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盐津铺子食品股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

证券代码：002847           证券简称：盐津铺子          编号：2021-003 

投资者关系活动 

类别 

□特定对象调研 □分析师会议 □媒体采访 

□业绩说明会   □新闻发布会 □路演活动 

□现场参观     其他 （电话会议 ） 

参与单位名称及 

参与人员姓名 

信达证券 马铮、程丽丽，大摩 苏香、广发基金 段涛、樊力谨、

姜冬青、李巍，国联安基金 呼荣权、徐椰香，国寿养老石谷雨、

于蕾，国投瑞银  孙文龙、王方，华商基金 常宁，华泰柏瑞  陈

文凯、王欣然，汇添富 田立，嘉实基金 华莎，交银施罗德 张龙，

民生加银 王晓岩，摩根士丹利华鑫  苏香、隋思誉，诺安基金 曾

广坤、周彪，鹏华基金 孟博，平安基金 李蒲江，睿远基金 尹世

君，泰康人寿 王成，天弘基金 马雪薇，万家基金 王琴，新华资

产 雷凯、李琰，长乐汇资本 张辰权，银华基金 卢轶乔，银华基

金 郭思捷、周晶，长盛基金 赵楠，长信基金 祝昱丰，招商基金 虞

秀兰、朱之光，中融基金  陈方园、柯海东、赵睿，中信资管 史

册，中邮创业基金 綦征 

时  间 7月 15日 下午 16:00-16:50 

地  点 线上会议 

公司接待人员姓名 董秘 朱正旺 

投资者关系活动 

主要内容介绍 

主持人：公司 Q2利润出现一定的亏损，主要和疫情下企业经营难度增

大有很大关系。费用的提升、成本的上行都会给 Q2经营带来压力，公

司也在积极地调整，在渠道也更多、更快地下沉，重点打造定量装深

海零食。请朱总更详细地解读 Q2实际经营情况，未来经营重点和思路。 

朱正旺：公司 Q2业绩下降主要是 6个原因，分为三类： 

1. 其他五个因素都是正常经营动作，按照我们的设想在稳步推进。唯

一出乎意料的是直营渠道只有小幅增长，但费用投放相对激进，我们

有战术上的失误，但在 7 月已暂停无效投入和低效投入，并且已经整

改到位，后续对不能产生复利的和治标不治本的费用投入方式会管控

得更严格，后续在商超渠道的费用投入倾向于向腰部门店、腿部门店

投入，增加设店，加速下沉。其次，商超渠道下沉后，可以和我们另

外一个渠道—定量装流通渠道相互加持。在商超渠道有一些冗余的费

用，影响了我们 Q2的业绩。 
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2.在定量装流通渠道和在华东、华北这些拓展的新区域，定量装定位

一开始就是全国，在 Q2主要完成团队组建、磨合，前期市场费用投放，

目前正处于培育期。他的投入和产出是错季的，所以费用大部分体现

在 Q2，产出收益在后面的季度。 

3.公司产品发生定位上的变化。去年我们一直讲，多品牌、多品类，

还是以散装为主、定量装为辅，后期我们进一步重新理清定位，优化

调整。在产品矩阵里一个个评估，细分市场有足够体量，本身还在成

长但没有头部品牌垄断或领先，而公司又有足够的供应链优势的品类，

进行评估和排序，聚焦培育大单品，像今年在鱼制品基础上加上鳕鱼

肠、蟹柳深海零食，把它打造成全渠道投放深海零食大单品。 

公司产品方向发生了定位上的变化，进一步扩大定量装份额，定量装

是一个很大的市场，除了深海零食，我们还在储备中的薯片、面包、

魔芋爽、豆制品，都是我们以后要复制深海零食培育模式的大单品。

但目前处在孵化推广期，规模效应尚未体现，成本比较高。 

4.今年 3 月以后，整个行业都感受到油、奶粉、黄豆，鹌鹑蛋大宗原

材料上涨幅度比较大，上半年采购成本同比增加 1000多万，这一部分

对我们成本有所影响。 

5.加大研发的力度，这是我们长期战略，今年上半年研发投了 3,169.15

万，去年疫情期间推新品不多，研发相对较少。 

6.增加了 2021年限制性股票激励计划，跟去年同期比，股份支付费用

多了 800多万。 

大家看自然公历年度上是 Q2，其实 Q2是公司经营转型第一个季度，承

压最大。费用投放发生在 Q2，但收益在后面，Q2是最吃亏的一个季度，

我们正经历转型的阵痛。我们意识到变革之下，公司必须进行转型和

升级，必须进行变革，长通不如短痛，迟痛不如早痛，所以转型决心、

力度都很大。Q2 业绩整体低于预期，主要是受无效费用投入不合理的

影响，其他都是正常经营活动，都是短期有影响，但受益于长期。 

Q：年初制定的股权激励计划，全年至少要完成 20%多的收入增长，完

成利润要做到 3个亿，目前来看，上半年 5000多万的利润，下半年做

2.5亿难度很大，目前计划有调整吗？ 

A：全年从 Q2 开始是前低后高的整体趋势。现在时间过半，直营商超

有一些无效的投放，影响阶段性任务完成，加大我们下半年的压力。

但是目前还没有调整目标，大家还是要往这个目标去全力冲刺，努力

达成。  
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Q：下半年费用收紧可能会完成利润指引，但对收入影响也会比较大。

如果费用继续加大投放，是不是利润又不好保障？上半年无效费用投

放比例是什么水平？抛开无效投入，有效部分和去年产出相比是什么

样的水平？下半年全是有效投入，费用率往上走还是控一下费用，同

时收入也能提上去？ 

A：今年费销比的预算比去年是适当高一点，因为去年疫情推动销售往

上走，今年没有疫情影响，又有社区团购分流影响。所以，预算费销

比是比去年同期高一点，但比前年的要低。费用投放和产出有一个时

间上的差异，4月 5月投出的费用应该 6月份见效，但在看 6月数据发

现一些费用投入没有见效。市场格局变了，有些打法不适合。 

直营商超，有 2000-3000 万费用是无效投入，投出去没有产生收入的

增加，收入增长未达预期效果。 

Q：定量装是一个新业态，这需要时间去观察，加速下沉是老的思路，

按理说能有好的效果，怎么评估 7月份相对 Q2业态有没有好转？体现

在哪些方面？ 

A：内部跟踪出库的数据可以看到这个趋势，3 月、4 月新旧转换，新

品开始推，老品在精简。出库数据没有大幅增长，跟到 6 月份，同期

出库数据企稳了，出库量逐步增加，同比开始有较大增幅的增长。 

Q：4、5、6三个月同比情况？ 

A：4、5 月出库同比增长不明显，6 月的出库达到同比较大增长。Q2

除了直营商超投了一引起费用没出效果，其他都在预想范围内。如果

过于考虑 Q2短期业绩，将改革动作推后肯定会影响到后期。所以从上

到下我们决心很大。 

Q：下半年加速下沉很关键，增量补存量，加速下沉有没有遇到超市流

量下滑、经营困难这些阻力？ 

A：这个还好，商超覆盖率还有很大空间。以湖南为例，能够铺岛的容

量是 1万个，目前只有 6000个。好店大店需要很长等待时间，渠道往

下沉进低配版小岛的速度相对比较快，没有太大的障碍，可按照以前

打法来做。只是说定量装崛起的速度会快一些。 

Q：年初制定新增 5000-6000个店中岛，加速下沉策略和之前的开大岛、

开好岛策略是不是有调整？有新的目标？开小岛比开大岛更容易、快

速一些？ 

A：年初计划是 5000个，先完成 5000个，再进行动态评估。目前已铺
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设 3000多个。 

Q：现有店中岛受到影响，有哪些措施在费用可控中提升上去？ 

A：人流下降有些不可逆，1.产品组合，有的门店 6-8个品类，再小一

点的 4-5 个优势品类，通过产品结构调整提升收入。2.适当地通过促

销增加销售，人流降低的情况下，稳定原来的销售或降得不多，目前

点的数量还有很大提升空间，所以加速低配版小岛的渠道下沉。 

Q：部分品类成本下来，降价带动销售？不会全品类降价？ 

A：不会，通过供应链提升性价比和盈利空间。店中岛、新零售渠道放

在同等重视的程度。 

Q;费用在不同渠道投放比例？ 

A：费用占销售比例来控制的，每个渠道有销售任务，新渠道比成熟渠

道费效比要高，成熟渠道费效比环比降低。 

Q：目前的铺岛数量？ 

A：2021年 3500左右。 

Q：社区团购采用哪些措施？大概利润率？ 

A：之前测算的盈亏平衡点 2亿元，目前渠道在培育阶段，还未达盈亏

平衡点。 

Q：新渠道会同等重视？社区团购对商超影响比例测算？能不能弥补商

超亏损？ 

A：会同等重视。社区团购和商超有个互相博弈和抢夺的过程，社区团

购不能颠覆性抢份额。社区团购兴起，导致一些渠道带来的红利、壁

垒在减弱，竞争集中在产品力，要构筑供应链优势应对这些变化。 

Q：友商社区团购对商超的影响？应对措施？ 

A：商超流量下降是大家面对的共性问题，大家都感到压力。商超减少

的流量也并不是全部由社区团购承接，据我们了解，我们的应对还算

相对比较快的。我们决心大、动手快。 

Q;社区团购对零售变革性变化？渠道上如何摆脱对商超的依赖性，社

区团购影响可能更深远？更长远的调整？ 

A：从去年，公司战略上开始全渠道。去年商超渠道的舒适区被打破，

所以一定要走全渠道，商超要做，社区团购、流通渠道（便利系统）、

线上电商也要根据新战略定位、做起来。包装和散装，针对不同渠道
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进行不同产品组合，产品矩阵里挑出有供应链优势的去取得领先优势。

像卫龙做辣条、劲仔食品做小鱼，我们进同样渠道，产品就要做到差

异化。商超散装和流通渠道定量装，我们希望两边可以相互加持，产

供销三方面联动，成本通过供应链来降低，从而取得相对优势。 

Q;定量装有优势的在哪里？有优势的品类吗？要形成品类的品牌认知

吗（比如瓜子、辣条）？我们有相应规划吗？ 

A：公司在选品上已完成，深海零食 3个亿体量，选择供应链有一定基

础的产品，改换包装规格去进入一个新渠道。品牌认知靠品牌精耕细

作起来的，媒体广告投放效果没有地推有效。 

Q：股份摊销费用，20 年摊销 2300 多万，半年预告去年上半年才 500

多万，想确认今年和去年实际费用情况？ 

A：去年半年度 2509万，去年全年 4500多万，今年上半年 3384，全年

应该是税前 9000 万左右。今年有一部分是 2019 年限制性股票的股份

支付（2019年的分四年分摊至 2022年。2021的从今年 5月开始分摊）。 

Q：公司有其他并购计划吗？ 

A：目前没有，公司目前内生式发展为主。 

Q：定量装没有成功的例子？当前进度符不符合预期？ 

A：过去散装为主，对定量装重视程度不够。去年社区团购对定量装起

到很好推动作用。社区团购把零售末端供应链做得非常好，也大力推

进了定量装的拓展进度。 

Q：社区团购目标 1个多亿，现在完成情况？ 

A：完成情况正常，在湖南主要和兴盛优选合作，外省通过一些经销商，

好几个平台已经开始进了，但是没有全覆盖。 

Q：年初开大岛、开好岛，现在加速下沉的核心变化？商超人流下降，

增量补存量，增量是不是会受到影响？影响也不是短期，长期影响下

如何应对人流下降对下沉的影响？ 

A：大岛、好岛到往低配岛倾斜。大岛谈判等的时间相对长，变数相对

大。低配版的岛、腰部门店、腿部门店速度比大岛要快得多。品类进

去有 6-12个月爬坡期，之后就是增量。中岛覆盖售点的饱和度还远远

不够，可以形成增量。越贴近低配岛、社区店、便利系统，越可以形

成对定量装形成从点到线到面的联动。 

Q：超市人流下降，拿店位更容易？超市谈判力相对于供货方走弱？ 
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A：商超资源是有限的，位置是供不应求的，不是供过于求。商超人流

量下降，部分门店在资源供不应求情况下，实际不一定会降低收费。 

Q：公司呈现较大战略调整，维持股份激励目标是不是压力大？ 

A：散装+定量装，产品矩阵+大单品，不是说不做散装了，而是加大定

量装做增量。下半年压力加剧，依然按照制定的战略目标全力冲刺，

Q2为 Q3、Q4打基础，今年为明年、后年打基础。 

Q：渠道下沉实现短期业绩目标的要求，定量装可能体现在长期，短期

在定量装上看不到很大的体量？ 

A：现在开始启动，早启动早见效。 

Q：直营和经销渠道同时推吗？往下沉渠道铺岛，推散装，还有定量装

的销售任务？ 

A：是的，渠道上抓大不放小。 

Q：请问公司后期如何展望？ 

A：今年 2017 年有点像，改革方向既定，为后面几年打下好基础。我

们团队依然保持着信心、保持着激情，相信公司在董事长带领下在未

来实现好的发展。 

 

附件清单（如有） 无 

日期 2021 年 7 月 15 日 

 

 


