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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 鹏扬基金  朱悦      平安资产  朱慧灵 

汇安基金  王苏煦    平安养老  徐唯俊 

德邦基金  李悦愉    百年人寿  陈乐松 

国盛证券  李晨      国盛证券  姜文强 

时间 2022 年 8月 26 日 9：30-10:30 

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 

首先，由公司董事会秘书陈强先生对公司 2022 年半年度报告情况作了简要分析。 

公司已披露 2022 年半年度报告，2022 年上半年，嘉美包装的营业收入比去年同期下降

7%左右，但利润和归母净利润都是亏损，相比去年同期下降较多，这主要是受疫情影响。但

相比疫情刚爆发的 2020 年来说，今年的情况稍好点。相比 2021 年的话，去年从客户端到整

个供应链适应了疫情的常态化之后，大家都会有相应的应对措施，但是今年的疫情又有新的

特点，整个供应链都不太适应，因此比 2021 年度差。疫情主要是影响了客户终端需求，导

致客户订单减少，传导到公司这里就是销售数量减少较多，但因为今年上半年主要原材料铁

和铝的价格上涨幅度较大，公司的产品两片罐、三片罐的价格也有了幅度较大的提价，所以

从营业收入的表现来看，下降幅度不是特别大。在销售数量下降这么多的情况下，特别是我

们的灌装业务板块，分摊的单位固定成本比较多，导致整个毛利率下降幅度较大。因此销售

数量的减少和毛利率的下降，再加上公司发行的可转债的财务费用大幅增高，导致了公司今

年上半年出现了小幅亏损的情况。这是公司今年上半年业务和财务的状况。 

虽然公司上半年业绩不是特别理想，但是从整个业务发展情况来看，趋势比较好。公司

传统的两个大客户六个核桃和王老吉的订单减少较多，因为它们的产品带有伴手礼的礼品市

场的属性更强，但公司在其他客户里所占份额在增长，比如公司其他植物蛋白饮料客户，能
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量饮料客户，还有一些初创企业，老品牌的新品类、新产品，跨界品牌的即饮产品，公司基

本全覆盖，所占份额也都在增长，但是这些增长比起六个核桃、王老吉比例还小，绝对值还

是不能弥补这个缺口，所以公司整个销售数量下降较多。六月份随着疫情受到控制，比去年

同期、甚至比正常年份的六月份的情况都稍好一些。但是七月份疫情多点爆发，目前来看对

中秋旺季的影响可能是比较大的，特别是高温情况下各地的控电措施，影响了生产基地的用

电，这个有比较大的冲击，所以今年中秋旺季的情况还要看后续状况。 

其次，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：疫情以及高温限电对公司产能的影响占比多少？ 

答：公司在简阳有生产基地，主要是三片罐的制罐和灌装，以及综合灌装，在西南市场

相对来说比较有竞争优势。而限电主要是在四川地区，又快到中秋旺季，所以影响相对来说

较大。 

问题 2：公司在全国的厂房基地布局较为完善，那么四川这个基地大约占比多少？ 

答：扣除关联抵消的情况，销售收入占 25%左右。 

问题 3：四川地区受到限电的影响停产比较密集，那么其他生产基地是否可以调用这个

产能？ 

答：紧急情况下，为了满足客户的需求可以调用产能，但是这种做法不太经济。 

问题 4：七、八月份公司的订单和出货情况如何？下游的需求和去年同期相比如何？ 

答：七月份比往年的中秋旺季同期有一定幅度的下滑。主要是受疫情影响，再加上限电

停产的因素。后续还有待继续观察。 

问题 5：订单下滑较多的还是公司的大客户养元饮品吗？ 

答：主要客户都受到影响。 

问题 6：能否分析一下从去年到今年三片罐、两片罐分别有多大幅度的提价？ 

答：两片罐主要原材料是铝，三片罐主要原材料是马口铁，但易拉盖和部分产品的底盖

的原材料也是铝，所以铝和铁的涨价对成本的影响很大，三片罐占 70%左右，两片罐占接近

80%的水平。从 2020 年初的这一波上涨开始，铁和铝的价格涨了 40%左右，在这么快速、大

幅的上涨过程中，提价会有滞后和幅度不一的因素，以及同业竞争的因素。目前为止，三片

罐和两片罐都提价了 30%左右。 

七月份铁和铝的价格开始下降，铁的价格下降趋势比较确定，铝还要看八、九月份开盘

情况。希望接下来原材料价格是下降的趋势，在下降的过程中，由于公司没有跟上之前的提
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价幅度导致不利的部分，希望有所弥补，从历史经验来看，可能是这样一个状况。 

问题 7：从宏观数据来看，其实铝的价格已经下跌较多，到目前为止铝的价格跌了

20%-30%，马口铁下跌的幅度也不小。这个跟您说的报价是有时间差吗？ 

答：市场基价，铁的基价下降比较明显，铝是按季度平均价，二季度跟一季度相比是下

降 5%左右，三季度目前还不确定。定价是有基准的，当然实际采购价格跟采购规模、商业

竞争等都有关系。 

    问题 8：从三季度角度来说，基准价格不太确定，理论上应该是基于二季度的原材料价

格去定三季度的市场价格或者说包装价格。三季度的原材料价格现在是什么情况？ 

答：要按季度平均价。八、九月份的铝的价格还没有公布，所以趋势不是特别确定；但

是铁的价格已经公布，基本比较确定。 

问题 9：长江有色的铝的口径从四月份左右接近 24000 元/吨，跌到现在 18000-19000

元/吨，这个口径跟您说的有区别吗？ 

答：四月份是 21499 元/吨，五月份是 20428 元/吨，六月份是 19973 元/吨，二季度平

均是 20633 元/吨，比一季度下降了 1553 元/吨。 

问题 10：这个角度来说，三季度的平均铝价跟二季度相比可能也会有 5-10%的下滑，

那么两片罐这块三季度有降价吗？ 

答：这个需要根据季度平均价和客户按季度进行协商。 

    问题 11：三季度的价格应该已经确定了？据了解，三季度两片罐整个行业都是降价，

公司也是吗？ 

答：目前还不了解具体的协商情况，我公司并不是二片市场的最主要的供应商、主要还

是跟随战略。 

问题 12：公司上半年度管理费用波动较大，原因是什么？ 

答：这是会计核算的原因。有几个基地停产后的制造费用计入了管理费用，扣除这些因

素的话，正常应该是下降的。 

问题 13：您对下半年或者未来的期间费用的展望是怎样的？ 

答：期间费用这几年都是下降的，但财务费用应该会上涨，因为可转债是按实际利率计

入财务费用的、上涨幅度大。 

问题 14：公司在三片罐、二片罐领域里处于怎样的地位？ 

答：三片罐领域，从市场竞争来看，市场规模就是 180 亿的产能，由第三方生产的需求
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是 150 亿左右，连续五六年来都比较稳定。主要分为两个领域，一是以红牛为主的能量饮料

客户，主要供应商是奥瑞金；二是蛋白饮料客户，整个市场就是这么大，相对来说较为稳定，

在能量饮料方面，奥瑞金占绝对优势；蛋白饮料方面，公司占六个核桃的份额是领先的，占

其他客户的份额期望是 1/3，甚至更多，这是三片罐的竞争态势。 

两片罐领域，公司不是主要供应商，只有一个北海的生产基地，主要客户覆盖西南市场，

但公司也一直在观望整个市场状况。两片罐有 500 亿左右的市场，由于碳酸饮料有恢复增长

的势态，各种含气饮料用金属包装产品的数量也在增长，以及啤酒罐化率的提升，这些增长

因素消化了这几年迅速增加的产能，所以整个行业的产能利用率相对来说都还好，处于一种

紧平衡的状态。同业主要竞争企业是奥瑞金及被其收购的波尔，昇兴股份，太平洋，宝钢包

装，中粮包装，基本占据绝大部分份额，还有一些小的厂商都在观望，公司也有继续投入的

意向。在前几年的价格战中，相对来说公司的负担是最轻的，但是公司后续的市场拓展相对

来说难度较大。这是两片罐的状况。 

    问题 15：简单梳理下公司的竞争优势？ 

答：公司的战略是打造全产业链的中国饮料服务平台，以饮料生产代工业务为抓手，进

行客户的全覆盖。公司在灌装业务是做的最早、规模最大的，公司包材品类也最齐全的，比

如无菌纸包、PET 瓶，这是公司和同业相比最大的不同。但公司在发展过程中，是随着客户

共同成长的，选对了客户，从而占据较大的市场份额。公司通过这两个优势在早期覆盖整个

市场的新品类、新客户，或者老客户的新品种，希望在这个全覆盖的范围内，在未来走出第

二个六个核桃或王老吉。 

问题 16：上半年由于原材料价格的持续高起等因素，导致公司上半年的毛利率较去年

同期出现了一定程度的下降，请问基于当期这个时点来看，随着原材料价格的回落，公司

对下半年的毛利率有没有大致预期？ 

答：影响毛利率的因素，一是定价，二是单位固定成本，特别是灌装业务单位固定成本

占比较大，两片罐、三片罐的话，也有较大影响。上半年规模的影响更大，提价不足的部分

影响更小，下半年希望提价不足的因素会朝对公司有利的方向发展，最终还是取决于开工率，

起码要达到一个平衡点，边际收益高的话毛利率就会上去。定价因素目前对包材企业来说比

较有利，因为价格在下跌，但最终毛利率能否有大幅度上涨还是取决于规模。 

问题 17：无菌包装和 PET 瓶这两块业务的进展以及产品的利润率怎么样？ 

答：无菌包装和 PET 瓶相对来说是公司弱势的业务板块，无菌包装的规模相对较大，主
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要是饮料和纯乳，纯乳应用是最大的，在饮料方面，饮料客户是公司的优势，金属包装的饮

料客户基本都有无菌包装和 PET 瓶的需求，所以公司着重发展这两块的业务，也是提高公司

销售的产能利用率。无菌包装以及无菌包装的灌装目前公司相对来说在代工企业里算是比较

有优势，基本覆盖了目前比较火爆的品牌的客户的代工需求。公司的 PET 瓶目前是比较小的

规模，如果公司的客户有这方面的需求，公司也会继续增加投入。 

问题 18：也就是说公司 PET 瓶这个板块目前还是维持现状，后续取决于客户需求。那

么无菌纸包后续会加大投入吗？这块的利润率怎么样？ 

答：公司可转债投入了一个无菌纸包的募投项目，投产之后会有 50 亿包的产能。 

利润率都是公开数据，目前无菌纸包的行业利润率在 20%左右，比金属包装的利润率高。

但由于公司没有那么大的无菌纸包生产规模，因此没有达到这么高的利润率。 

问题 19：据了解，目前两片罐整个行业的整合趋势比较明显，公司有没有感受到整个

行业对下游议价能力的提升？ 

    答：整个行业原来是三个跨国公司，即玻尔、皇冠、太平洋，和宝钢包装，基本占据整

个市场。随着中粮包装、奥瑞金、昇兴股份等这些原来只做三片罐的企业都开始投入两片罐

之后，整个价格战打得比较激烈。在两片罐领域，公司占据碳酸和啤酒的份额较少，主要是

以凉茶为主。从公司客户每年的投标来看，大家都有提高利润、提高价格的意愿，希望回到

行业的正常利润水平。 

问题 20：罐化率这方面有没有行业的最新进展可以分享？ 

答：我们最主要的感受是这几年的啤酒订单确实是在提升。 

问题 21：分品类来看，公司对每种产品的长期定位以及未来期望达到的收入占比是多

少？ 

答：这还是取决于客户需求，没有明确目标。当然我们希望未来爆款的品类是公司的优

势板块，比如三片罐或者两片罐，公司就不需要再去进行新的投入，边际收益会更大。但如

果是公司的弱势板块，比如目前比较火爆的 1L 无菌纸包，公司就需要增加投入，负担就会

更重。 

问题 22：公司现有的产能以及未来规划的投产节奏大概是怎样的？ 

答：三片罐公司 80 多亿的产能完全足够，是为了适应植物蛋白饮料这种淡旺季的需求，

开工率最好是 60%，目前是 40%多，目前区域布局都已经很完善。未来希望淡旺季不明显的

客户比如能量饮料客户可以多拓展，提升产能利用率，对公司来说边际收益就很高。 
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二片罐领域，公司目前只有西南一个生产基地，目前也有正在投入的鹰潭项目。这几年

整个行业的毛利率和 ROE 有一定程度的提升，后续还要看整个行业的竞争态势以及市场需求

状况，以及公司是否可以达到更高的份额，来确定是否要增加投入。两片罐公司目前是 10

亿罐的产能，如果鹰潭项目投产会增加 16 亿罐，合计会有 26亿罐的产能。 

无菌纸包方面，目前是 25亿包的产能，募投项目投产后会增加 50亿包的产能，合计会

有 75 亿包的产能，足够满足覆盖范围客户的差异化的需求。PET 瓶目前是 3 亿多的产能，

灌装是 2-3 亿的产能，占比较小。 

目前公司投入最大的是饮料生产板块，占非流动资产的 50%左右，饮料生产代工做到一

定规模本身就是可以盈利的，也会有开拓市场、开拓客户、增加客户粘性的附带功能，公司

主要通过饮料生产代工业务作为战略抓手，饮料生产是 60 多亿的产能。 

问题 23：公司有一部分的新增产能，这是和大客户协商的结果吗？公司对消化这些新

增产能的计划是什么？ 

答：新增产能是配合市场趋势。两片罐是基于公司的灌装优势以及后发优势，公司有王

老吉灌装，公司有优势拿到一部分份额，加上鹰潭这个基地啤酒的竞争状况没那么激烈，并

且公司覆盖的运距相对来说有优势。无菌纸包是基于公司的客户优势，主要是公司的饮料客

户的需求，包括六个核桃、王老吉等。 

问题 24：您觉得公司未来有期望向无菌纸包方向切换吗？ 

答：利乐的无菌包份额从 90%多的份额下降到 60%多，释放出巨大的市场空间。在饮料

方面，包材可以有多元化的选择，饮料方面使用其他品牌的更多。纯乳市场目前来看也有机

会，因为现在不存在垄断，这个市场比起金属包装来说数量上大很多。 

问题 25：公司未来有开拓这方面客户的计划吗？比如蒙牛、伊利等？ 

答：蒙牛、伊利也都是公司的客户，他们的小众品类有在公司代工或使用公司的包材，

公司基本没有纯乳客户，因为标准不一样，公司原来用的设备不太符合纯乳的验厂标准。但

后续增加了很大的产能，公司有计划往这方面拓展。 

 


