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黑马在线人工计划存货余额过大，衡水老白干现金流缩水32%

据河北衡水老白干酒业股份有限公司所发布公告，其 2024 年年报全面展示了公司在过去一年的经营状
况、财务表现和发展战略。报告期内，公司实现营收 53.58 亿元，同比增长 1.91%；净利润 7.87 亿元，
同比增长 18.19%。整体来看，衡水老白干在市场拓展与财务表现上有一定成果，但也面临着诸多挑战。

从财务角度分析，衡水老白干呈现出盈利增长但部分指标隐忧的态势。公司盈利能力提升，净利润的增
长幅度超过营收增长，这得益于产品结构优化和降本增效措施。公司持续推进产品创新，对核心产品进
行优化升级，提高了产品附加值，使得高中档酒销售收入增加；加强成本控制，有效降低了费销比和各
项费用，提升了盈利水平。然而，公司的现金流状况值得关注。经营活动产生的现金流量净额同比减少
32.63%，主要原因是收到的其他与经营活动有关的现金流量减少。这可能意味着公司在资金回笼方面存
在一定问题，或者在经营活动中的资金运作效率有待提高。若长期如此，可能会对公司的持续发展产生
不利影响。从资产负债表来看，公司存货余额较大，这与白酒行业生产周期长、需要大量窖藏的特点相
关，但也占用了大量资金，增加了资金成本和存货管理风险。

在市场层面，衡水老白干有其优势也面临挑战。品牌方面，公司通过举办多种大型公关活动、加强广告
宣传等方式，提升了品牌知名度和美誉度。衡水老白干酒、乾隆醉板城烧锅酒、文王贡酒、武陵酒和孔
府家酒在各自区域都有较高的市场占有率，品牌影响力不断扩大。公司积极拓展市场，部分区域市场销
售收入实现增长，如湖南地区营收增长 12.30%。但白酒市场竞争激烈，行业分化加剧，一线名酒渠道下
沉，给衡水老白干带来了较大竞争压力。互联网上有观点认为，衡水老白干作为区域品牌，在高端市场
的竞争力相对较弱，面临被高端白酒挤压市场份额的风险。公司主要销售区域集中在河北、山东、安
徽、湖南等地，对这些区域市场依赖度较高，如果这些地区市场需求出现波动，公司的经营业绩可能会
受到影响。

综合来看，衡水老白干在 2024 年取得了一定的经营成果，盈利增长显示出公司在产品和经营策略上的
有效性。但公司在现金流管理、存货控制以及应对市场竞争等方面仍面临挑战。未来，衡水老白干需进
一步优化资金管理，提高资金使用效率，加强市场拓展，降低区域市场依赖，提升品牌在高端市场的竞
争力，以实现可持续发展。
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