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香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公告的內容概不負責，對其準確性或完整
性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不對因本公告全部或任何部分內容而產生或因倚賴該等內容而
引致的任何損失承擔任何責任。 
 

 
(於香港註冊成立的有限公司) 

(股份代號: 291 (港幣櫃台)及 80291(人民幣櫃台)) 

 

截至二零二五年六月三十日止六個月之中期業績 
 

 
⚫ 本集團於二零二五年上半年的未經審計之綜合營業額為人民幣 23,942,000,000 元，

同比增長 0.8%。受益於啤酒業務高端化戰略的持續發展和原材料採購成本的節

約，二零二五年上半年本集團的毛利率同比上升 2.0 個百分點至創新高的 48.9%。

本集團於二零二五年上半年未經審計之未計利息及稅項前盈利及股東應佔溢利亦

分别創新高至人民幣 7,691,000,000 元及人民幣 5,789,000,000 元，分别同比增長

20.8%和 23.0%，其中，啤酒業務的未經審計之未計利息及稅項前盈利及股東應佔

溢利分別同比增長 13.8%和 17.3%。 

 

⚫ 啤酒業務方面，本集團於二零二五年上半年實現啤酒銷量約 6,487,000 千升，同比

上升 2.2%。本集團高端啤酒產品持續發力，二零二五年上半年普高檔及以上啤酒

銷量同比增長超過 10%。其中，「喜力®」在去年高基數的情況下銷量仍突破兩成

增長，「老雪」銷量同比增長超過 70%，「紅爵」銷量比去年同期實現翻倍增

長。 

 

⚫ 本集團的啤酒業務於二零二五年上半年的未經審計之營業額為人民幣

23,161,000,000 元，同比增長 2.6%。持續的高端化發展帶動平均銷售價格同比上升

0.4%，以及原材料採購成本的節約，推動二零二五年上半年啤酒業務毛利率同比

上升 2.5 個百分點至 48.3%。 

 

⚫ 白酒業務方面，面對行業深度調整，本集團白酒業務於二零二五年上半年未經審

計之營業額人民幣 781,000,000 元，大單品「摘要」貢獻白酒業務營業額接近八

成。本集團白酒業務於二零二五年上半年的毛利率基本持平，未經審計之未計利

息、稅項、折舊及攤銷前盈利為人民幣 218,000,000 元。 

 

⚫ 展望二零二五年下半年，面對消費波動的時代，本集團將持續踐行「決勝高端、

卓越發展」戰略，持續洞察消費新趨勢，敏捷回應滿足消費新需求，進一步推動

「精簡、精益、精細」策略落地，深入踐行「啤白雙賦能」戰略，通過創新的營

銷模式和產品理念提升本集團的競爭地位，引領行業發展。 

 

⚫ 董事會議宣派付中期股息每股人民幣 0.464 元，較去年同期增長 24.4%，與股東分

享成果。 
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財務概要 
   

 財務概要        

     二零二五年  二零二四年  

     (未經審核)  (未經審核)  

截至六月三十日止六個月   人民幣百萬元  人民幣百萬元  

       

營業額  23,942  23,744  

      

本公司股東應佔溢利  5,789  4,705  

      

每股基本盈利  人民幣 1.78  人民幣 1.45  

      

每股中期股息  人民幣 0.464  人民幣 0.373  

      

   
於二零二五年 

六月三十日 
 

於二零二四年 

十二月三十一日 

 

   (未經審核)  (經審核)  

   人民幣百萬元  人民幣百萬元  

       

本公司股東應佔權益  36,201  31,692  

非控制股東權益   3,861  3,893  

總權益   40,062  35,585  

       

綜合現金淨額
1
   7,382  2,011  

       

負債比率
2
   淨現金  淨現金  

       

流動比率   0.83  0.60  

       

每股資產淨值—賬面值
3
   人民幣 11.16  人民幣 9.77  

 
附註: 
1. 綜合現金淨額指綜合現金及現金等價物、受限銀行結存及已抵押銀行結存減以綜合總銀行貸款。 
2. 負債比率指綜合借款淨額與總權益的比例。 
3. 每股資產淨值—賬面值乃以本公司股東應佔權益除以期末/年末時的已發行股份數目計算。 
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營業額及未計利息及稅項前盈利分析表  

  
     

 

營業額 

  

未計利息及稅項前盈利 

 

 截至六月三十日止六個月  截至六月三十日止六個月  

 二零二五年 二零二四年  二零二五年 二零二四年  

 (未經審核) 

人民幣百萬元 
(未經審核) 

人民幣百萬元 
 (未經審核) 

人民幣百萬元 
(未經審核) 

人民幣百萬元 

 

       

東區 11,292 10,958  3,003 2,368  

中區 6,627 6,490  2,146 2,035  

南區 6,156 6,038  2,092 1,962  

啤酒小計 24,075 23,486  7,241 6,365  

白酒 783 1,184  (152) 48  

 24,858 24,670  7,089 6,413  

對銷分部間之交易 (916) (926)  - -  

公司總部費用淨額 - -  (17) (45)  

應佔合營企業業績 - -  619 -  

總額 23,942 23,744  7,691 6,368  
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二零二五年中期業績 
 

華潤啤酒（控股）有限公司（「本公司」）董事會（「董事會」）欣然公佈，本公司及其

附屬公司（「本集團」）截至二零二五年六月三十日止六個月之未經審核綜合業績如下: 

 

簡明綜合損益表 

 
    截至六月三十日止六個月 

 

 

   二零二五年 

(未經審核) 
 

二零二四年 

(未經審核) 

  附註 人民幣百萬元  人民幣百萬元 

營業額  23,942  23,744 

銷售成本  (12,238)  (12,605) 

毛利  11,704  11,139 

其他收入及其他收益及虧損 5 1,000  1,008 

銷售及分銷費用  (3,739)  (4,189) 

行政及其他費用  (1,817)  (1,489) 

應佔合營企業及聯營公司業績  613  1 

財務成本 6 (14)  (56) 

除稅前溢利  7,747  6,414 

稅項 7 (1,990)  (1,681) 

本期溢利 8 5,757  4,733 

     
分配於：     

 本公司股東  5,789  4,705 

 非控制股東權益  (32)  28 

  5,757  4,733 

       
每股盈利 10    

 基本  人民幣 1.78  人民幣 1.45 
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簡明綜合全面收益表 

 
    截至六月三十日止六個月 

 

 

   二零二五年 

(未經審核) 
 

二零二四年 

(未經審核) 

    人民幣百萬元  人民幣百萬元 

     
本期溢利  5,757  4,733 

     
其他全面（支出）/收益：     

隨後可重分類至損益之項目：     

海外業務之匯率差異  (22)  11 

     
本期其他全面（支出）/收益（除稅後）  (22)  11 

     
本期全面收益總額  5,735  4,744 

     
分配於：     

 本公司股東  5,767  4,716 

 非控制股東權益  (32)  28 

  5,735  4,744 
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簡明綜合資產負債表 
  

     

   於二零二五年 

六月三十日 

(未經審核) 

 於二零二四年 

十二月三十一日 

(經審核) 

  附註 人民幣百萬元  人民幣百萬元 

非流動資產      

固定資產   17,714  18,124 

使用權資產   3,002  3,050 

商譽   16,806  16,806 

其他無形資產   7,894  8,258 

於合營企業及聯營公司之權益   1,491  1,469 

以公允價值計量且其變動計入當期損益的金融資產  11 1,693  3,672 

預付款項   86  90 

遞延稅項資產   1,807  2,193 

已抵押銀行結存   18  18 

   50,511  53,680 

流動資產      

存貨   8,551  9,640 

貿易及其他應收款項  12 1,570  1,646 

可退回稅項   250  500 

以公允價值計量且其變動計入當期損益的金融資產  11 1,903  - 

已抵押銀行結存   8  - 

現金及現金等價物   8,384  3,816 

受限銀行結存   8  26 

   20,674  15,628 

流動負債      

貿易及其他應付款項  13 (23,635)  (24,583) 

短期銀行貸款  14 (650)  (1,168) 

租賃負債   (74)  (76) 

應付稅項   (406)  (227) 

   (24,765)  (26,054) 

流動負債淨值   (4,091)  (10,426) 

總資產減流動負債   46,420  43,254 

      

非流動負債      

長期銀行貸款  14 (386)  (681) 

租賃負債   (55)  (74) 

遞延稅項負債   (3,316)  (2,986) 

其他非流動負債   (2,601)  (3,928) 

   (6,358)  (7,669) 

   40,062  35,585 

      

股本及儲備      

股本   14,090  14,090 

儲備   22,111  17,602 

本公司股東應佔權益   36,201  31,692 

非控制股東權益   3,861  3,893 

總權益   40,062  35,585 
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附註: 

 

一、 獨立審閱 

本集團截至二零二五年六月三十日止六個月之中期業績並未經審核及已經由本公司之審核委員會審閱並無異議。 

 

二、 編製基準 

中期業績公佈乃根據香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」）附錄 D2 所載之適用披露規定呈列。 

整套截至二零二五年六月三十日止六個月之未經審核簡明綜合中期財務資料（「中期財務資料」）乃根據香港

會計準則（「香港會計準則」）第 34 號「中期財務報告」編製，將在切實可行情況下盡早刊發。 

作為比較信息載列中期財務資料之截至二零二四年十二月三十一日止年度有關的財務資料雖然來源於本公司的

法定年度綜合財務報表，但不構成本公司的法定年度綜合財務報表。《公司條例》（香港法例第 622 章）

（「《香港公司條例》」）第 436 條要求披露與這些法定財務報表有關的更多信息如下： 

按照《香港公司條例》第 662(3)條及附表 6 第 3 部的要求，本公司已向公司註冊處處長遞交截至二零二四年十二

月三十一日止年度的財務報表。 

本公司的核數師已就這些財務報表出具核數師報告。該核數師報告為無保留意見的核數師報告；其中不包含核

數師在不出具保留意見的情況下以強調的方式提請使用者注意的任何事項；亦不包含根據《香港公司條例》第

406(2)條及第 407(2)或(3)條作出的聲明。 

考慮到本集團的淨現金狀況、歷史和預期未來的經營現金流，以及本集團未使用的銀行融資額度，管理層預計

本集團有足夠的資源履行到期的負債和承諾，並在可預見的未來繼續運營存在。 

 

三、 主要會計政策 

除採納香港會計師公會（「香港會計師公會」）頒佈由二零二五年一月一日會計年度開始適用於本集團的香港

財務報告準則會計準則修訂外，編制中期財務資料所採用的會計政策與編制截至二零二四年十二月三十一日止

年度全年財務報表所採用者一致。 

引用該等修訂香港財務報告準則會計準則對本集團於當前會計期間及以往會計期間業績及財務狀況並未構成重

大影響，故毋須作出以往期間調整。 

本集團並未提前採用香港會計師公會已頒佈但尚未生效的新修訂。本集團已展開評估該等修訂之影響，惟未能

確定該等修訂對本集團業務及財務狀況是否有造成重大影響。 
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四、 分部資料 

 
 東區 中區 南區 啤酒小計 白酒 公司總部/對銷 合計 

 (未經審核) (未經審核) (未經審核) (未經審核) (未經審核) (未經審核) (未經審核) 

 人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元 

截至二零二五年六月

三十日止六個月 
       

營業額 1        

對外銷售 10,741 6,333 6,087 23,161 781 - 23,942 

分部間銷售 551 294 69 914 2 (916) - 

合計 11,292 6,627 6,156 24,075 783 (916) 23,942 

        

除折舊及攤銷前分部

業績 3,441 2,370 2,282 8,093 2183  8,311 

折舊及攤銷 (438) (224) (190) (852) (370)  (1,222) 

分部業績 2 3,003 2,146 2,092 7,241 (152)  7,089 

        

未經分攤的公司總部

支出       (17) 

應佔合營公司業績       619 

利息收入       70 

財務成本       (14) 

除稅前溢利       7,747 

稅項       (1,990) 

        

本期溢利       5,757 

        

其他資料        

添置非流動資產 4 228 92 59 379 43 268 690 

折舊及攤銷 438 224 190 852 370 9 1,231 

已確認固定資產及存

貨減值虧損 142 84 2 228 - - 228 

        

截至二零二四年六月

三十日止六個月    

   

 

營業額 1        

對外銷售 10,420 6,179 5,967 22,566 1,178 - 23,744 

分部間銷售 538 311 71 920 6 (926) - 

合計 10,958 6,490 6,038 23,486 1,184 (926) 23,744 

        

除折舊及攤銷前分部

業績 2,748 2,257 2,135 7,140 4133  7,553 

折舊及攤銷 (380) (222) (173) (775) (365)  (1,140) 

分部業績 2 2,368 2,035 1,962 6,365 48  6,413 

        

未經分攤的公司總部

支出       (45) 

利息收入       102 

財務成本       (56) 

除稅前溢利       6,414 

稅項       (1,681) 

        

本期溢利       4,733 

        

其他資料        

添置非流動資產 4 747 76 338 1,161 155 284 1,600 

折舊及攤銷 380 222 173 775 365 9 1,149 

已確認固定資產及存

貨減值虧損 92 6 12 110 - - 110 

        

附註： 

1. 營業額代表啤酒及白酒產品銷售並在某一時點確認。 

2. 分部業績為未計應佔合營企業業績、利息收入、財務成本及稅項前盈利。 

3. 白酒分部業績主要包括貴州金沙窖酒酒業有限公司(「貴州金沙」)的財務表現，截至二零二五年六月三十日止六個月，貴州金

沙的未計利息、稅項、折舊及攤銷前盈利為人民幣 258 百萬元（二零二四年：人民幣 441 百萬元）。 

4. 添置非流動資產包括固定資產、使用權資產、商譽及其他無形資產。 
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五、 其他收入及其他收益及虧損 

  截至六月三十日止六個月 

   二零二五年 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 二零二四年 

(未經審核) 
人民幣百萬元  

     

其他收入及其他收益及虧損包括:     

利息收入  70  102 

已確認政府補助  229  238 

出售固定資產所得溢利  3  2 

出售持作自用的土地權益所得溢利  40  5 

已實現轉讓土地予一間合營企業所確認的收益 (附註十一) 731  - 

以公允價值計量且其變動計入當期損益的金融資產的公允價值變動

(附註十一) (525)  2 

廢舊物料出售  86  110 

玻瓶使用收入  195  288 

 

 

六、 財務成本 

 截至六月三十日止六個月 

 二零二五年 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 二零二四年 

(未經審核) 
人民幣百萬元 

銀行貸款利息 9  46 

租賃負債利息 3  2 

財務支出 2  3 

淨匯兌虧損 -  5 

 14  56 

 

 

七、 稅項 

 截至六月三十日止六個月 

 二零二五年 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 二零二四年 

(未經審核) 
人民幣百萬元 

中國內地所得稅    

本期間稅項 1,274  1,398 

遞延稅項 716  283 

 1,990  1,681 

 

香港利得稅乃根據本期間之估計應課稅溢利按稅率 16.5%（二零二四年：16.5%）計算。 

 

中國內地附屬公司之所得稅乃根據其有關稅務法例按估計應課稅溢利撥備。截至二零二五年六月三十日止六個

月的適用所得稅率為 25%（二零二四年：25%）。 

 

根據中華人民共和國（「中國」）法規，預提所得稅是對中國附屬公司自二零零八年一月一日起賺取的利潤所

宣佈的股息而徵收。遞延稅項以未分配利潤預計在可預見的將來宣佈的股息為上限作預備。 
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八、 本期溢利 

 截至六月三十日止六個月 

 二零二五年 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 二零二四年 

(未經審核) 
人民幣百萬元 

本期溢利已扣除下列各項:    

員工成本（包括董事酬金） 2,954  2,882 

折舊    

- 自置固定資產 776  686 

- 使用權資產 90  92 

其他無形資產攤銷 365  371 

已確認減值虧損    

- 自置固定資產 184  34 

- 存貨 44  76 

已售貨品成本 12,238  12,605 

 

 

九、 股息 

於二零二五年三月十八日舉行的董事會會議上，本公司董事（「董事」）建議就截至二零二四年十二月三十一

日止年度派發末期股息每股人民幣 0.387 元（「二零二四年度的末期股息」）。股東隨後在二零二五年五月二十

日批准該建議。本期確認分配二零二四年度的末期股息約為人民幣 1,258 百萬元（二零二四年：二零二三年度已

派的末期股息及特別股息約為人民幣 2,150 百萬元）。 

 

於二零二五年八月十九日舉行的董事會會議上，董事會就截至二零二五年六月三十日止六個月宣派中期股息每

股人民幣 0.464 元（「二零二五中期股息」）（截至二零二四年六月三十日止六個月：人民幣 0.373 元）。根據

截至本公告日之最新已發行股份數目計算，二零二五中期股息總額估計約人民幣 1,505 百萬元（二零二四年：人

民幣 1,213 百萬元）。 

 

 

十、 每股盈利 

 截至六月三十日止六個月 

 二零二五年  二零二四年 

 (未經審核)  (未經審核) 

 人民幣百萬元  人民幣百萬元 

每股基本盈利乃根據下列數據計算：    

    

盈利    

用以計算每股基本盈利的本公司股東應佔溢利 5,789  4,705 

    

 二零二五年  二零二四年 

 (未經審核)  (未經審核) 

股份數目    

用以計算每股基本盈利的普通股加權平均數 3,244,176,905  3,244,176,905 

    

 二零二五年  二零二四年 

 (未經審核)  (未經審核) 

 人民幣  人民幣 
    

每股基本盈利 1.78  1.45 

    

 

由於兩個期間均並無發行在外之潛在普通股，故並無獨立呈列每股攤薄盈利之資料。 
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十一、 以公允價值計量且其變動計入當期損益的金融資產 

 

  於二零二五年 

六月三十日 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 於二零二四年 

十二月三十一日 

(經審核) 

人民幣百萬元 

     

 應收對價（附註（i）） 3,146  3,672 

 銀行理財產品（附註（ii）） 450  - 

  3,596  3,672 

     

 就報告用途分析為：    

 流動資產 1,903  - 

 非流動資產 1,693  3,672 

  3,596  3,672 

     

 附註： 

 （i） 本公司通過其全資附屬公司華潤雪花啤酒（中國）投資有限公司（「華潤雪花投資」）於二零二一年

一月二十二日與華潤置地有限公司（「華潤置地」）之全資附屬公司簽訂了以下協議：(1)投資合作

協議（「投資合作協議」）；(2)搬遷補償協議；和(3)代建服務合同。 

   

  根據投資合作協議，華潤雪花投資及深圳市潤投咨詢有限公司（「深圳潤投」）（華潤置地之全資附

屬公司）承諾向深圳市潤雪實業有限公司（「深圳潤雪」）分別注資人民幣 500 百萬元。於投資合作

協議開始執行後，並在二零二一年四月二十六日成立了深圳潤雪，華潤雪花投資與深圳潤投分別注資

人民幣 50 百萬元並持有百分之五十深圳潤雪之股權。截至二零二五年六月三十日，投資成本為人民

幣 500 百萬元（二零二四年十二月三十一日：人民幣 500 百萬元）。根據搬遷補償協議，深圳潤雪主

要從事房地產開發和經營及負責該等樓宇拆除和搬遷華潤雪花啤酒（中國）有限公司（「華潤雪

花」，為華潤雪花投資之全資附屬公司）擁有的土地（「土地」），並與華潤雪花共同向深圳市政府

申請土地改建。土地改建涉及撤銷土地所有權證書登記，並向深圳政府相關部門重新登記土地作一般

工業及新興工業用途。 

  

  對價將根據物業銷售面積佔總銷售物業面積比例分階段支付。截至二零二五年六月三十日止六個月，

部份物業已竣工並進行交付。根據合同條款與交付情況，華潤雪花預計將於二零二六年從深圳潤雪收

到首期應收對價。 

  

  土地所有權註銷後，於二零二一年五月二十六日完成土地處置。處置完成當日，將收到的對價確認為

以公允價值計量且其變動計入當期損益的金融資產，並根據現金流量折現法以第三級公允價值計量。

處置完成當日，對價的公允價值約為人民幣 3,640 百萬元。處置土地的賬面價值約為人民幣 130 百萬

元，處置土地產生了約人民幣 3,510 百萬元的使用權資產處置收益並已確認相關遞延所得稅負債約人

民幣 878 百萬元。處置使用權資產收益 50%(扣除 50%順流交易後)約人民幣 1,755 百萬元及遞延所得稅

資產約人民幣 439 百萬元已確認。 

   

  二零二五年六月三十日止六個月期間內，向深圳潤雪處置土地的利得約人民幣 731 百萬元已實現並計

入損益。截至二零二五年六月三十日，本集團佔剩餘應計未實現損益約人民幣 1,024 百萬元沖減了對

深圳潤雪的長期股權投資。 

  

  截至二零二五年六月三十日，應收對價公允價值約為人民幣 3,146 百萬元(二零二四年十二月三十一日:

人民幣 3,672 百萬元)。截至二零二五年六月三十日止六個月期間計入損益的公允價值損失約人民幣

526 百萬元 (截至二零二四年六月三十日止六個月期間: 公允價值收益約人民幣 2 百萬元)。截至二零二

五年六月三十日，人民幣 1,453百萬元(二零二四年十二月三十一日：無)應收對價將於報告期末十二個

月內收到而列示為流動資產。人民幣 1,693 百萬元(二零二四年十二月三十一日：人民幣 3,672 百萬元) 

剩餘應收對價將於報告期末十二個月後收到而列示為非流動資產。 

   

 （ii） 分類為流動資產的銀行理財產品指於中國的銀行發行之短期金融產品之投資。截至二零二五年六月三

十日止六個月期間計入損益的公允價值收益約人民幣 1 百萬元 (二零二四年六月三十日止六個月期間: 

無)。 
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十二、 貿易及其他應收款項 

貿易及其他應收款項包括貿易應收款項，其按發票日期呈列賬齡分析如下: 

 

  於二零二五年 

六月三十日 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 於二零二四年 

十二月三十一日 

(經審核) 

人民幣百萬元 
     

0 – 30 天  69  77 

31 – 60 天  12  8 

61 – 90 天  9  2 

> 90 天  46  37 

  136  124 

 

本集團一般給予客戶以下之信貸期: 

(甲) 貨到付款; 或 

(乙) 三十至九十天賒帳 

 

 

十三、 貿易及其他應付款項 

貿易及其他應付款項包括貿易應付款項，其按發票日期呈列賬齡分析如下: 

 

   於二零二五年 

六月三十日 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 於二零二四年 

十二月三十一日 

(經審核) 

人民幣百萬元 
     

0 – 30 天  4,006  3,235 

31 – 60 天  -  14 

61 – 90 天  -  - 

> 90 天  1  - 

   4,007  3,249 

 

 

十四、 銀行貸款 

 

   於二零二五年 

六月三十日 

(未經審核) 

人民幣百萬元 

 於二零二四年 

十二月三十一日 

(經審核) 

人民幣百萬元 
無抵押銀行貸款     

一年內  650  1,168 

一年以上至兩年內  21  405 

兩年以上至五年內  365  276 

   1,036  1,849 

 

截至二零二五年六月三十日，本集團以人民幣為單位之固定利率銀行貸款，息率為每年 2.00% (二零二四年十

二月三十一日: 2.00%)。 

 

本集團有以人民幣為單位之浮息銀行貸款，息率與中國人民銀行規定之放款利率掛鈎。 

 

截至二零二五年六月三十日，本集團浮息無抵押銀行貸款之實際年利率為 0.99% (二零二四年十二月三十一日: 

0.99%-2.35%)。 
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管理層討論與分析 

 

業務回顧 
 

本集團於二零二五年上半年的未經審計之綜合營業額為人民幣 23,942,000,000 元，同比增長

0.8%。受益於啤酒業務高端化戰略的持續發展和原材料採購成本的節約，二零二五年上半

年本集團的毛利率同比上升 2.0 個百分點至創新高的 48.9%。本集團於二零二五年上半年未

經審計之未計利息及稅項前盈利及股東應佔溢利亦分别創新高至人民幣 7,691,000,000 元及

人民幣 5,789,000,000 元，分别同比增長 20.8%和 23.0%，其中，啤酒業務的未經審計之未計

利息及稅項前盈利及股東應佔溢利分別同比增長 13.8%和 17.3%。 

  

根據二零二一年一月二十二日深圳市潤投咨詢有限公司（「深圳潤投」）與華潤雪花啤酒

（中國）投資有限公司（「華潤雪花投資」）簽訂的投資合作協議，以及深圳潤投、華潤

雪花投資及本公司間接全資附屬公司華潤雪花啤酒（中國）有限公司簽訂的搬遷補償協議

（「投資搬遷協議」），本集團於二零二五年上半年共確認收益約人民幣 827,000,000 元

（二零二四年上半年：人民幣 4,000,000 元）。於二零二五年上半年，本集團確認產能優化

所產生的固定資產減值和一次性員工補償及安置費用約人民幣 241,000,000 元（二零二四年

上半年：人民幣 19,000,000 元）。扣除上述特別項目後，本集團於二零二五年上半年的未經

審計之未計利息及稅項前盈利同比上升 11.3%至人民幣 7,105,000,000 元。 

 

啤酒業務 

 

縱然面對較多不確定性和持續變化的消費市場，本集團於二零二五年上半年實現啤酒銷量

約 6,487,000 千升，同比上升 2.2%。本集團高端啤酒產品持續發力，二零二五年上半年次高

及以上啤酒銷量同比中至高單位數增長，普高檔及以上啤酒銷量同比增長超過 10%。其中，

「喜力®」在去年高基數的情況下銷量仍突破兩成增長，「老雪」銷量同比增長超過 70%，

「紅爵」銷量比去年同期實現翻倍增長。 

  

本集團的啤酒業務於二零二五年上半年的未經審計之營業額為人民幣 23,161,000,000 元，同

比增長 2.6%。持續的高端化發展帶動平均銷售價格同比上升 0.4%，以及原材料採購成本的

節約，推動二零二五年上半年啤酒業務毛利率同比上升 2.5 個百分點至 48.3%。受益於「精

簡、精益、精細」策略的落地，本集團啤酒業務經營費用率實現有效降低。扣除投資搬遷

協議確認的收益約人民幣 206,000,000 元（二零二四年上半年：人民幣 1,000,000 元）及產能

優化所產生的固定資產減值和一次性員工補償及安置費用人民幣 241,000,000 元（二零二四

年上半年：人民幣 19,000,000 元）後，本集團啤酒業務於二零二五年上半年的未經審計之未

計利息及稅項前盈利為人民幣 7,276,000,000 元，同比上升 14.0%。 

  

本集團持續推動優化產能佈局，於回顧期內已停止營運兩間啤酒廠。於二零二五年六月底，

本集團在中國共營運 60 間啤酒廠，年產能約 19,200,000 千升。 

  

新產品上市方面，本集團積極擁抱新的消費趨勢，開發德式小麥啤酒、茶啤如黃山毛峰和

信陽毛尖、果啤、青稞啤酒、海南啤酒等特色產品，滿足個性化和差異化的消費需求，亦

推出高端產品「墾十四」，發展中國種植大麥的新品類。 
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新消費渠道方面，本集團線上業務快速發展並領跑行業，已與阿里巴巴、美團閃購、京東、

餓了麼、歪馬送酒等平台達成戰略合作，二零二五年上半年本集團線上業務和即時零售業

務整體商品交易總額（GMV）分別同比增長接近四成和五成。本集團亦探索新的業務模式，

積極推動定制、代加工業務快速發展。 

  

中國品牌方面，本集團持續推動「勇敢的人永遠 18 歲」品牌話題宣傳，聯合江蘇省城市足

球聯賽（蘇超）等活動全鏈路輸出「老雪 不服來戰」的品牌主張，持續提升品牌影響力。

國際品牌方面，深耕歐洲冠軍聯賽（歐冠）等活動，持續打造「喜力星級品質 共赴星賽場」

品牌主題，開展「喜力®」電音節，吸引更多年輕消費人群，推動「喜力®」品牌持續高速

增長。 

  

展望未來，面對消費波動的時代，本集團將持續踐行「決勝高端、卓越發展」戰略，持續

洞察消費新趨勢，敏捷回應滿足消費新需求，進一步推動「精簡、精益、精細」策略落地，

構建共贏的夥伴關係，通過創新的營銷模式和產品理念提升本集團的競爭地位，引領行業

發展，成為啤酒新世界的領導者。 

 

白酒業務 

 

面對行業深度調整，本集團白酒業務於二零二五年上半年未經審計之營業額人民幣

781,000,000 元，大單品「摘要」貢獻白酒業務營業額接近八成。本集團白酒業務於二零二

五年上半年的毛利率基本持平，未經審計之未計利息、稅項、折舊及攤銷前盈利為人民幣

218,000,000 元。 

  

二零二五年上半年，本集團白酒業務重點推動多個管理舉措以推動業務發展。品牌建設方

面，本集團推出春糖會首席合作夥伴系列活動，進行《朝聞天下》、《新聞 30 分》、《對

話》、《時代摘要》等多個央視節目冠名，以及電梯媒體傳播等廣告投放，持續提升品牌

曝光度。銷售管理方面，本集團重點圍繞核心市場建設、消費者培育，深度整合和發揮

「啤+白」渠道優勢推動真大商發展，構建廠商命運共同體。啤白雙賦能方面，本集團在數

智化、人才共建、財務管理、環境健康安全、採購管理及營運改造等方面持續推動管理賦

能，在渠道共用、品牌發展、媒體公關、生產製造、技術研發等方面持續推動業務賦能。 

  

展望未來，面對白酒行業從粗放向精細、從數量向品質、從高速度向高品質的轉變和發展，

本集團將堅持以長期主義做實做強白酒業務，深入落實「轉變、聚焦、統一、三精、人才」

五大經營理念，完成「探索、發展、變強」發展規劃。面對短期市場變化，本集團將積極

推動價格重塑和更大力度費用管控，要求管控符合商業邏輯和簡單等。產品方面，本集團

將集中發展「摘要」、「金沙」和光瓶酒產品，推動宴席等場所消費，並通過啤酒業務已

建立的渠道網路，積極增加中檔和光瓶酒產品覆蓋和銷售，致力爭取下半年銷售有所提升。

本集團將深入踐行「啤白雙賦能」戰略，做好創新全渠道業務發展模式與管理體系，構建

廠商命運共同體，加強科技研發能力，落實「精簡、精細、精益」管理策略，實現白酒業

務的高質量發展。 

 

 

  



 

華潤啤酒(控股)有限公司  -15- 

財務回顧 
 

資金及融資 

 

於二零二五年六月三十日，本集團的綜合現金淨額達人民幣 7,382,000,000 元。本集團於二

零二五年六月三十日的貸款為人民幣 1,036,000,000 元，其中人民幣 650,000,000 元須於一年

內償還，以及人民幣 386,000,000 元須於一年後但於五年內償還。本集團的固定利率銀行貸

款之息率為每年 2.00%，浮息貸款之實際年利率為 0.99%，並以人民幣計值。 

 

本集團於二零二五年六月三十日及二零二四年十二月三十一日出現淨現金狀況。 

 

本集團的主要資產、負債、營業額及付款均以港幣、人民幣及美元結算。於二零二五年六

月三十日，本集團現金及銀行存款結餘分別有 9.9%以港幣、89.9%以人民幣及 0.2%以美元持

有。 

 

於二零二五年六月三十日，本集團的流動負債及流動比率分別為人民幣 24,765,000,000 元及

0.83。流動負債中包含預收啤酒銷售款項和預提促銷及推廣費用，此金額大部分將被應收貿

易賬款抵消或在未來通過銷售折扣實現，短期內沒有重大的現金淨流出。考慮到本集團的

淨現金狀況、歷史和預期未來的經營現金流，以及本集團未使用的銀行融資額度，管理層

預計本集團有足夠的資源履行到期的負債和承諾，並在可預見的未來繼續運營存在。 

 

資產抵押 

 

於二零二五年六月三十日，本集團已抵押賬面淨值為人民幣 26,000,000 元（二零二四年十二

月三十一日：人民幣 18,000,000 元）的資產，用於在建工程及獲取應付票據。 

 

匯率波動風險及任何相關對沖 

 

本集團的營業額幾乎全部以人民幣收取，本集團的大部分支出（包括經營產生的支出及資

本支出）亦以人民幣計算。 

 

本集團的業務交易主要以港幣及人民幣進行。本集團所面臨的貨幣風險乃因以有關實體的

與該等銀行結餘及債務相關的功能貨幣以外的貨幣計值的銀行結餘及債務而產生。管理層

定期監察相關外幣風險，並將考慮採取適當措施以控制顯著匯率波動產生的風險。 

 

股本變動 

 

截至二零二五年六月三十日止六個月，本公司股本並無變動。 

 

或然負債 

 

於二零二五年六月三十日，本集團並無任何重大或然負債。 
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重大投資及重大收購及出售事項 

 
截至二零二五年六月三十日止六個月，本集團並無重大投資、重大收購及出售附屬公司、

聯營公司及合營企業。 

 

僱員 

 

於二零二五年六月三十日，本集團聘用約 24,500 人（於二零二四年十二月三十一日：約

26,000 人），其中超過 99%在中國內地僱用，其餘的主要駐守香港。截至二零二五年六月三

十日止六個月，本集團的員工成本（包括董事酬金）約為人民幣 2,954,000,000 元。本集團

僱員的薪酬按其工作性質、個別表現及市場趨勢釐定，並輔以各種以現金支付之獎勵。 

 

 

中期股息 

 

董事會宣佈於二零二五年十月二十二日（星期三），向於二零二五年九月四日（星期四）

名列本公司股東名冊內的本公司股東（「股東」）派發截至二零二五年六月三十日止六個

月之中期股息，每股人民幣 0.464 元（金額按照本公告日期前（包括本公告日在內）五個工

作天中國人民銀行公佈的人民幣兌換港幣的中間價的平均價人民幣 1 元兌換港幣 1.09844 元

計算，並四捨五入到小數點後三位計算，相當於每股港幣 0.510 元）（二零二四年：中期股

息每股人民幣 0.373 元，相當於每股港幣 0.407 元），除非股東交回股息貨幣選擇表格並選

擇以人民幣現金收取中期股息，二零二五中期股息將以港幣現金支付。 

  

除非股東已就股息貨幣作出長期選擇，股息貨幣選擇表格預計於二零二五年九月十日（星

期三）寄發予股東，倘股東選擇以人民幣收取全部或部分二零二五中期股息，股東須填妥

股息貨幣選擇表格以作出有關選擇，並最遲須於二零二五年九月二十六日（星期五）下午

四時三十分前送達本公司之股份過戶登記處卓佳證券登記有限公司，地址為香港夏慤道 16

號遠東金融中心 17 樓。 

 

 

暫停辦理股份過戶登記手續 

 
本公司將於二零二五年九月四日（星期四）暫停辦理股份過戶登記手續。為符合享有二零

二五中期股息之資格，所有股份過戶文件連同有關股票，必須於二零二五年九月三日（星

期三）下午四時三十分前送達本公司之股份過戶登記處卓佳證券登記有限公司，地址為香

港夏慤道 16 號遠東金融中心 17 樓，辦理登記手續。 

 

 

企業管治 

 

本公司堅信，良好穩固的企業管治架構是確保其成功增長和提升股東價值的重要基礎。本

公司致力達致和保持高水平的企業管治，所採納的企業管治原則著重構建一個卓越的董事

會，向所有利益群體負責、開放溝通和公平披露。 
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本公司自二零零三年十一月起已實行本身的企業管治規範及目標。二零零五年四月八日，

本公司採納《企業管治常規手冊》（以下簡稱「企業管治手冊」）。其後本公司因應上市 

規則的不時修正而修訂企業管治手冊，於二零零九年至二零二五年期間已作出十一次修訂， 

最新修訂版本日期為二零二五年七月四日，其內容幾乎包括上市規則附錄 C1 所載企業管治

守則（以下簡稱「企業管治守則」）所有適用之原則及守則條文，包括適用之原則及守則

條文的實施細則以及若干適用的建議最佳常規。企業管治手冊在本公司的網站可供下載，

亦可向本公司公司秘書索取。 

 

除以下所述情形外，本公司於截至二零二五年六月三十日止六個月已遵守適用之原則及企

業管治守則所載的守則條文： 

  

就企業管治守則第 C.2.1 項至 C.2.9 項守則條文而言，自侯孝海先生於二零二五年六月二十

七日辭任董事會主席（「主席」）後，主席職位一直懸空及至本公告日期仍未填補。本公

司執行董事及總裁趙春武先生暫時承擔過渡期間主席的工作及責任。本公司董事會及提名

委員會將盡快物色合適人選。董事會由兩名執行董事、三名非執行董事及四名獨立非執行

董事組成，董事會其架構合理，權力平衡，並能提供充分制衡，以保障本公司及股東的利

益。 

 

 就企業管治守則第C.3.3項守則條文而言，本公司並無向董事發出正式的董事委任書，惟董

事須根據本公司組織章程細則（「章程」）的規定，至少每三年輪值退任一次。在任何情

況下，所有董事必須按照章程規定的方式輪流退任，並且在退任董事膺選連任時，股東將

獲得合理及必要的信息，以便他們就重新任命退任董事做出決定。此外，全體董事須參考

由公司註冊處出版之《董事責任指引》及由香港董事學會出版之《董事指引》及(如適用)

《獨立非執行董事指南》中列明之指引履行彼等作為董事之職責及責任。而且，董事亦須

遵守上市規則、法規及普通法、法律、其他監管規定下的職責以及本公司的業務和治理政

策。 

  

就企業管治守則第 D.1.2 項守則條文而言，本公司並無每月向全體董事會成員提供更新資料

以讓全體董事會及各董事履行職責。但本公司亦按公司業務情況，不定時向董事會提供更

新資料，讓全體董事會及各董事履行職責。本公司認為，不定時向董事會提供該等日常業

務的資料而非每月提供更新資料，足以讓各董事以及董事會作為一個整體履行其職責。倘

需提供任何重要的更新資料，本公司會於可行情況下盡早向全體董事提供更新資料，以便

討論及通過決議。 

  

董事會將繼續檢討及監察本公司的企業管治常規，以確保遵守企業管治守則並維持高水平

的企業管治常規。 

 

 

進行證券交易的標準守則 

 

二零零五年四月八日，本公司採納了《道德與證券交易守則》（以下簡稱「道德守則」），

將上市規則附錄 C3 所載《上市發行人董事進行證券交易的標準守則》(以下簡稱「標準守

則」)包含其內。其後本公司因應上市規則的不時修正而修訂道德守則，於二零零六年至二

零二四年期間已作出十次修訂，最新修訂版本日期為二零二四年六月二十七日。道德守則

內的證券交易禁止及披露規定也適用於個別指定人士，包括本集團高級管理人員及可接觸

本集團內幕消息的人士。道德守則條款的嚴格性，不限於標準守則所要求的標準。經本公
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司查詢後，全體董事已確認截至二零二五年六月三十日止的六個月內一直遵守標準守則及

道德守則中所列載的指定準則。 

 

 

經審核委員會及核數師審閱 

 

本集團截至二零二五年六月三十日止六個月之中期業績已經由本公司審核委員會審閱並無

異議。本公司獨立核數師德勤•關黃陳方會計師行已根據香港會計師公會頒佈的香港審閱

委聘準則第 2410 號「由實體獨立核數師執行之中期財務資料審閱」審閱本集團截至二零二

五年六月三十日止六個月之未經審核簡明綜合中期財務資料。 

 

 

購買、出售或贖回上市證劵 

 

本公司或其附屬公司於截至二零二五年六月三十日止六個月內，概無購買、出售或贖回本

公司任何上市證券（包括上市規則所定義的任何庫存股份）。截至二零二五年六月三十日，

本公司未持有任何庫存股份。 

 

 

報告期間後事項 

 
自本報告期間完結起，概無發生影響本公司及其附屬公司的重大事項。 
  

 

 

 

 

承董事會命          

華潤啤酒（控股）有限公司 

執行董事及總裁 
 趙春武               
香港，二零二五年八月十九日 
 

 

於本公告日期，本公司執行董事為趙春武先生（總裁）及趙偉先生（首席財務官）。本公司非執行董事為
Daniel Robinson 先生、郭巍女士及王成偉先生。本公司獨立非執行董事則為黃大寧先生、李家祥博士、賴顯榮
先生及陳智思先生。 


