
江苏恒顺醋业股份有限公司（以下简称“公司”）于 2025年 6月 27日 15:00-16:00

在上海证券交易所上证路演中心以文字互动的方式召开“恒顺醋业2024年度暨2025年第

一季度业绩说明会”。现将有关事项公告如下：

一、本次说明会召开情况 

2025年 6月 12日，本公司披露了《江苏恒顺醋业股份有限公司关于召开2024年度暨

2025年第一季度业绩说明会的公告》（公告编号：临2025-040）。本公司于2025年 6月

27日 15:00-16:00在上海证券交易所上证路演中心（http://roadshow.sseinfo.com）以

文字互动的方式召开“恒顺醋业2024年度暨2025年第一季度业绩说明会”。公司董事长

郜益农先生、独立董事董茂云先生、董事会秘书魏陈云先生、财务总监刘欣女士参加了本次

说明会，与投资者进行了互动沟通和交流，在信息披露允许的范围内就投资者普遍关注

的问题进行了回答，不涉及应当披露重大信息的说明。

二、本次会议投资者提出的主要问题及公司的回复情况

公司在本次说明会上就投资者关心的问题给予了回答，主要问题及答复整理如下：

问题1.2024年经营活动现金流净额4.94亿元（+98.94%），但2025Q1为-1.32亿元。

请问：（1）Q1现金流大幅下滑的原因及后续改善措施？（2）固定资产投资增加

40.2%（2024年末）是否导致偿债压力？

回答：您好，公司现金流一切正常。

问题 2.2024年现金分红 1.11亿元（占净利润 87%），但 2025年 Q1经营活动现金流

净额-1.32亿元。请问：（1）未来分红比例是否会根据现金流波动调整？（2）是否有回

购股份或提高派息频率的计划？

回答：公司现金流处于正常状态。

问题3. 2023年关联交易披露存在误差，且2024年未披露具体子企业清退名单。请问

（1）未来如何提升关联交易及战略调整的信息披露及时性与完整性？（2）针对股价下

跌（2021年高点 26元至当前 7.44元），是否有市值管理计划？

回答：公司已经完善关联交易管理机制，目前关联交易已按相关规定履行

程序并及时披露。我们对市值管理已经高度重视，目前大股东已发布增持计划，

公司已实施高比例分红。

问题 4.公司首次发布 ESG 报告，但妙盈科技评级为 C，行业排名 166/230。请问：

（1）ESG报告中提到的环保投入 760万元，如何量化其对生产效率及品牌价值的提升？

（2）未来是否会将 ESG指标纳入高管绩效考核？

回答：公司将 ESG理念融入企业的发展战略和日常运营中，实现企业的可持续发展，

提升公司的高质量发展。

问题5.2023年公司因关联交易超限且披露不准确被江苏证监局警示。请问：（1）当

前关联交易管理机制是否已优化？如何避免类似问题？（2）2024年清理“两非两资”子

公司后，关联交易占比是否显著降低？

回答：您好，本公司的关联交易管理机制已优化，目前关联交易处于正常状态。

问题6.公司 2024年线上渠道收入 2.74亿元，但规模未恢复至 2022年水平，社交电

商布局滞后。请问：（1）未来如何优化线上渠道结构（如私域流量、社区团购）以提升份

额？（2）针对县域市场消费升级，是否有针对性的渠道下沉策略？

回答：我们在线上渠道这几年做的不够，我们正在做相关的规划和提升，而且在现

在这个情况下，我们一定会高度重视线上渠道的销售，提高产品的市场份额。我们在渠道

下沉这个方面一定会去推行和落地。

问题 7.2024 年毛利率同比+2pct至 34.72%，但 2025Q1 下降 6pct至 35.50%。请问：

（1）Q1毛利率下滑是否因原材料价格上涨？未来如何对冲成本压力？  （2）2024年醋

系列产品直接材料成本下降 6.69%，是否通过牺牲质量实现？
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回答：您好，影响毛利率的因素是有很多原因的，恒顺是镇江的名片，我们绝不会

牺牲质量、降低产品品质来换取利润，而且我们一定会为消费者提供更优质、更健康的产

品。

问题 8.董事长您好，2024 年醋/酒/酱系列产品营收分别同比-2%/+0.5%/-8%，但

2025Q1实现 19%/9%/35%的恢复性增长。请问：  （1）清理长尾产品后，未来如何平衡

“一业多品”战略与核心产品（如：醋）的市场地位？  （2）面对千禾味业等竞品在有

机醋领域的布局，公司是否有差异化创新计划？

回答：第一，把我们的醋做强，把我们的大单品做大做强。同时我们在醋类的大健康

产品强化推广，提升消费者的认知度、认可度。确保我们在调味品行业中醋类产品的应有

的市场地位。第二，关于有机醋的产品我们本身是有的，我们正在做产品规划。

问题9.刘总好，恭喜公司2024年取得的不易成绩。请教下，财报披露公司从 2020年

至 2024年，醋系列吨价由 7553元，逐年降至 5949元。该趋势是低端产品占比提升，还是

我司整体降价以应对价格战？

回答：产品吨价的下降是由于产品的多样化形成的。

问题 10.刘总好，公司存货分类里，产成品自 21年的 30天，降至 24年的 22天，该

趋势是由季节性备货波动造成的，还是其反映了公司库存管理的良性改善？

回答：您好，公司产销协同效率提升达成的，后续周转天数还会持续下降。

问题11.请教刘总，公司24年报其他流动负债，促销费余额 7000万，同比增长较多。

能否解释下原因？感谢。

回答：您好，根据权责发生制原则计提形成。

问题13.1、控股股东增持公告已经过去一个月仍不见响动，难道还是不认可公司当前

市值吗？2、一季度营收同比2024年一季度大幅度增长36%，但营业利润只增长2%，分析

报表主要受毛利率降低和销售费用同比增加；但对比 2023年一季度，在营业收入相差不

大情况下，是什么原因导致销售费用大幅增长？毛利率大幅降低的（与 2024 年一季度

比）？3、上市公司高管薪酬 30多万不到 40万与同行业比较确实有点低，请问公司在当前

薪酬绩效考核制度下如何能提高公司管理层的积极性呢？ 4、从 2015年到 2024年营收年

均增长6.8%,归属净利润还在倒退，今年在郜董事长带领下有什么措施提高公司经济效率

对得起醋业第一品牌

回答：1.恒顺集团长期看好公司未来发展，公司将增持情况及时履行相关信息披露 。

2.销售费用的变化与市场竞争态势及促销政策投放有密切关系；毛利率下降主要受产品

销售结构影响。3.公司薪酬与考核委员会正在制定更灵活、市场化的薪酬与考核制度。会以

前一年营收和利润为基数，根据当年经营业绩增长或下滑，及时调整公司管理层绩效薪

酬。我相信恒顺醋业今后营收、利润会有明显增长，高管收入也会有增长。4.我会带领大家

坚持“做强主业、做大副业”的总体发展思路，经营策略上“重点做强醋业以提升盈利水

平，以多品类调味品提升营收”，从品牌、产品两个维度全面赋能营销。品牌上讲好恒顺

故事、产品上讲好“恒顺产品、好在哪里”把健康属性与保健理念真正推广到各个渠道客

户。努力实现醋业强发展、突破调味品产业、强化大健康产业的发展格局，回报广大投资者。

问题13.董事长好，我有几个问题。 一，如何进一步推进国企改革，恒顺有没有实质

性的计划？投资者注意到恒顺醋业的股权结构比较单一，有话语权的二股东实际上没有，

引进战略投资者对恒顺发展是有帮助的，希望恒顺这方面把格局打开啊 二，您在央视讲

恒顺醋产能五六十万吨，可是年报统计每年实际产量都在 20万吨左右，是不是说明产能

利用率太低了，反过来说明营销工作还是有差距啊，从报道看海天一个做酱油的去年醋

这一块已经追上来了，恒顺要有危机感，要不醋老大的位置不保啊 三，投资者对百花酒

抱有很大期望，可是观察的结果是组织运行有很大的问题，举几个例子，去年隆重推出

的新品 1959，半年多过去了线上销售一直没有动静，几大平台没有售卖；最近推出的气



泡酒，本来是很棒的事情，可是推广流程让人一头雾水，先写品尝文案再赠酒，平台又

没有销售的（反复搜只有抖音有，并且也没有什么推广，几天了只卖一件），这样网友

没有酒怎么写文案发布，只能造假？不是应该先让用户喝到酒再写体验文案才是正常思

维吗，按活动时间，去网购获得酒品尝写文案也来不及的。 四，建议进一步完善加大股

权激励，董事长不参与没有意义啊，管理层持股才有意义，大家形成利益共同体！

回答：第一，谢谢您的意见；第二，我们会按照我们的战略，把镇江香醋、恒顺香醋

的健康属性开发好、宣传好、利用好，让更多的消费者选择更健康的恒顺产品；第三，对

于气泡酒我们刚刚起步，谢谢您的关心，我们一定会认真按照市场规律做好推广，加大

推销力度，增加我们的市场份额

江苏恒顺醋业股份有限公司

2025年 6月 27日


