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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  

□ 其他  

参与单位名称及人

员姓名 

光大理财  李孜    华夏久盈  周宇琦    中信建投基金  张婧怡   

交银基金  庄旨歆    民生加银基金  李由    民生加银基金  汤思懿 

东方基金  孙法明    华夏基金  吴凡    泰康基金  徐晓璇   

德邦证券  林浩睿    平安养老  金浩枫 

时间 2023 年 12 月 14 日（周四） 10：00~11：00 

地点 电话会议 

上市公司接待人员

姓名 
副总经理、董事会秘书：陈强 

投资者关系活动主

要内容介绍 

首先，由公司董事会秘书陈强先生对公司整体情况作了简要介绍。 

公司自 2019 年底上市，之后三年就遇到了较为突发的外部环境，几

乎是停滞状态。在外部环境比较稳定的情况下，2023 年公司重启、接下

来 3-5 年公司的传统业务会保持这十年来稳定的状况，新投入的产能也会

开始产生效益，对公司的财务状况会有一定的提升。 

公司目前主要的收入和利润来自金属包装业务板块，但公司打造全产

业链的中国饮料服务平台战略初具规模，公司的饮料生产代工业务板块的

资产占比近一半。 

公司的治理架构和大多数的民营企业不一样，公司的控股股东占比相

对较小，实控人董事长占比不高，在上市之前就有战略投资者、财务投资

者，也包括国有资本。所以公司董事会目前有九名董事，其中三名独立董

事，两名机构派驻董事（东方资产推举的两名董事），控股股东推举的董

事只有一名；公司的股权激励计划中目前有约 300 名业务骨干直接持有公

司的股权激励的股份，推举了三名董事，所以公司的治理架构比较完善，
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这是公司目前的基本情况。 

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：目前的产能利用率和订单情况如何？ 

答：公司服务的客户淡旺季特别明显，两个核心客户，一是占公司

40%份额的六个核桃，二是占公司 10%份额的王老吉，它们这种包装形式

带有伴手礼性质的属性更多，所以公司的淡旺季特别明显，特别是春节前

的 90 天的旺季，对公司来说是影响最大的。目前来看和正常年份的旺季

比是正常的状况。2023 年年初会比往年同期更好些，但是进入三四月份，

一直到中秋的小旺季，还是没有特别乐观的复苏。 

问题 2：公司对未来两年的财务状况有何目标，也是 2亿左右的净利

润吗？ 

答：公司目前的目标是停滞三年后的重启，如果可转债转股，就是

32 亿的净资产，公司控股股东、重要股东、管理层都有在此净资产基础

上的合理的 ROE 水平和投资回报率的期望。而且公司十年来如此大的投入

和资本性开支、打造了初具规模的全产业链的中国饮料服务平台，或多或

少都会有回报，增长。 

问题 3：当前包装产品是否已经进入了行业平稳期？目前可以看到哪

些市场增量的趋势，公司后续如何考虑这方面的发展？ 

答：就公司覆盖的饮料包装容器来看，公司传统的核心业务三片罐领

域，总市场规模在 180 亿罐上下，多年来一直都保持着比较稳定的水平。

目前市场竞争格局比较清楚，各自有各自的核心客户和份额，也有部分增

量，比如最近比较火的零食罐头化的趋势，如喜多多银耳、仙草、达利园

谷吨吨等产品。传统的三片罐饮料，从最早的八宝粥到后来的植物蛋白类

的核桃露、杏仁露，含乳饮料如旺旺，混合蛋白饮料如花生牛奶等，传统

品类很多年来都保持相对稳定波动不大。 

两片罐接近 600 亿罐的市场规模，十年来快翻了一倍，主要得益于啤

酒的罐化率这个因素，这个趋势还会延续带动市场规模进一步增长。接近

600 亿罐的市场规模中，除了啤酒占约 60%外、占比约 20%的碳酸饮料，
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在保持了很多年的稳定之后，随着含气饮料重新流行，目前这个市场会继

续保持稳定甚至略有增长。还剩占比约 20 %的其他饮料，也会有新的品

类，包括低酒精度的饮料等。当然十年来增长最重要的部分是凉茶三片罐

改成了两片罐。 

无菌纸包市场，1000 亿出头的市场规模，主要是纯乳饮料，也包括

饮料的需求，这个目前来看还是稳定增长的态势，未来随着限塑令的推广，

可能无菌纸包更有一点机会。 

饮料包装容器里目前占比最大的 PET 板块，公司已经关停，因为这块

是饮料生产和包材一体化的，不太适合第三方供应包材的商业模式。 

问题 4：请问公司对于可转债转股有什么考虑？ 

答：每年四千多万的记账财务费用，对公司的利润指标会有些压力和

显著影响。可转债距到期时间还长，公司未来三年的折旧摊销和利润带来

的经营性现金流足够还本付息。当然公司更希望投资者积极转股。 

问题 5：公司最近两年有些投资项目延期，是何考虑？ 

答：公司从 IPO 到可转债共 5 个项目，IPO 三片罐生产线建设项目（简

阳嘉美）早已投产产生效益，可转债尚有 4 个项目。第 1 个二片罐生产线

建设项目（鹰潭嘉美）年初刚刚投产，第 2 个年产 10 亿罐二片罐生产线

项目（嘉美包装）目前建好了厂房，进一步的推进还需要鹰潭两片项目完

全消化后。年产 10 亿罐二片罐生产线建设项目（临颍嘉美）早已取消，

改投鹰潭项目。第 3 个福建无菌纸包生产线建设项目订购的进口设备由于

俄乌战争的影响推迟交付了一年，目前正在安装，明年会进入磨合阶段，

对公司来说是相对较新的业务，可能需要一段时间来消化。第 4 个滁州华

冠无菌纸包灌装扩产项目目前已经投产，一期在九月份投产，二期目前也

在市场拓展阶段、前景看好。 

问题 6：公司所有在投项目投产后，未来两年利润水平会有何变化？ 

答：公司近五年比之前五年的利润水平有些下降，是因为新投入还没

达到一个盈亏平衡点，未来是希望随着市场拓展达到盈亏平衡点，进入盈

利阶段，因为整个都是重资产，这些项目的边际收益都会很高。目前没进

入规模化之前，都是负面的效益。 
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问题 7：无菌纸包投产后下游主要客户有哪些？ 

答：无菌纸包原来公司主要是发挥在饮料行业的客户资源优势，主要

是覆盖饮料客户，包括银鹭、汇源、盼盼这些头部饮料品牌，新的项目是

进口生产线，相对来说门槛较高，投产后会达到纯乳饮料的验厂门槛，而

且这么大的产能需要进入纯乳品牌才能充分消化。无菌纸包的主要市场还

是纯乳品牌，饮料占比相对较小。目前无菌包市场发生格局的动荡和整合，

希望公司有机会。 

   问题 8：半年报来看，公司两片罐的毛利较低，是受产能利用率的影

响吗？ 

答：两片罐主要是招投标的形式，主要原材料又是大宗商品，行业平

均毛利率不会有太明显的差异。公司鹰潭二片新上的项目刚刚投产，还处

在市场拓展阶段，达到行业平均开工率后就和行业平均毛利率一样。 

问题 9：两片市场的平均毛利率之后会如何变化？ 

答：随着这几年市场的发展、同业整合以及市场化程度的不断推进，

对这个行业都是利好的局面，希望是会随着整合的结束以及非市场化的因

素退出市场，能有一个合理的行业毛利和盈利水平。 

问题 10：公司股东减持的原因是？ 

答：公司的股东东创投资发展有限公司、中凯投资发展有限公司以及

富新投资有限公司都归属于财政部下的中国东方资产管理股份有限公司，

是国有金融企业，从 2011 年就和公司一起进行了私有化等资本市场合作，

其对公司是财务投资，已经合作十年以上。减持是基于其自身的业务规划，

和公司本身的经营无关。 

    问题 11：公司后续会有对其他新兴行业的投资计划吗？ 

答：公司会专注于全产业链的中国饮料服务平台战略，在此战略下进

行一些相关产业链内的拓展。公司十年来这么大的投入需要消化，核心团

队在这个行业深耕三十年，对进入一些不熟悉的领域也没有太多的想法。 

问题 12：公司这两年业绩波动较大的原因是？ 

答：公司的核心客户，以六个核桃为代表的植物蛋白，和以王老吉为

代表的凉茶，最重要的是过年过节的礼品市场，所以在 2020 和 2022 年全
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面管控的情况下，对它们影响非常大，传达到公司就是只能达到盈亏平衡

点的订单附近。往好的方面想，在这么差的市场环境下，如此底线的订单

量和需求，公司也能达到盈亏平衡点，未来应该不会发生更坏的状况。公

司正常情况下就是十年来这种比较稳定的财务状况和市场状况。 

 

接待过程中，公司严格按照《信息披露管理制度》等规定，保证信息

披露的真实、准确、完整、及时、公平，没有出现未公开重大信息泄露等

情况。 

附件清单（如有） 无 

日期 2023 年 12 月 14 日 

 


