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嘉美食品包装（滁州）股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

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 

参会人员 

交银基金  国投  睿远基金  

浙商研究所  诺安基金  平安基金 

南方基金  兴业全球  长城基金 

国投瑞银  国投瑞银上海  中欧 

方正资管  方正自营  浙商 ficc 

银华基金  平安养老   

时间 2022年 1月 25日 15：00-16:00 

地点 电话会议 

上市公司参会人员 副总经理、董事会秘书：陈强 

活动的交流内容 

本次交流会以投资者提问的方式进行了互动交流，以下为互动交流的主要内容： 

问题 1：近期嘉美包装披露了 2021 年年度业绩预告，归属于母公司所有者的净利润比

2020年同比增长 355%-403%；营业收入相比 2020年大幅度增长，相比受疫情影响之前的 2019

年也有 30%-35%左右的增长。在 2021 年一些原材料价格大幅度上涨的情况下，嘉美包装在

全产业链饮料行业中的营业收入以及归母公司净利润都有很大的增长。请您简单介绍下跟

2021年业绩预告相关的公司的经营情况？ 

答：2021 年度公司着力打造的“全产业链的饮料服务平台”战略是有初步成效的。受

疫情影响，2020年是比较特殊的年份，数据不具有可比性。相比 2019年，2021 年公司的营

业收入第一次超过了 30亿，预计增长到 35亿左右。这主要是来源于两个方面：其一是因为

原材料价格的上涨导致销售单价的上涨，其二就是公司销售数量上比 2019 年有所增长，这

是营业收入的增长。归母净利润来方面，2021年的最终结果预计和 2019年持平或略涨。原

因是销售数量虽然有所增长，但主要原材料铝和马口铁的价格一直处于快速上涨的过程中，

在这种形势下，销售单价的转移跟不上原材料上涨的幅度，这就导致毛利率下降，净利润没
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有明显增长，这是 2021年公司业绩的大致情况，公告里也有体现。 

问题 2：请问公司除了如蛋白饮料领域等的传统优势外，还拓展了头部功能饮料的客户

吗？另外公司除了二片罐、三片罐传统领域以外，还有纸质包装、塑料包装等业务方便介绍

一下吗？去年公司传统的蛋白质奶的销售增长情况，以及头部功能型品牌的饮料新增的增长

点可以介绍一下吗？ 

答：公司下游饮料市场在 2021 年初步走出了低谷，是一个周期增长的起点。公司业务

是跟饮料相关性比较强的配套行业，所以公司销售收入也同步增长。 

蛋白饮料的马口铁三片罐包装上公司具有明显优势。只要整个三片罐蛋白饮料的市场规

模没有缩小，因为公司所占据的份额稳定，并且有增长的趋势，而不仅仅是跟随最主要的客

户六个核桃而进行波动，那么最主要的三片罐业务业绩就相对稳定。如植物蛋白领域的六个

核桃和承德露露、含乳饮料领域的旺旺以及混合蛋白领域的银鹭花生牛奶，八宝粥等，公司

都是最主要的供应商之一。就马口铁三片灌装的蛋白饮料而言，礼品属性特征明显，整个市

场容量在疫情常态化管控之后，恢复性增长，公司在这方面的产能、供应链以及质量优势、

稳定性等都是占据最主要份额的核心竞争力。经过近年来的调整磨合，整个供应链更为流畅

顺畅之后，公司的产能就可以服务于更多的蛋白饮料头部品牌客户，因此公司的市场份额以

及产能利用率逐渐恢复到最高峰的时点，而客户集中度反而有所降低。 

公司 2021 年开发了功能饮料客户头部品牌客户，也是马口铁三片罐客户，这对公司是

很有益的订单结构的补充和调整。因为蛋白饮料订单季节性很明显，都集中在春节前 90 天

和中秋节前 60 天，一年的绝大部分订单都来自这个阶段。但新开发的功能饮料客户季节性

就没有这么明显，可以很好的平衡公司淡、旺季的订单，有效提高产能利用率。功能饮料的

定价相对来说比蛋白饮料也更有优势，可以为公司带来更高的边际收益。总的来说，新开发

的功能饮料客户不需要新增固定成本，边际收益又比较高，是公司三片罐包材业务的利润和

销售收入在未来比较好的增长点。当然，能否实现取决于功能饮料客户本身所占据的市场份

额预期能否达成，如果趋势可以发展得很好，对公司业绩是有利的。 

问题 3：同样是三片罐，功能型饮料三片罐的毛利率会比蛋白奶类的更高一点吗？ 

答：因为市场现有的功能饮料三片罐定价给予的毛利水平比完全市场竞争的蛋白饮料三

片罐定价给予的毛利水平更有优势，没有其它竞争因素的话，通常来说是这样子。 

问题 4：现在传统的蛋白饮料三片罐毛利率水平是在 11%-15%左右吗？ 

答：通常来说，三片罐印铁工序的毛利率在 10%左右，制罐的毛利率在 5%左右。印铁和
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制罐是两个可以再细分的行业，可以从多家行业上市公司的年报上得以验证。 

问题 5：头部功能性饮料包装，由于本身价格就高一些，所以毛利率达到 17%-18%也是

有可能的。公司现在切入到头部功能饮料品牌的三片罐生产中，那么公司未来的毛利率有可

能会继续提高吗？ 

答：可以这么理解。对公司是提高了淡季的产能利用率以及边际收益，服务于功能饮料

头部品牌客户不需要新增的固定投入，订单如能按预期规模化和实现之后，是这样一个状况。 

问题 6:传统的蛋白奶类饮料季节性比较明显，但是功能饮料会有更稳定的市场需求，

从而可以平衡产能利用率，对吗？ 

答：公司三片罐业务原来基本上没有功能饮料客户群体。新开发的功能饮料由于是头部

品牌，订单的规模化较好，时间上又与传统客户订单有所错开，如能持续，对公司来说非常

有意义。 

问题 7：那么是有可能带动公司三片罐功能型饮料包装销量的快速增长吗？  

答：这是一方面。另一方面，公司打造的以灌装业务为抓手的“全产业链的饮料服务平

台”，也有亮点。 

公司的发展历史是和优质客户共同成长的，如六个核桃、王老吉等。虽然目前平台战略

给公司带来的收益还没有呈现出规模效应，但 2021 年来，平台提供的灌装服务和包材基本

上是覆盖了目前大部分饮料初创品牌以及饮料老品牌的新品项，包括市场比较流行的果冻汽

水、厚椰乳、豆奶、燕麦乳等。如果未来的爆品品牌，在公司的覆盖范围，公司就有较大机

会与之共同成长。这也是公司致力于打造这个战略的目的。 

问题 8：除了二片罐、三片罐，公司还有应用在果冻类、含气饮料上的创新饮料包装 ABC

罐、SBC罐，那么这两种罐型跟传统的金属罐相比有什么区别和优势？ 

答：SBC 罐、ABC 罐特征是旋盖金属罐，方便携带，这是与传统金属罐相比最突出的优

点。与其它旋盖的包装容器比，又具有金属包装的避光、密封性好等优点。 

问题 9：根据同行业企业的公告情况，嘉美转债可能会成为未来全产业链饮料包装领域

的唯一转债品种。麻烦您介绍一下公司转债募投项目的最新进展情况？ 

答：可转债计划四个募投项目。鹰潭二片罐项目目前正进入抓紧建设当中，二片罐市场

供需矛盾有好转的迹象。 

公司服务的客户有订单需求。公司为王老吉代工灌装使用的二片罐目前只有西南市场是

自己供应，其它区域都是采购别的供应商，这就起不到灌装和包材业务联动的作用。所以募
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投项目一直计划投入二片罐的包材来覆盖自身灌装工厂的需求。这是最主要的一点。 

第二点，二片罐行业经过这么多年供需的动态调整，趋于平衡，也会有合理的投资收益

的趋势，所以公司抓紧投入。特别是鹰潭二片罐项目所覆盖的市场，是各厂商供应运距的盲

点，这个点服务于周边啤酒罐客户，有运距优势。 

第三点，二片罐的募投项目还有一个原因就是 ABC罐有商业化应用的趋势，但公司原来

产能很小。ABC罐需要在二片罐生产线的基础上增加设备、工艺才可以生产。因此投资二片

罐项目也是提供 ABC罐产能来满足市场潜在的增长需求。 

可转债募投还有两个无菌纸包包材项目，之前公司的无菌纸包生产线是国产的，不能完

全满足大品牌对工艺和质量的要求，所以公司目前已启动投入了一条进口无菌包生产线，进

行技术和产能升级。 

问题 10：请问公司的客户结构是什么样的？按收入占比来讲，公司主要客户有哪些？ 

答：核心客户之一是六个核桃，占比从上市时的 60%多，集中度有所降低，到 2020 年

年报的约 40%；还有王老吉，占 10%左右；其它大客户包括同业代工的旺旺；银鹭；露露；

达利园；汇源以及区域性的品牌，喜多多、同福、惠尔康等。都是多年来比较稳定的大客户。 

问题 11：预期公司今年订单情况会如何增长？ 

答：公司最大的客户群体是三片装的蛋白饮料，公司提供三片罐以及配套的饮料生产。

这类品项的市场需求在疫情常态化后比较稳定，即使有不同品牌客户之间份额的变化，公司

因为基本覆盖了头部品牌，份额也会一直比较稳定。而且这个品类虽然已经发展了二三十年

了，但在新消费的背景下还是有所增长。从公开信息看，旺旺、银鹭都还有成长。整个市场

规模经过 5-6年的调整，和疫情常态化后，趋势比较乐观。公司的核心竞争力、产能在这，

不管是哪个品牌占据主要市场份额，公司都是主流供应商。还有前述的功能饮料客户订单的

增量。而平台战略所带来的订单增量开始有规模化的客户群体，创新产品商业化运用也可带

来订单增量。 

问题 12：公司去年签了 CartoCan®战略协议，这种包装的技术优势是什么样的？常应用

在哪些饮料上？古浩公司是 CartoCan®德国公司的代理商吗？这种包装和市面常见的利乐

包装有没有什么相似之处？ 

答：纸易拉罐是创新品种，希望能有商业化应用的前景。CartoCan®最主要的优点就是

环保，在欧洲被主流市场、主流消费群体所推崇，但适应中国的市场环境，中国的消费者并

商业化，还有一定的路程。公司和古浩公司合作是先把这个品类建立起来。 
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CartoCan®跟其他无菌纸包的差异不大，但 CartoCan®的原材料更环保一点。CartoCan®

的专利是德国公司的，古浩公司是中国境内独家授权的。古浩公司和公司合作的是饮料灌装

生产线，包材生产线公司有优先合作机会。 

问题 13：公司包材都是依靠进口吗？CartoCan®灌装生产线预计什么时候投产？ 

答：包材是进口。如果可以形成大规模化应用，根据合作协议合作，引进包材生产线，

公司有优先权。CartoCan®灌装生产线已经投产了。 

问题 14：根据公司披露的 2021年半年报，请问公司灌装业务毛利率水平大幅度提升的

原因是什么？ 

答：灌装业务是加工费收入。横向比，灌装业务只有设备折旧加人工费的成本，单罐的

加工费和包材如果差不多，那么分母小，毛利率自然就高。纵向比，也有公司产能利用率上

升、固定成本摊薄的因素。 

问题 15:公司的鹰潭项目有可能 2022年投产吗？整体是因为疫情原因推迟吗？ 

答：有可能 2022年投产。订单一直在催着产能走，因为政府交地推迟的原因，估计 2022

年 9 月份或者更迟才会正式投产。无菌纸包项目的设备交期要到 2022 年底。跟疫情没有太

大关系，专用设备正常交期就是这么长。 

问题 16：鹰潭项目对应的是之前的临颍项目，那么两者的总投和规模还是接近的吗？ 

答：原来临颍项目的总投和规模小，鹰潭项目公司不仅投入了可转债募投资金，还投入

了部分 IPO 募投资金和自有资金。鹰潭项目的规模比临颍项目更大。原来的临颍项目是 1

条生产线，10亿罐的产能；现在的鹰潭项目有 2条生产线，16亿罐的产能。 

问题 17：公司一般会在什么阶段确定客户订单？会服务原有客户比较多吗？ 

答：二片罐大客户基本上是招投标形式。公司是王老吉、青岛啤酒、燕京啤酒等的合格

供应商。随着新产能的投产，可以服务于老客户的新区域和新客户。 

问题 18：二片罐行业之前盈利情况不太好，那么现在二片罐行业是什么样的毛利率、

净利率水平？公司预计能做到什么样的水平？ 

答：二片罐行业产能集中在宝钢包装、中粮包装、奥瑞金（波尔）、昇兴（太平洋），嘉

美等，都是上市公司，从公开信息上看，2020 年行业利润率在 10%左右，2021 年随着铝价

上涨，应该有一定的变化。公司二片罐业务和行业平均水平差异不大。 

问题 19：您之前提到在功能饮料板块，公司的优势在于没什么新增的固定成本，对于

业内其他厂家来说是不是也有这样的优势？如果产能扩张开来，对这个板块的价格造成影
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响，会不会导致毛利率有一定的压力？ 

答：三片罐行业产能集中在奥瑞金、嘉美、昇兴、中粮、福贞、吉源等几家上市企业，

包装容器是饮料行业供应链上不可或缺的一环，这么重资产的投入，应该会有合理、正常的

回报。功能饮料也不例外，应该也要有合理的、正常的市场利润空间，对公司来说，因为产

能足够、淡季利用率不高，因此没有固定成本增加。 

饮料行业市场竞争情况下都会有一两个主要的供应商和其他备用的供应商。如六个核桃

公司占据 60%以上的份额，昇兴占 30%左右的份额，还有 10%的份额，奥瑞金、中粮等都在

供应链里。因此份额竞争和合理的投入回报是常态，关键还是各自的比较优势。 

问题 20：能否介绍公司打造全产业链的中国饮料服务平台这个商业模式有哪些优点？

这个平台的成熟度或者说完成情况能给公司带来怎样的明显优势吗？ 

答：在新消费的背景下，不管是初创品牌还是传统品牌的新的品项，都在不断迭代。包

装容器和饮料生产都是重资产行业，而新品的规模效应不明显，去投重资产可能不是很好的

选择。公司来打造这样的平台，不做自己的品牌，就是做代工，服务于各家品牌，希望通过

全品牌的覆盖面来培养出未来的爆品，同品牌一起成长，这是打造这个平台最基本的战略初

衷，目前进展相对较好。这两年市场上爆款的厚椰乳、果冻汽水、含气饮料以及燕麦奶大部

分都在公司代工，还有咖啡、豆奶等一些初创品牌、网红品牌以及传统品牌的新品。平台有

助于公司和客户、品牌、市场一起成长。 

 


