半年实
现营业收入48.18亿元，同比增长
13.08%，增速最高；其次是大参林，公
司上半年实现营业收入133.45亿元，
同比增长11.29%。此外，益丰药房、
一心堂、健之佳、老百姓上半年分别
实现营业收入117.62亿元、93.05亿
元、44.85亿元、109.40亿元，同比增长
9.86%、7.26%、3.40%、1.19%。

积极扩张门店

《证券日报》记者梳理上述多家
上市零售药店的半年报发现，其均
将营业收入实现同比增长归因于新
门店扩张、同行业并购和已有门店
的内生式增长。

例如，大参林表示，营业收入实

现增长的主要原因是零售业已有门
店的内生增长及新开、行业并购而
新增门店的业绩贡献。随着公司经
营规模扩大、销售收入增长，加快贷
款回笼和供应链优化，经营活动现
金流量净额大幅上升。

益丰药房2024年半年报显示，
公司营业收入增长主要来源于公司
门店的内生式增长，同行业并购的
外延式增长，以及公司加盟配送的
业务扩张。

从半年报数据来看，今年上半
年，上市连锁零售药店进一步发力
门店扩张，大参林、益丰药房、老百
姓、一心堂等4家上市连锁药店净增
药店均超1000家，分别为2077家、
1486家、1395家和1036家；此外，截
至今年上半年，大参林、老百姓、益
丰药房、一心堂的门店总数均突破
万 家 ，分 别 为 16151家 、14969家 、
14736家、11291家。

中国矿业大学（北京）管理学院
硕士生企业导师支培元在接受《证
券日报》记者采访时表示：“上市连
锁药店积极扩张门店、扩大规模，有
助于实现成本优化，提升供应链效

率，同时，增加门店数量可显著扩大
市场覆盖率，强化品牌影响力，为业
绩增长奠定坚实基础。门店扩张虽
在短期内可能面临成本增加、利润
率承压的挑战，但从长远视角看，则
有助于构建企业核心竞争力，促进
业绩的持续增长。”

中康CMH数据显示，我国药品
市场规模从2020年的1.7万亿元增长
至2023年的2万亿元，年复合增长率
5.58%，增速较快。

门诊统筹正成为多家上市连
锁药店的业绩增量。老百姓表示，
零售药店纳入门诊统筹医保管理
长期利好。首先，已纳入门诊统筹
管理的零售药店大多数执行当地
定点基层医疗机构相同的医保待
遇政策，享受相对较高的报销比
例；其次，零售药店的品类全和便
利性优势，使门诊统筹药店的来客
数上升。

漱玉平民表示，门诊统筹政策
的出台，旨在促进医疗资源合理配
置，减轻患者就医负担，同时推动零
售药店行业的转型升级。

大参林半年报显示，公司拥有

DTP专业药房248家，各类统筹报销
定点门店2586家，其中门诊统筹定
点门店1782家，双通道定点门店602
家，“门慢门特”定点门店1165家（部
分门店获得多项统筹报销定点资
格）。

近年来，我国处方药销售正在
向院外倾斜。东吴证券研报称，
2022年至2032年，处方外流带来的
零售终端扩容规模达3600亿元。

O2O业务受关注

各地医保购药线上化加速推
进，O2O（线上到线下）业务成为各大
上市零售药店的业绩亮点，也是公
司在激烈的行业竞争中取胜的关键
点。因此，多家零售药店一方面积
极搭建自有线上渠道，另一方面依
托美团、京东等互联网平台，积极发
展新零售业务。

中康CMH数据显示，截至2024
年6月份，O2O直送店药品市场规模
近 48.4亿 元 ，销 售 规 模 同 比 增 长
21%，O2O直送店占线下零售药店
渠道的重要性同比增长，占比提升

至15.6%。
各大上市零售药店的新零售

（O2O和 B2C）业 务 也 迎 来 快 速 增
长。今年上半年，一心堂新零售销
售额6.4亿元，同比增长69.31%，其中
O2O渠道占比约77.5%；漱玉平民新
零售销售额6.76亿元，同比增长近
17%；大参林新零售销售额同比增长
46.54%；老百姓线上渠道销售收入
约10.6亿元，同比增长9%；益丰药房
互联网业务实现销售收入10.96亿
元，同比增长20.18%，其中O2O实现
销 售 收 入 8.78 亿 元 ，同 比 增 长
26.33%；健之佳线上业务实现营业
收入11.66亿元，同比增长10.27%。

中关村物联网产业联盟副秘书
长袁帅向《证券日报》记者表示：

“O2O模式打破了地域限制，拓宽了
销售渠道，使药店能够触达更广泛
的消费群体，这种模式将深刻改变
连锁零售药店的格局。在这种模式
下，零售药店需注重数字化建设，利
用大数据、人工智能等技术分析消
费者需求，实现精准营销。同时，加
强线上线下融合，并持续优化供应
链，提高运营效率。”

6家上市零售药店上半年营收均实现增长
持续发力O2O业务

本报记者 李雯珊

A股2024年半年度报告披露已
收官，据中国上市公司协会（以下简
称“中上协”）官方公众号披露，截至
9月1日，A股共有5340家上市公司
公布2024年上半年研发投入，合计
约7500亿元，同比增长1.3%，连续
多年保持增长。

前海开源基金首席经济学家杨
德龙对《证券日报》记者表示：“上市
公司今年上半年的研发费用总额较
高，反映出在我国经济转型升级过
程中，许多上市公司正通过加大研
发投入来实现业务转型，提高产品
技术含量，从而提升竞争力。”

中上协表示，从研发强度数据
看，2024年上半年，上市公司整体研
发强度（研发投入占营业收入比重）
为2.15%，同比提高0.06个百分点。
创业板、科创板、北交所研发强度分
别为5.02%、11.61%、4.87%。

同花顺iFinD统计数据显示，从
绝对金额看，2024年上半年研发费
用超过100亿元的上市公司有4家，
超过10亿元的上市公司有91家，超1
亿元的有1105家。

其中，比亚迪以201.77亿元的
研发投入排名第一，与上年同期相
比大幅增长41.64%，创下历史新
高；中国建筑研发投入金额为174.9
亿元，排名第二；此外，加上中国移
动与中兴通讯，上述4家公司研发投
入均超百亿元。

从比亚迪2024年上半年的研发

投入金额来看，相当于上半年平均
每日投入超1亿元用于研发。自公
司成立以来，比亚迪累计研发投入
已经近1500亿元。比亚迪相关人士
向《证券日报》记者表示：“公司始终
坚持自主创新，用颠覆性技术催生
壮大新质生产力，为行业高质量发
展注入新动能。”

中兴通讯提前加大了对5G-A、
AI等新兴业务的投入，为自身业绩
提供新的增长引擎。中兴通讯总裁
徐子阳表示，AI将推动全球经济产
生深刻变革。中兴通讯已经推出覆
盖算力、网络、能力、大模型和应用
的全栈全域智算解决方案，为千行
百业数智化升级贡献力量。

“从研发投入金额较多的行业
来看，主要集中在‘硬科技’领域，例
如通讯、电子、计算机、汽车、医药生
物等，这背后凸显了行业需求和潜
力，对提升国家科技实力和产业竞
争意义重大，推动技术突破和产业
升级，并带动产业链协同发展。”中
国电子商务专家服务中心副主任郭
涛对《证券日报》记者表示。

中上协表示，战略性新兴产业、
高技术制造业以及计算机、电子、机
械设备等行业展现蓬勃创新活力，
研发强度达5%以上，943家公司研
发强度超10%。

从事人工智能领域研发的云从
科技今年上半年研发费用为2.17亿
元，同比增长9.37%；今年上半年，
云从科技的营业收入为1.2亿元，研
发金额远超当期营业收入。

云从科技相关人士向《证券日
报》记者表示：“由于人工智能行业
具有技术含量高、研发投入大、研发
周期长等特点，云从科技始终鼓励
技术具有一定领先性，重视研发工
作，稳定持续的研发投入是公司持
续保持技术领先性的重要支撑。”

格灵深瞳则是持续布局人工智
能业务。公司2024年上半年研发费
用为9376.81万元，营业收入为5131
万元，研发费用占营业收入的比例

为182.75%。
此外，生物医药行业向来以高

研发强度著称，据同花顺iFinD数据
统计，2024年上半年研发费用占营
收比重高于100%的医药企业共有
14家，研发费用占营收比重在20%
至100%之间的医药企业共有30家。

致力于开发新一代创新药和生
物类似药的百奥泰，在肿瘤、心血管
等领域生物制药研发处于领先地
位，2024年上半年研发费用为4.02

亿元，营业收入约为4.02亿元，研发
费用占营业收入比例为100%。百
奥泰相关人士表示，公司将坚持自
主研发，同时在全球范围内积极寻
找外部合作机会。

中国首席经济学家论坛理事陈
雳认为，在发展新质生产力的背景
下，未来科技、安全、医药等领域发
展机会巨大，因此以科技创新为驱
动的产业赛道是最明确、最利好的
赛道。

A股5340家公司上半年研发投入合计约7500亿元
“硬科技”领域表现优异


