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第一部分
表現回顧



整體業績回顧
2020年下半年 2019年下半年 變動 2020年 2019年 變動

百萬人民幣 百萬人民幣 百萬人民幣 百萬人民幣

營業額 14,040 14,365 -2% 31,448 33,190 -5%

未計利息及稅項前盈利 289 (469) +162% 3,079 2,163 +42%

不計特別項目的未計利息及稅項前盈利 * 873 610 +41% 3,952 3,689 +7%

股東應佔溢利 15 (559) +103% 2,094 1,312 +60%

每股盈利 (人民幣) 0.65 0.40 +63%

每股股息 (人民幣) 0.259 0.165 +57%

-末期 0.131 0.045 +191%

-中期 0.128 0.120 +7%

派息率 (股息總和/股東應佔溢利) 40% 41% -1%點

股東回報率 ** 10.2% 6.8% +3.4%點

添置非流動資產 1,011 3,928(重列) -74%

淨資產 21,274 19,727 +8%

淨現金 4,614 1,897 +143%

現金比率 21.7% 9.6% +12.1%點

3
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注: 
* 特別項目總共人民幣873百萬(2019年: 人民幣1,526百萬)，包含固定資產減值共人民幣574百萬(2019年: 人民幣700百萬)和一次性確認員工補償及安置

費用約人民幣299百萬(2019年: 人民幣826百萬) 。
** 股東回報率 = 股東應佔溢利 / 平均本公司股東應佔權益



 戰高端，提質量，增效益

營業額下降主要受新型冠狀病毒肺炎疫情影響而導致銷量下跌。盈利變動主要由持續提升高端化發展，成本及費用效益，以及
玻瓶使用收入增加所帶動。

2020年下半年
百萬人民幣

2019年下半年
百萬人民幣

變動 2020年
百萬人民幣

2019年
百萬人民幣

變動

銷量 (百萬千升) 5.063 5.059 - 11.102 11.434 -2.9%
銷售單價 (每千升人民幣) 2,773 2,839 -2.3% 2,833 2,903 -2.4%

營業額 14,040 14,365 -2% 31,448 33,190 -5%
毛利 5,045 5,101 -1% 12,075 12,226 -1%
未計利息及稅項前盈利 289 (469) +162% 3,079 2,163 +42%
未計利息及稅項前盈利 (不計特別項目*) 873 621 +41% 3,952 3,689 +7%

毛利率 35.9% 35.5% +0.4%點 38.4% 36.8% +1.6%點
未計利息及稅項前盈利率 2.1% (3.3)% +5.4%點 9.8% 6.5% +3.3%點
未計利息及稅項前盈利率 (不計特別項目*) 6.2% 4.2% +2.0%點 12.6% 11.1% +1.5%點

啤酒

4* 請見第3頁關於特別項目明細

主流產品 中檔產品 高檔及超高檔產品

2020年銷量: 次高檔及以上產品同比: +11.1%

次高檔產品

質量發展



受到新型冠狀病毒肺炎疫情影響的情況下，過去3年銷量持平，而每千升毛利及每千升未計利息及稅項
前盈利均持續提升。

5

每千升人民幣 銷量 (‘000千升)

每千升毛利及每千升未計利息及稅項前盈利提升

質量發展
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每千升毛利 每千升未計利息及稅項前盈利 每千升未計利息及稅項前盈利(不計特別項目） 銷量

每千升992人民幣

每千升268人民幣

每千升130人民幣

每千升1,069人民幣

每千升189人民幣
每千升323人民幣

每千升277人民幣
每千升356人民幣

每千升1,088人民幣



3(1.2百萬千升)[-] 湖北

6(1.3百萬千升)[-] 安徽

3(1.0百萬千升)[-] 河南

3(0.7百萬千升)[-] 山東

1(0.3百萬千升)[-] 天津

9(1.9百萬千升)[-] 遼寧

3(1.1百萬千升)[-] 黑龍江

3(0.8百萬千升)[-] 貴州

1(-)[-] 西藏

2(0.3百萬千升)[-] 內蒙古

1(0.3百萬千升)[-] 甘肅

1(0.4百萬千升)[-1] 山西

5(1.9百萬千升)[-1] 浙江

1(0.4百萬千升)[-1] 吉林

2(1.2百萬千升)[-] 河北

5(1.2百萬千升)[-] 江蘇

1(0.4百萬千升)[-] 上海

1(0.2百萬千升)[-] 福建

9(2.2百萬千升)[-] 四川

2(0.2百萬千升)[-1] 湖南

區域啤酒廠數目(產能)[過往12個月新增廠房數目]注:

4(1.1百萬千升)[-] 廣東

1(0.2百萬千升)[-] 寧夏

1(0.1百萬千升)[-] 廣西

1(0.2百萬千升)[-] 陝西

6
1(0.1百萬千升)[-] 海南

全國佈局
34 個中國區域/城市 (包括自治區, 直轄市及特別行政區)中其中25個營運啤酒廠

啤酒廠數目: 70# (2019年12月31日: 74#)

#不包括停止營運和管理層決定關閉的啤酒廠
質量發展



股東應佔溢利(劃分
49%股權溢利前)

百萬人民幣

營業額
百萬人民幣

卓越增長往績
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第二部分
其他



• 擁有豐富行業及本地經驗的強大本地團隊

• 市場領先地位與知名產品組合

• 最佳全國分銷網路

• 覆蓋全國而最具備增長條件的啤酒廠

• 對中國市場深入瞭解及擁有華潤集團的強
力支持

• 於1864年由喜力家族成立

• 世界第二大啤酒釀酒商，遍佈於190多個國家

• 領先的高端啤酒和蘋果酒開發商及行銷商

• 致力於創新及長期品牌投資

• 目前擁有在海南省唯一一家啤酒廠

9

與Heineken 長期戰略合作

 以高度互補優勢向高端啤酒領域擴展

質量發展



注: 
1. 如2018年8月3日聯合通告所披露， 據董事作出一切合理查詢後所深知、全悉及確信，相關Heineken集團實體及其最終

實益所有人均為獨立於本公司及其關連人士的協力廠商。

40%

《商標授權合約條款列表》及
《框架協議條款清單》

華潤啤酒(控股)有限公司
(291.HK)

華潤啤酒(控股)有限公司現有業務及
Heineken中國業務

Heineken NV1華潤創業有限公司

華潤集團(啤酒)有限公司

60%

51.67%

100% (間接) 

0.9%

與Heineken 長期戰略合作

10
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注：
1. 按歐睿國際2005年的報告
2. 按公司資料

行業
領軍者

主要增長
驅動因素

華潤雪花
戰略性

里程碑事件

• 中國經濟開放和市場化

• 向所處核心省份以外的市
場擴張

第一階段
區域性擴張
1990-1996

第二階段
市場整合

1996-2010(1)

第三階段
優質化

2010-2016(2))
未來發展

• 1994 – 華潤雪花首次進軍
中國市場

• 在瀋陽建立了第一間啤酒廠

華潤雪花走在啤酒市場演變的最前列，實施高效佈局以謀求快速增長

• 外延增長 /併購
• 關鍵成功因素：

• 成功融合並實現協同效應
• 渠道滲透
• 提高產品品質/運營效率

• 產品優質化和品牌建設

• 規模優勢推動經營槓杆效益

• 對中小啤酒商持續併購整合

• 中國消費者的品味日趨成熟

• 持續高端化

• 包裝創新以及從瓶裝轉為罐裝

• 地區市場份額增長

• 電子商務的發展

• 華潤雪花通過戰略收購和自然
增長將業務擴展至沿海發達地
區

• 打造了全國性的華潤雪花品牌

• 2006年 – 華潤雪花的啤酒產
量在國內排名第一

• 華潤雪花推出中高端品牌
產品

• 2013年 – 華潤雪花收購金
威啤酒，顯著擴大了在華
南業務規模

• 產品高端化

• 提高罐裝酒的市場份額

• 啤酒廠升級改造，以提升
效率和產能使用率

/

#1 #2

#3 #4

#1 #2

#3

#1

中國啤酒市場演變
 過去三十年中國啤酒市場的演變

+

11
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全球最具吸引力啤酒市場上無可爭議的領軍者
• 中國是全球最大1、最有吸引力的啤酒市場
• 自2013年始，華潤啤酒銷量超過11百萬千升

1

經驗豐富的管理團隊
• 管理團隊成員經驗豐富，為華潤雪花效力多年
• 得到了中國領先的國企的支持

4

通過高端化和創新實現了雙位數增長的良好業績
• 自1994年成立以來，銷售額和股東應佔溢利(劃分49%股權溢利前)複合年增長率分別達到19%和18%
• 中高端產品優質化愈為重視

3

啤酒業務擁有所有權，能夠做出更快速的回應
• 股東將獲益于未來盈利增長的全部經濟效益
• 能對當前啤酒市場的發展動態做出更快速的回應

5

不可替代的傳統品牌和廣為所知的國際品牌
• 與Heineken集團建立長期戰略合作關係以拓展中國高端市場
• 在中國34區域中的25區域營運70間啤酒廠

2

行業整合領先平臺
• 領先的市場整合者，成功收購並整合了國內多間啤酒商
• 過去多年執行了超過20項併購交易

6

競爭優勢

12

注：
1. 根據中金資料按銷量計算
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資料來源: 公司資料

高端現飲消費渠道

其他現飲消費渠道
和傳統零售渠道

現代零售渠道

電子商務渠道

 專門銷售團隊，針對現飲消費的消費群體，例如高檔餐館，飯
店和夜場來提高中高端產品的銷售

 打造並維持強勁的渠道和客戶關係

城市市場

 通過將目標市場細分為更小區域，打造了扁平化的分銷網路，以
減少分銷層數

 有助於提高盈利能力，更接近終端消費者以及對分銷商和零售商
實施更好的管理

 總部的銷售團隊負責直接與全國性零售商商談

 地區銷售團隊協助與地區性零售商的商談，提供綜合性銷售支
援並對其表現進行監督

 在電子商務平台，例如天貓等銷售

 在京東等網站上設立旗艦店

 設立自有的電子商務平台，直接與終端客戶和消費者互動

區域性市場1

 與地方分銷商維持長期
關係來拓寬業務覆蓋和
滲透

 對區域性市場進行更加
細緻的劃分從而實現扁
平化分銷模式

 利用二級分銷商來供應
鄉郊市場

專注于銷售網路專營化、扁平化、片區化和專業化

注1 ：區域性市場包括中小城鎮和鄉郊地區

銷售渠道策略
 差異化銷售渠道策略，獨特基礎能力
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第三部分
附注



《機構投資者》
雜誌

2012-2013/
2016-2019, 
2020

消費日常品類別
最佳投資者關係工作: 第一名(2016/2018/2019), 第三名(2020), 
最佳投資者關係團隊: 第一名(2020),
最佳環境、社會及管治理念洞察企業: 第一名(2018/2019), 第二名(2020), 
最佳企業治理: 第一名(2018/2019),
最佳投資者關係公司: 買方第一名(2013)及賣方第一名 (2012/2013), 最佳分析員日: 第一名
(2016/2018)及最佳網站: 第一名(2016), 亞洲最受尊敬企業之一
(2016/2017/2018/2019/2020) 于亞洲區公司管理團隊調查

香港投資者關係
協會

2015-2020 香港投資者關係大獎中獲得最佳投資者關係公司 - 大型股 (2018-2020)/中型股 (2015-
2017), 最佳投資者會議 - 大型股 (2018-2020), 最佳年報 - 大型股 (2019/2020), 最佳環境、
社會及管治（環境）- 大型股 (2019), 最佳投資者關係 (企業交易) - 大型股 (2019), 最佳投資
者關係團隊 - 大型股 (2019), 最佳投資者關係推介材料 – 大型股 (2019)/中型股
(2016/2017), 連續3年獲得投資者關係獎項公司 (2017)

香港董事學會 2006/2010/
2012/2014/
2016

傑出董事獎典禮中獲得上市公司「香港交易所－恒生指數成份股」董事會類別

附注1 – 主要獎項
 主要獲得獎項

15
質量發展



《亞洲企業管治》
雜誌

2010/2013-
2020
2019
2010-2019
2006-2014, 
2017, 2018
2013-2014

最佳投資者關係企業(2013-2020), 亞洲最佳企業社會責任 (2013 – 2016)及最佳環境責
任 (2010, 2013 - 2015)
環境，社會及管治具影響力企業
亞洲企業董事
亞洲企業典範 (2014, 2017-2019),
亞洲最佳企業管治公司 (2006-2010), 最佳亞洲企業（中國） (2012, 2013)
年度亞洲最佳公司秘書

IR Magazine 2012-2014, 
2018-2019
2013-2014

2017

2018

最佳投資者關係 - 消費品及服務行業, 最佳投資者關係 - 香港企業(2012, 2013)

全球最佳中型公司 (2013)及全球50強金獎-排名第19位(2013), 全球50強銀獎 (2014)

最佳整體投資者關係，最佳整體投資者關係 – 必需消費品, 最佳整體投資者關係 – 香港
區, 最佳整體投資者關係 – 高級管理層, 最佳整體投資者關係人員(大型企業)

最佳企業管治及披露

樂施會 2017 樂施扶貧企業夥伴獎於樂施扶貧企業夥伴計劃2016/17

清華大學經管學院
中國企業研究中心及
每日經濟新聞

2018-2020
2020

2018, 2019, 2020中國上市公司品牌價值榜最高100家公司
2020中國酒業上市公司品牌價值榜三十大 排名第四，啤酒行業第一名

附注1 – 主要獎項 (續)
 主要獲得獎項
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MerComm, Inc. 2010-2019 總共 71個獎項
12金獎: 包括啤酒/葡萄酒/烈酒，食品及超市組別中的傳統設計，內頁設計，印刷及製作，封
面圖片/設計，整體表現, 插圖 (2013-2017, 2019)
15銀獎: 包括啤酒/葡萄酒/烈酒，製造及分銷，食品及零售組別中的傳統年報，年報整體表現，
傳統設計，封面圖片/設計，印刷及製作，年報，年報 – 印刷, 內頁設計 (2010-2017, 2019)
25銅獎: 包括生產、銷售及分銷啤酒，製造及分銷，煙草、食品及飲品，各類行業，食品，
超市，消費品組別中的食品，超市及便利店組別中的封面圖片/設計，傳統設計，印刷及製作，
其他及一般，非傳統年報，年報整體表現，傳統年報，內頁設計，封面設計，年報 -印刷
(2011-2019)
19優異獎: 食品/包裝品，製造及分銷，啤酒/葡萄酒/烈酒，飲品，各類行業，食品，超市，
消費品組別中的資訊圖形，內頁設計，印刷，傳統設計，傳統年報，年報整體表現，年報封
面(特別處理)，非傳統年報，年報(獨特演示), 整體表現 , 封面設計，年報 -印刷(2011, 2013-
2018)

美國傳媒專業
聯盟

2013-2019 白金獎: 日常消費品 – 食品/飲品/煙草組別 (2018/2019);金獎:日常消費品; 消費品 – 食品/飲
品/煙草組別 (2013-2015/2017); 零售 – 各類零售組別 (2013)
銀獎: 耐用消費品組別 (2016); 零售 –各類零售組別 (2014); 零售 –食品及特色食品組別
(2013/2014) 
全球年報100強 - 49位 (2019), 45位 (2018), 亞太區報告50/80強 (20位 2019) (22位
2018)(2017), 亞太區報告80強排名第65位 (2016);
中國報告50強 (2019), 80強 (2018), 中國報告60強 (2017), 中國報告40強 (2016);及
亞太區特別成就獎 (2019), 亞太區最有創意報告獎 (2018), 技術成就獎 (2017) 於Vision年報
比賽大獎 （2017年獎項包括年報和環境、社會、管治報告）

附注1 – 主要獎項 (續)
 主要獲得獎項
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am730及亞洲公關 2020 傑出上市公司大獎中獲得傑出上市公司大獎 (主板 – 大市值)
新浪財經 2020 金麒麟港股價值風雲榜中獲得最具領導力企業家
證券日報 2020 金駿馬獎中獲得最具工匠精神上市公司

《財富中國》雜誌 2011-2020 名列第39/46/37/40/38/194/222/252/274/295位
香港股票分析師協會 2013-2018 上市公司年度大獎

《鏡報》 2012-2018 獲得傑出企業社會責任獎
《亞洲貨幣》雜誌 2010/2012

2011

亞洲(不包括日本)及香港最佳整體企業管治，最佳資訊披露及透明度，最佳股東權益
及公平待遇，最佳管理層及董事會責任及最佳投資者關係 (2012)，整體最佳亞洲企
業管治公司，亞洲(不包括日本)最佳資訊披露及透明度，最佳管理層及董事會責任，
最佳股東權益及公平待遇，香港-最佳整體企業管治，最佳資訊披露及透明度，最佳
管理層及董事會責任，最佳股東權益及公平待遇，最佳投資者關係，最佳投資者關係
人員 (2010)

香港最佳投資者關係，最佳投資者關係人員，最佳整體企業管治第二名，最佳資訊披
露及透明度第二名，最佳管理層及董事會責任第二名，最佳股東權益及公平待遇第二
名

附注1 – 主要獎項 (續)
 主要獲得獎項
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《經濟一周》雜誌 2019/2020
2018
2005-2016

香港傑出上市企業，非凡企業大獎
傑出環境社會企業管治大獎2018
傑出上市企業

《亞洲週刊》雜誌 2010/2012-
2016, 2018

2011

“最績優企業大獎”(2010,2012),“最大綜合企業大獎”(2013-2015),“最大食品及
飲料企業大獎”(2016,2018)于全球華商1000排行榜

“最大市值企業大獎” 於中國大陸企業香港股市排行榜

《福布斯》雜誌 2011-2016, 
2020

於全球2000強企業名列第981/861/800/1067/1200/1628/1954位

《財資》雜誌 2009-2010/
2012-2016

白金獎: 2009/2010/2016
金獎: 2012-2015于財資企業獎項

《資本雜誌》及
《資本一周》雜誌

2011-2015
2019

企業社會責任大獎
業績表現大獎

大公報 2011/2014/
2016

最佳投資者關係管理公司 (2016);
最佳公司治理上市公司, 最佳資訊披露上市公司 (2014);
最佳管理團隊獎 (2011)于中國證券金紫荊獎項

《資本雜誌》 2010-2014 資本中國傑出消費品企業於資本中國傑出企業成就獎

其他獲得的獎項請瀏覽我們公司網站 www.crbeer.com.hk.

附注1 – 主要獎項 (續)
 主要獲得獎項
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本演示材料的內容僅供參考之用。本公司, 華潤啤酒(控股)有限公司及其屬下公司概不對因使用或依賴全部
或部分本演示材料或其內容引致之損失，或因本演示材料產生之損失承擔任何責任。

本演示材料及之後討論基於本公司管理層對本公司經營業務及行業現狀而作出的任何相信, 假設, 預期, 預計
和預測可能構成「前瞻性聲明」。 該等聲明包括, 但不限於任何有關營業額, 盈利和股價表現。 “相信”,”
企圖”,”預期”,”預計”,”預測”等字均構成前瞻性聲明。該等聲明並不保證未來表現及受到風險, 不確定
及其他超越本公司能控制的範圍和較難預測的因素, 包括但不限制於股價波動, 實際需求, 匯率變動, 發展情
況, 市場份額, 競爭, 環境風險, 法律, 財務和監管制度改變, 國際經濟和財務情況, 政治風險, 專案延誤, 項目
審批, 成本預算及其他風險。 投資者請留意, 實際業績有可能與前瞻性聲明內容差距較大。

免責聲明
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