
证券代码：600298 证券简称：安琪酵母

安琪酵母股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：2025-004

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 ☐电话会议

其他 线下调研

参与单位名称

东方证券股份有限公司 邢恺

上海和谐汇一资产管理有限公司 刘天雨

泉果基金管理有限公司 张羽鹏

爱建证券有限责任公司 蔡培

东吴证券股份有限公司 邓洁

上海市非马投资管理有限公司 张齐嘉

财通证券股份有限公司 吴文德

前海人寿保险股份有限公司吴天歌

汇安基金管理有限责任公司王苏煦

东方财富证券股份有限公司孙颖

东方财富证券股份有限公司田然

东方财富证券股份有限公司凌晓晓

中信证券股份有限公司 盛夏

中信证券股份有限公司 罗寅

中信证券股份有限公司 赵康

国盛证券有限责任公司 李梓语

国盛证券有限责任公司 陈熠

首创证券股份有限公司 于那

万家基金管理有限公司 邱庚韬

中信证券湖北分公司 廖春芳

中信证券湖北分公司 罗雪婷

中信证券湖北分公司 李思源

调研时间 2025 年 4 月 17 日下午 15:00-16:30

上市公司

接待人员姓名

董事会秘书：高路

财务负责人：覃光新



证券部部长：郑毅

调研地点 公司一楼会议室 111

投资者关系活动

主要内容介绍

Q：国内外业务分区域规划？

A：公司去年国际市场增长很好，近几年一直在 20%左右，国内

市场增长较慢，受市场饱和度、经济环境、市场占有率等原因影响，

2025 年会延续增长趋势。过去公司在全球设立销售型子公司、团队

本地化，目前看国际市场仍有很大的增长空间。随着海外子公司扩

建产能，未来分区域看，海外市场增长会快点。

Q：成本端变化后续如何看待？

A：成本受多方面影响，毛利水平较上年下降一个点，成本受

各区域工厂、费用率、规模权重市场销售价格等影响。新工厂产能

投入，未完全饱和，但基本达到预期，新工程折旧成本高，对毛利

率有一定影响。

Q：25 年价格策略是如何，跟随竞对策略吗？

A：看区域和市场运作形式，采取灵活的政策。

Q：衍生品 25年趋势的展望？国内外展望？

A：国内市场增量大于酵母，空间增长较大，公司对衍生品会

加大研发投入，提高产品质量，未来降低成本，会保持一个比较快

的增速。衍生品在海外市场更有竞争力，出口到发达国家。海外业

务增长更多来源于衍生品的增长。

Q：小包装酵母未来表现？

A：没有披露，没有细分数据。

Q：贸易糖占比是多少？

A：贸易糖未来方向是会逐步减少。

Q:财务预算 10%的增长目标，没有利润增长目标，是如何考虑？

A:收入有增长目标，利润肯定有增长目标，利润目标设定受内

部目标、政府目标、市场、绩效考核、国际形势变化等多方面影响，

公司内部有高要求，是要追求最好的效益。



Q:内部架构的调整，对任务拆分和成本费用上的影响？

A:之前有过沟通，事业部在下游领域分得太细，各个领域都用

专业团队去做，根据海外经验，把相关联的事业部合在一起，能够

提高效率，更好完成公司目标，国内进行调整也可以节约费用、人

力资本。同时有部分业务单元受行业发展、经济周期等影响发展不

理想，合并后能集中精力和资源投入到发展较好的领域，实现业绩

增长，从而完成公司整体目标。

Q:对新部门的考核是更严格吗？

A:有一个整体的目标，在几个板块之间进行调剂。合并的业务

单元，客户有关联性，不只满足客户一方面的需求，会增加与客户

的联系。

Q:资本支出、转固的量比较大，今年转固有什么指引？

A:25 年转固没有 24 年那么多，资本支出方面，印尼工厂正在

推进中，公司还有其他项目在建设中。

Q:包装制糖盈利性比较差，包装毛利率为负，贸易糖剥离什么

剥离完？

A:制糖行业整体下行，主要受市场因素影响。包装行业请看宏

裕公司年报，受市场需求量、新生产线投入和扩产导致有折旧，增

加新员工，同时增加研发投入导致影响当期损益。

Q:组织架构，之前交流说对公司业务有影响，目前是一个什么

影响？

A:调整是经公司决策层深思熟虑，其是有一个时间，影响基本

消除，业务单元都走上正轨。

Q:年报披露了食品原料，增速快，毛利率低，未来规划是怎样？

A:酵母在产能上是全球第二，未来市场增长空间不大。在行业

中竞争对手食品原料的利润率是高于公司酵母的利润率，因此公司

食品原料业务还有很大的增长空间。随着未来新的食品原料生产线

或者海外布局，食品原料业务毛利率低可能只是暂时的。



Q:为什么在印尼建厂，折旧节奏是怎样的？

A:与公司国际化战略关联，海外有两个生产基地，占总产能

20%，收入占 40%，战略方向主要是增加海外产能，向头部竞争对手

学习，规避汇率波动、原料成本波动、长途运输带来的运输费用增

加。印尼人口较多，与当地的合作方合作有优势。折旧问题，目前

还在建设阶段。

Q:印尼糖蜜价格在什么水平？

A:根据公开的数据，在 1000-1100 元之间。

Q:ToC 和 ToB 的需求是怎样的？

A:互相有替代性，疫情 C端需求很大，每年热点不同，今年热

点是年轻人养酵母宠物。

Q:贸易战对海外业务有影响吗？

A:目前看，美国区域销售规模很低，主要业务分布是在非洲、

欧洲、东南亚。

Q:海运费用怎么展望？

A:根据海运费用调整销售计划，公司产品价格在海外有优势。

Q:酵母蛋白未来规划？

A:更多用在保健品，2023 年获批原料资质，会用在食品、饮料、

乳制品，未来替代植物蛋白和动物蛋白有优势，成本低，周期短、

污染少、不存在宗教禁忌。

Q:24 年汇兑损益影响来源，未来影响如何？

A:汇兑损益是财务费用重要的影响因素，财务费用增加主要是

利息费用增加，贷款增加，汇兑有应对措施，远期锁汇等，会结合

采购和销售业务，缩小风险敞口。

Q:未来海外工厂生产规划？

A:目前考虑的是让海外生产基地分布得更广，规避海运费用和

汇率影响，货物的全球调配是下一步的考虑。



Q:去年在酵母成本里面运费的金额是多少？

A:公司没有对外披露。

Q:以前收入目标在 15%以上，25 年年度目标在 10%，考虑到了

关税问题的影响吗？

A:公告的目标并不代表公司内部目标，10%是股权激励目标，

公司有比较详细的内部目标没有对外披露。

Q:竞对有促销行为，对公司有影响吗？

A:目前没有收到公司降价的信息，价格在市场上采取灵活的策

略，看市场情况，公司会把握整体形势，目前公司是把产品做好，

为客户创造价值。

Q:美国业务主要是从哪些地方出口，关税对此影响如何？

A:公司会根据具体情况择机选择出口地区，也会根据不同产品

的利润空间进行调整。

Q:为什么宏裕包材报表上 6.4 个亿，公司合并报告只有 4 个

亿？

A:关联交易抵消了。

Q:不同海外市场如何去展望？

A:海外市场占比还是比较低的，海外市场通过建设销售渠道去

给客户服务，相比对手是有优势的。

Q:各地区增速的排序有吗？

A:公司只披露了国内外两个地区的增速，请查看公司的公告。

Q:酵母蛋白产业会有跨越式发展，公司怎么展望定位？

A:产能在山东、铁岭、宜昌都有建设，在各个方面都有应用，

在这方面看见很大的机会，目前是把产能建设好，产品成本可控，

做好内部的事情，有好的产品和合适的成本，定位能做好的事情。



Q:酵母蛋白和公司传统酵母有区别，在核心菌种储备上在行业

处于什么地位？

A:比植物蛋白和动物蛋白有优势，生产周期短，污染低。

Q:公司酵母蛋白未来如何商业化？

A:在肉制品加工增加蛋白含量、增加乳制品蛋白含量、咖啡中

替代奶，未来根据客户需求开发。

Q:成本下降很多，用水解糖多还是糖蜜多？

A:公司投了很多水解糖产能，对原料有需求，未来会根据两者

价格分配使用比例，水解糖使用工艺在不断优化，成本也会有波动，

水解糖成本还要考虑到运输成本，宜昌有较大的水解糖产能，未来

在宜昌肯定还会使用水解糖。

Q:水解糖去年年末产能是多少？

A:45 万吨，请看下公司披露的公告。

Q:并购上有什么想法？

A:以公司的公告为准，总体还是要增加全球的产能。

附件清单 无

备注
交流过程中，公司接待人员与投资者进行了充分的交流与沟通，严

格按照有关制度规定，不存在未公开的重大信息泄露等情况。


