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《关于立高食品股份有限公司首次公开发行股票 

并在创业板上市申请文件的第二轮审核问询函》的回复 

众环专字（2020）060078 号 

深圳证券交易所： 

作为立高食品股份有限公司（以下简称“发行人”或“公司”）申请首次公开发行的申报会

计师，根据贵所审核函〔2020〕010453 号《关于立高食品股份有限公司首次公开发行股票

并在创业板上市申请文件的第二轮审核问询函》（以下简称“第二轮问询函”）有关要求，我

们对第二轮问询函中要求申报会计师核查并发表明确意见的事项进行了专项核查，现对有关

事项专项说明如下： 

问题 5、根据审核问询回复，发行人 2019 年净利润增幅大幅超过营业收入增幅的原因

之一为公司产品结构优化；公司商超客户的返利金额为 503.20 万元、840.36 万元、1,107.63

万元，2018 年、2019 年增速分别为 67.00%、31.80%，申报材料披露该增速“与商超客户收

入逐年增长情况相匹配”，但同期商超客户收入分别为 5,909.61万元、9,029.31万元、10,716.31

万元，2018 年、2019 年增速分别为 52.79%、18.68%；报告期内，公司营业收入增长幅度、

扣非后净利润增长幅度均显著高于同行业可比公司。 

请发行人： 

（1）补充披露“公司产品结构优化”的具体含义； 

（2）分析 2019 年商超客户收入增速明显下滑但返利金额仍然增速较快的原因，申报

材料披露返利金额“与商超客户收入逐年增长情况相匹配”是否合理； 

（3）量化分析并补充披露发行人收入、净利润变动与同行业可比公司存在较大差异的

原因及合理性。 

请保荐人、申报会计师详细说明对销售收入的核查方法、核查过程、核查数量及占比、

核査金额及占比，说明所选取核查方法的可执行性、所选取样本量是否充分的依据、发行

人产品是否实现最终销售，并发表明确意见。 

回复： 

一、 补充披露“公司产品结构优化”的具体含义； 

公司产品结构优化具体体现为：一方面公司开发的部分新产品得到市场认可，收入增长

较快，占比持续上升，且该部分产品满足了市场消费升级的需求，定价和毛利率均较高；另
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一方面，公司主动降低了对部分低毛利率的产品销售力度，使公司 2019 年毛利率有所上升。

具体情况如下： 

第一，公司近年来增长最快的品类甜甜圈毛利率较高。甜甜圈是公司近年来推出的冷冻

烘焙食品中的新品，与挞皮类、饼类等传统糕点相比，甜甜圈由于加入了酵母容易体积缩小、

水分流失，且涉及面团搅拌、成型、注馅、发酵、油炸等多个环节，故技术难度更高、生产

工艺更复杂，因此市场上同类产品较少，公司突破了甜甜圈的技术难度，产品口感和稳定性

俱佳，故定价相对较高，推出后得到市场高度认可，销售收入迅速增长。2019 年，公司甜

甜圈系列产品毛利率为 56.25%，远高于公司 41.26%的毛利率水平，且其销售收入占公司营

业收入的比例由 2018 年的 10.70%上升至 11.95%。 

第二，奶油产品由高毛利率的含乳脂植脂奶油替代植脂奶油。含乳脂植脂奶油作为新品，

兼具稀奶油奶香浓郁和植脂奶油塑型能力强的优点，市场定位和毛利率较高，公司通过优化

乳化体系，克服乳脂与植脂相容性较差的难题，成功推出了含乳脂植脂奶油产品，收入增长

较快。2019 年，公司含乳脂植脂奶油毛利率为 53.67%，高于植脂奶油 51.91%的毛利率，也

高于同期公司整体毛利率水平，含乳脂植脂奶油的收入占比由 2018 年的 14.21%上升至

15.09%。 

除上述高毛利率的热销产品收入占比提升外，公司还主动减少了稀奶油、果糖、果膏等

毛利率较低产品的市场推广，稀奶油是公司外购的进口产品，作为奶油产品体系的补充，其

毛利率较低，2019 年，公司稀奶油产品的毛利率仅 2.03%，公司减少了稀奶油的市场推广，

其销售收入占比由 2018 年的 3.44%下降至 2.90%。 

综上，一方面，公司部分竞争力较强，毛利率较高的新产品获得市场的高度认可，销售

收入占比持续提升；另一方面，公司减少了少量低毛利率产品的市场推广，低毛利率的产品

增速放缓。上述因素使公司产品结构持续优化，成为 2019 年公司毛利率增长、净利润增幅

大幅超过营业收入增幅的原因之一。 

二、 分析 2019 年商超客户收入增速明显下滑但返利金额仍然增速较快的原因，申报

材料披露返利金额“与商超客户收入逐年增长情况相匹配”是否合理； 

报告期内，公司商超客户的返利主要是对沃尔玛的返利，沃尔玛的返利金额分别为

503.20 万元、829.30 万元、1,107.58 万元、965.12 万元，占商超客户返利金额的比例分别为

100.00%、98.68%、99.99%和 99.95%，因此公司商超客户的返利情况主要受到沃尔玛的影

响。 

2019 年，公司商超客户的返利金额与商超客户收入的变动情况如下： 
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单位：万元 

项目 
2019 年 2018 年 

数值 变动 数值 

商超客户销售收入 10,716.31 18.68% 9,029.31 

其中：沃尔玛销售收入 7,478.21 22.11% 6,124.39 

商超客户返利金额 1,107.63 31.80% 840.36 

其中：沃尔玛返利金额 1,107.58 33.56% 829.30 

商超客户返利比例 9.37% 0.85% 8.51% 

其中：沃尔玛返利比例 12.90% 0.97% 11.93% 

注：返利比例=返利金额/（销售收入+返利金额），由于实际返利金额一般根据含税销售

收入计算，考虑税收影响后，2018 和 2019 年，商超客户实际返利比例为 7.32%和 8.24%，

沃尔玛实际返利比例为 10.25%和 11.34% 

2019 年，商超客户返利金额增幅为 31.80%，快于商超客户销售收入增幅 18.68%，主要

原因是： 

第一，2019 年沃尔玛销售收入增幅为 22.11%，快于公司商超客户销售收入整体 18.68%

的增幅，而沃尔玛返利比例高于其他商超客户，拉高了商超客户整体的返利金额比例。 

第二，2019 年，沃尔玛实际返利比例（含税收入计算）由 2018年的 10.25%增长至 11.34%，

也使公司商超客户的返利金额增幅快于销售收入增幅，沃尔玛返利比例增长原因是：一方面，

公司与沃尔玛合同约定的结算返利比例提高，另一方面，沃尔玛中返利比例高的山姆会员店

销售占比提升。沃尔玛及其下属品牌山姆会员店统一与公司进行结算，但二者返利为分别结

算，且返利比例有所差异，2019 年，沃尔玛（不含山姆会员店）返利比例为月采购金额的

10.50%，而山姆会员店返利比例根据月采购金额不同为 10%到 10.90%，并且山姆会员店在

达标后可按年采购总额的 1%获得返利。2019 年山姆会员店的采购规模达标，因此，2019

年山姆会员店的返利比例高于沃尔玛（不含山姆会员店）的比例。2019 年，山姆会员店销

售收入占沃尔玛（含山姆会员店）的收入比例由 2018 年的 55%左右增长至 70%左右，使沃

尔玛（含山姆会员店）返利比例较 2018 年有所增加。 

因此，2019 年，商超客户返利金额增幅快于商超客户销售收入增幅主要是部分返利比

例较高的商超客户收入增长较快，以及少量客户返利比例有所提高，返利金额与商超客户收

入逐年增长情况相匹配。 

三、 量化分析并补充披露发行人收入、净利润变动与同行业可比公司存在较大差异的
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原因及合理性。 

报告期内，公司收入、扣除非经常性损益后净利润变动情况与同行业可比公司对比情况

如下： 

项目 
营业收入同比增长 扣非后净利润同比增长 

2019 年 2018 年 2019 年 2018 年 

桃李面包 16.77% 18.47% 7.02% 21.92% 

元祖股份 13.50% 10.18% -0.88% 16.78% 

麦趣尔 11.72% 3.56% -55.96% -1,507.18% 

海融科技 7.86% 14.82% 8.54% 0.55% 

南侨股份     

同行业公司平均 12.46% 11.76% 4.89% 13.08% 

立高食品 20.58% 37.39% 102.84% 91.76% 

注：近年来，麦趣尔处于亏损状态，不具可比性，因此同行业公司平均扣非后净利润率、

扣非后净利润同比增长为剔除麦趣尔后的情况。 

由上表可见，报告期内，公司与同行业可比公司收入均呈现增长趋势，与我国烘焙市场

的快速增长趋势一致，但各公司的收入增幅与利润变化情况却差距较大、表现各异，主要跟

各公司所处烘焙食品产业链不同环节、经营不同产品类别以及不同的经营模式相关。 

公司与同行业可比公司从事的业务在产业链上的具体分布情况如下： 

面粉加工厂

油脂加工厂

奶油加工厂

酱料制造厂

面粉

烘焙油脂

奶油

酱料

上游-原辅料

中央工厂

烘培店或工厂

面包、糕点等冷
冻烘焙食品

面包、糕点等预
包装产品

面包、糕点等

中游-生产

其他

餐饮

烘培店

下游-销售

消费者

电商

公司奶油、水果制品、酱料
海融科技、南桥股份

桃李面包

糖类

油脂

水果

商超

公司冷冻烘
焙食品

元祖股份、麦趣尔

 

同行业可比公司中，海融科技主要产品为奶油，与公司主要产品之一的奶油接近；南侨

股份最主要收入来源为烘焙应用油脂，也有部分奶油产品，海融科技、南侨股份的产品与公
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司奶油、水果制品、酱料产品均属于烘焙食品原料，位于烘焙行业上游。元祖股份主要从事

高档月饼、蛋糕等传统烘焙食品的生产经营，麦趣尔产品同时包括烘焙食品及乳制品，且两

者的烘焙食品均主要通过其自有的连锁烘焙门店渠道直接销售给消费者。桃李面包主要从事

预包装面包的生产销售，预包装产品常温保存且保质期较长，主要通过便利店、商超等渠道

进行销售。 

报告期内，公司各类产品收入变动情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 
2019 年度 2018 年度 2017 年度 

金额 增长率 金额 增长率 金额 

冷冻烘焙食品 73,846.39 34.26% 55,001.96 53.43% 35,848.36 

奶油 37,996.81 10.34% 34,436.20 28.37% 26,825.89 

水果制品 19,194.04 10.31% 17,400.86 7.95% 16,118.66 

酱料 10,841.57 13.05% 9,589.71 78.75% 5,364.82 

其他 16,385.84 10.97% 14,765.52 31.00% 11,271.62 

合计 158,264.64 20.63% 131,194.25 37.48% 95,429.35 

公司的主营业务同时包含了烘焙食品原料和冷冻烘焙食品两大板块。报告期，公司的收

入增长幅度高于同行业可比公司，主要原因是公司抓住了我国烘焙市场快速发展和消费升级

的机遇，在国内成功开拓了冷冻烘焙食品这个细分子行业。而收入的快速增长和产品结构优

化又相应带来了公司净利润的高增长。 

2018 年和 2019 年，公司冷冻烘焙食品收入增幅分别为 53.43%和 34.26%，不仅远快于

同行业公司平均收入增幅，也高于公司自身整体收入增幅，从而推动了公司收入的持续、快

速增长。 

公司冷冻烘焙食品业务快速增长的原因具体分析如下： 

1、烘焙行业近年来增长较快，且已具备一定规模，是冷冻烘焙食品增长的基础 

随着我国人均消费水平的增长、餐饮消费结构的调整以及生活节奏的变化，近年来烘焙

行业增长迅速。根据全球知名市场调查机构欧睿国际（Euromonitor）数据，我国烘焙行业

零售额由 2013年的 1,223.82亿元增长至 2019年的 2,317.13亿元，年复合增长率达到 11.23%，

远高于同期食品工业整体 5%左右的增长水平。烘焙行业的快速增长是冷冻烘焙食品增长的

基础，一方面，冷冻烘焙食品作为烘焙行业的细分领域，随着整个烘焙行业的增长而增长；

另一方面，烘焙行业超过 2,000 亿的规模主要集中在传统烘焙行业，而冷冻烘焙食品作为传
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统烘焙行业生产环节的创新，具备巨大的发展替代空间。 

2、与传统烘焙行业相比，冷冻烘焙食品优势突出，具有广阔的发展空间 

过去，我国烘焙食品主要分为预包装产品和现烤产品两类，并以中央工厂生产的预包装

产品为主。预包装产品价格较低，常温保存保质期较长，方便快捷，但口感及新鲜度一般，

需要使用一定的防腐剂。现烤产品保质期非常短，新鲜出炉从而口感及香味更佳，价格也相

对较高，但烘焙店现做现烤运营成本高，且需要高水平的烘焙师傅。冷冻烘焙食品的出现综

合了预包装产品和现烤产品的优点，并弥补了其不足。一方面，与预包装食品类似，冷冻烘

焙食品通过中央工厂进行规模化和标准化生产，具备更好的食品安全保障、更强的质量控制

能力、更高的生产效率。但与预包装食品不同，冷冻烘焙食品通过冷冻储存方式保证产品质

量，不添加防腐剂，保障了较高的新鲜度和产品口感。另一方面，冷冻烘焙食品解冻后进行

现场烘烤加热等加工后，产品新鲜度和口感与烘焙门店的现做现烤产品基本一致，甚至超过

部分烘焙门店水平。但与现烤产品相比，冷冻烘焙食品具备提高生产效率、节约成本、易于

协调产销存、产品安全稳定、便于品种多样化等多种优势。 

冷冻烘焙食品、现做现烤产品和预包装产品等不同类别产品的对比如下： 

产品类别 细分模式特点 优势 劣势 

冷冻烘焙

食品 

由中央工厂生产冷冻烘焙食品。对

于冷冻烘焙半成品，烘焙店解冻后

进行烘烤等简单加工后即可对外销

售；对于冷冻烘焙成品，解冻后可

直销销售食用。 

规模化生产、产品新

鲜美观、口感和稳定

性好、更安全、冷冻

条件下保质期长、烘

焙店运营成本低。 

需要冷链运输、冷

冻保存。 

现做现烤

产品 

现场生产，从原料到成品的制作全

过程均通过专业设备在烘焙店或附

近作坊完成。 

产品新鲜美观、口感

好、烘焙店购物氛围

较好。 

烘焙店运营成本

高、对烘焙师傅要

求高、产销难以控

制、质量不稳定、

保质期短。 

预包装产

品 

由中央工厂生产预包装成品，物流

配送至商超、便利店等渠道进行销

售。 

规模化生产、常温保

存保质期长、运输方

便、渠道覆盖成本低、

产品便宜。 

产品口感及新鲜度

逊于其他两类、需

要使用防腐剂增加

保质期。 

基于上述突出优势，根据《食品与机械》杂志，冷冻烘焙食品始于 20 世纪 40 年代，1961
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年美国已有 39%的烘焙店使用冷冻烘焙食品，到 1990 年增加至 80%以上，法国在 1994 年

冷冻面包已占面包销售额的 50%以上，日本早在 2000 年也已经有 50%的烘焙店使用冷冻烘

焙食品。根据 2019 年我国烘焙食品 2,317.13 亿元的零售额测算，若冷冻烘焙食品的使用达

到美国 1961 年的应用比例 39%，我国冷冻烘焙食品市场容量就达到了 903.68 亿元，未来发

展空间广阔。 

3、早期，我国冷冻烘焙食品发展缓慢 

虽然冷冻烘焙食品优势突出，且 2004 年就已在我国出现，但早期发展较为缓慢，主要

原因如下： 

第一，早期的市场消费者对现烤产品的需求尚在培育阶段。现代烘焙业在我国内地起步

较晚，于 20 世纪 80 年代由我国香港台湾地区引入，2000 年后才开始发展壮大。在烘焙行

业发展初期，由于消费水平的制约，我国消费者对烘焙食品口感和品质要求较低，简单方便、

价格便宜的预包装产品已经能满足消费者的温饱需求，对价格较高的现烤烘焙食品的需求相

对有限。 

第二，冷冻烘焙食品技术难度较高。冷冻烘焙食品存在长时间冷冻后水分流失、开裂、

老化及解冻加工后成品变形、口感发干、发硬等技术难题，部分冷冻面包产品由于加入了酵

母，产品容易变质、发酸、体积缩小，技术难度更大，冷冻烘焙食品的制作难度明显高于传

统烘焙食品，我国企业短期尚未掌握相关生产技术。 

第三，冷链仓储物流的配套设施落后。冷冻烘焙食品对温度的要求较为严苛，需要全程

在零下 18 度以下的冷冻环境下仓储及运输，以保障产品的新鲜度和口感。我国冷链行业发

展较慢，2007 年才开始起步，早期全国性的冷链运输车辆有限，经销商处的冷库设施则更

为薄弱，烘焙门店也不具备冷冻储存条件，配套设施的落后也制约了冷冻烘焙食品的发展。 

由于市场和技术条件不成熟，冷冻烘焙食品技术自国外引入我国后，并未得到我国市场

和大型食品企业的重视，反而在我国水饺、汤圆等传统中式面点产品中得到了广泛应用，并

出现了三全食品、思念食品等较具规模的上市公司。而在烘焙行业中，上市公司均为传统烘

焙企业，包括经营预包装产品的桃李面包，经营连锁烘焙门店的麦趣尔、元祖股份，尚无主

要从事冷冻烘焙食品的企业。 

4、近年来，冷冻烘焙食品进入快速发展期 

冷冻烘焙食品近年来开始进入快速发展期，主要原因如下： 

第一，消费者需求逐步提升。随着我国消费者对烘焙食品消费习惯的养成以及消费水平

的提高，消费者更注重烘焙食品的口感和新鲜度，对烘焙食品的需求不断由预包装产品向现
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烤产品进行发展。但烘焙店传统前店后厂的模式普遍面临着成本、人员、口感与安全等一系

列问题，难以发展壮大，而冷冻烘焙食品可以弥补其不足，逐步出现大量对冷冻烘焙食品的

需求。 

第二，烘焙店产品的升级。目前，一般一家烘焙店产品品类超过 20 个，综合性的烘焙

店产品品类接近 50 个；且过去现烤烘焙产品主要为吐司面包、奶油面包、毛毛虫面包等制

作难度较低的产品，而近年来口感更佳的热销产品如蛋挞、牛角包、甜甜圈、欧包等，制作

难度较高或制作过程繁琐，烘焙店难以寻找大量具备专业水平的烘焙师傅，因此需要向专业

的冷冻烘焙食品生产商采购。 

第三，新兴渠道的出现。一是随着“饮品+烘焙”模式的兴起，大量咖啡店、茶饮店等饮

品店开始销售烘焙产品；二是现烤烘焙食品既能为卖场营造良好氛围，又能带来可观的利润，

愈发受到商超的青睐；三是烘焙食品在主食消费中的渗透率不断上升，使餐饮、酒店等也开

始销售现烤烘焙产品。而这类非专业烘焙的销售渠道不具备专业的研发、生产能力及相关生

产经验，也趋向于向冷冻烘焙食品生产商进行采购。 

第四，冷链仓储物流的逐渐成熟。近年来，我国冷链溯源与全程监控等技术逐步成熟，

冷藏车、冷藏箱等冷链设备数量快速增长，2018 年我国公路冷链运输车保有量是 2011 年的

5.6 倍，烘焙行业的经销商及终端用户处的冷链设备普及度也在不断提高，相关配套设施的

逐渐完善为冷冻烘焙食品生产规模及配送范围的扩大和品质的持续提升提供了有利的技术

支持。 

因此，在上述背景下，冷冻烘焙食品近年来进入了快速发展期，以公司为代表的部分冷

冻烘焙食品厂商突破了冷冻烘焙食品的技术难度，产品品质和稳定较高，销售规模迅速增长。 

5、经过长期积累，公司冷冻烘焙食品业务厚积薄发，近年来快速增长 

公司是国内较早从事冷冻烘焙食品业务的企业之一，经过长期积累，在产品配方、生产

工艺、生产设备、全过程品控能力、快速响应市场的产品开发能力等方面具备了明显的竞争

优势，持续推出多款市场热销产品，实现收入迅速增长，具体如下： 

早在 2009 年，公司相关专业团队就开始从事冷冻烘焙食品业务，业务开展之初，主要

产品集中在老婆饼、绿豆饼、鲜花饼等无需发酵、生产工艺较为简单的中式糕点中，并在生

产中不断进行消化、吸收和创新，使相关团队对冷冻烘焙食品产品的配方、生产设备和生产

工艺有了初步的积累。时至今日，公司上述产品依旧具有较强的生命力，一方面，公司持续

改良老婆饼等产品配方，使其能满足全国各地不同的口味；另一方面，公司具有较为强大的

烘焙食品原料研发能力，研发了专供公司冷冻烘焙食品使用的绿豆馅、鲜花馅等馅料，且不
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对外进行销售，保证了公司相关产品具备独特的口味。报告期内，公司饼类销售收入分别为

3,400.12 万元、4,796.66 万元、7,757.14 万元和 3,383.34 万元，稳步增长。 

2013 年，公司捕捉到市场对挞皮产品的需求持续上升，由于挞皮需要进行多层开酥，

生产工序繁琐，人工成本较高且产品稳定性差，烘焙店难以自行生产，公司开始建设挞皮产

品的自动化生产线。在这一过程中，公司突破了以下难题：一，冷冻烘焙食品不同的产品配

方、生产工艺、生产场地，对生产线及生产设备都有着不同的要求。公司不仅从国内外引入

挞皮自动化生产线，更重要的是根据国内原材料和公司产品的特点，在核心环节对关键生产

设备进行大量适应性的自主改造，并对生产线的布局和生产设备间的协同进行自主调整，经

过 2 年的调试，于 2015 年实现了挞皮的全自动化生产，是国内较早实现挞皮全自动化生产

的企业，大幅降低了挞皮的生产成本。二、原料和生产环节中温度、湿度等各种参数的略微

差异都会对产品品质造成影响，而下游客户需要连续、多批次地采购及使用公司的产品，公

司通过多年积累拥有了经验丰富的团队，既通过生产流程控制体系对生产过程进行精准管

理，又在关键岗位上设置核心人员根据每一批次原材料的差异对生产工艺参数进行动态调

整，保证了大规模生产过程中产品的稳定性。同时，公司还持续提高挞皮产品口感，通过定

制化的面粉、增加保水性原料等方式，提高挞皮产品的酥化度，解决水分流失的问题。挞皮

产品是公司报告期内规模最大且最稳定增长的品类，销售收入分别为 14,486.36 万元、

18,414.22 万元、22,556.18 万元、11,809.38 万元，收入占比分别为 15.15%、14.02%、14.24%、

17.62%。 

2015 年，公司在挞皮、老婆饼等冷冻糕点产品积累的经验基础上，成功推出了甜甜圈、

牛角包、手撕包等冷冻面包产品。与冷冻糕点相比，冷冻面包由于加入了酵母，若工艺不当

则产品易变质、发酸、体积缩小，因此技术难度较高、对配方及生产过程控制的要求更严，

当时市场上同类产品较少，根据荷兰合作银行 2014 年的数据，我国冷冻烘焙食品中冷冻面

包的占比仅为 15%。因此，上述产品尤其是甜甜圈推出后，迅速获得了市场的高度认可。

甜甜圈需要成型、发酵、油炸等多道工序，烘焙店不具备稳定的生产能力，公司通过多种方

式提高了甜甜圈产品的市场竞争力，包括：一，通过特殊的产品配方和生产工艺，提高甜甜

圈产品口感和品质，例如：通过选择特殊的原辅料及其配比，解决了甜甜圈产品冷冻储存后，

再解冻复烤口感下降等难题，水份流失小于 1.5%；通过二次发酵技术生产甜甜圈，能够使

酵母的活性增加 30%，体积的膨胀度增大 15%，提高口感的柔软度和面团的抗老化性。二、

凭借公司对自动化生产线的定制化改造和优化能力，以及大规模生产条件下的全过程品控能

力，保证甜甜圈产品的稳定性，并形成了“一种甜甜圈自动化连续式生产装置”发明专利等技
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术成果。三、通过公司烘焙食品原料板块专供的草莓酱、蓝莓酱、沙拉酱，推出多款具备独

特口味的甜甜圈产品。四、基于甜甜圈等冷冻面包产品对温度要求更高，以及公司冷冻烘焙

食品快速发展的需要，公司在行业内较早自建冷链物流车队，截止 2020 年 6 月末，拥有自

有运输车辆 30 辆、司机 43 人，共 21 个省、自治区和直辖市的客户实现自主运输。通过上

述方式，公司甜甜圈成为报告期内最快速增长的品类，收入分别为 6,830.52 万元、14,054.09

万元、18,922.03 万元、8,011.33 万元，收入占比分别为 7.14%、10.70%、11.95%、11.96%。 

在掌握和成熟运用相关技术之后，近年来公司继续对市场需求进行快速响应，不断进行

产品开发。2018 年，公司根据市场需求，推出了蛋黄酥新品。公司解决了该产品咸蛋黄为

整颗蛋黄，传统技术无法实现自动化生产的难题，实现了蛋黄酥的批量生产，且比起手工生

产产品更加甜香，外皮层次分明，是公司报告期内快速增长的新产品之一，2018 到 2020 年

上半年收入分别为 1,640.86 万元、4,783.43 万元、1,632.14 万元。2019 年，公司继续推出了

麻薯产品，该产品通过调整配方和优化生产工艺，解决了机械化生产和长时间冷冻储存后，

产品出油导致没有膨胀力的问题，实现了大规模的工业化推广。麻薯产品是公司 2020 年增

长最快的新产品之一，未来市场空间广阔，2019、2020 年上半年收入分别为 344.01 万元、

2,831.54 万元。 

公司的冷冻烘焙食品中，既有销售收入已超过上亿元的热销单品，也出现部分增长非常

迅速、未来销售规模广阔的新产品，未来随着公司产品品类的不断丰富，销售收入有望继续

增长。 

综上，公司冷冻烘焙食品作为新产业，与同行业可比公司的产品存在显著差异，一方面，

随着消费升级及烘焙行业不断发展，冷冻烘焙食品细分产业迎来了快速发展时期；另一方面，

公司是国内较早从事冷冻烘焙食品业务的企业之一，具备明显的竞争优势，不断推出颇具竞

争力的产品。因此，冷冻烘焙食品规模迅速增长，成为公司报告期内营业收入增长幅度、扣

非后净利润增长幅度高于同行业可比公司最主要原因。 

除此之外，公司还抓住消费升级的机遇，在烘焙食品原料业务中推出了部分奶油和酱料

新产品并得到市场认可，收入增长较快，且该部分产品定价和毛利率均较高，也是公司报告

期内收入、净利润快速增长的来源之一。具体情况如下： 

1、公司早在 2000 年就开始生产销售植脂奶油，2015 年，公司新推出含乳脂植脂奶油，

兼具稀奶油奶香浓郁和植脂奶油塑型能力强的优点，报告期内销售收入快速增长，分别为

12,679.54 万元、18,666.59 万元、23,897.70 万元、8,404.51 万元。2、随着消费者对烘焙食品

口味要求不断提高，公司酱料产品能够帮助烘焙食品突破面粉、糖类等主要原料味道的局限，
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助力烘焙食品口味的创新，公司一方面不断为终端客户提供产品全套应用方案，另一方面，

推出口味更为丰富和耐烤性更佳的新品可丝达酱，因此公司酱料产品近年来得到了迅速的发

展，2018 年和 2019 年分别增长 78.75%和 13.05%。 

因此，公司报告期内收入、净利润变动与同行业可比公司存在较大差异合理。 

四、 请保荐人、申报会计师详细说明对销售收入的核查方法、核查过程、核查数量及

占比、核査金额及占比，说明所选取核查方法的可执行性、所选取样本量是否充分的依据、

发行人产品是否实现最终销售，并发表明确意见。 

针对公司收入真实性及收入确认的准确性，执行了以下程序： 

项目 内容 

执行的核查方法 内控评估及测试，抽样及截止性测试，收入分析性复核，客户函证及走

访以及终端客户核查、资金流水核查等多种核查方法 

核查的收入模式 包括签收确认收入、对账确认收入以及线上（第三方平台支付货款确认

收入）和线下零售（客户收货确认收入）等全部收入确认政策 

核查的客户类型 涵盖了经销商、直销客户以及线上线下客户等全部客户类型 

走访的客户样本 报告期内，走访客户的收入占比分别为 64.96%、66.15%、62.08%和

62.33%，走访的经销商、直销客户收入占经销、直销模式收入的比例均

超过 60%，报告期内，走访的经销商收入占比分别为 63.47%、65.42%、

61.96%和 60.51%，走访的直销客户收入占比分别为 72.02%、69.94%、

62.70%和 68.49%，并覆盖了各销售模式下的主要客户以及全国的所有区

域，其中主要销售区域（华南、华东、华北和西南）的走访比例超过了

50% 

走访形式 包括实地走访和视频远程走访，且以实地走访为主，报告期内，实地走

访的客户收入占所有走访客户收入的比例分别为 99.88%、99.82%、

95.15%和 90.72%，前二十大经销商、前十大直销客户均进行了实地走访。 

发函程序 报告期内，客户发函金额占比分别为 92.01%、94.49%、95.22%和 90.53%，

客户回函及核对对账单金额占比分别为 74.34%、78.91%、83.04%和

86.00%，且对未回函客户已执行替代性程序。 

函证对象 采取重要性原则，选择金额大、收入居前列、新增客户等重要客户进行

函证 

内控测试 样本量每年在百笔左右，实施了充分、完整的内控测试流程 
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项目 内容 

资金流水核查 对象涵盖公司银行流水、主要关联方及重要岗位员工的银行流水，并对

大额收支进行合理性分析和判断 

关联关系核查 包括所走访客户与公司之间的关联关系核查，公司员工与经销商之间的

关联关系核查，公司主要客户股权结构核查等 

经销商最终销售

的核查 

了解经销商销售周期与模式，分析最终销售合理性，抽查对外销售凭证，

走访仓库以及下游客户，经销商出具库存金额占比的说明等方式进行合

理验证 

注：具体的核查方法、核查过程以及金额、占比等内容详见下文 

通过上述核查程序，申报会计师认为，所执行的对公司收入真实性和准确性、产品实现

最终销售的核查方法可执行性强、所选取样本量充分，核查充分；报告期内，公司收入确认

方法合理，收入确认时点恰当，符合《企业会计准则》的规定；公司报告期内销售收入真实、

准确；公司产品实现最终销售的情况真实、依据合理。 

1、 具体核查过程如下： 

（1） 了解报告期内公司的业务模式，检查主要客户合同内容，结合公司与客户之间发

货、结算的业务流程，判断公司收入确认政策、销售确认时点、依据以及会计处理是否符合

《企业会计准则》的规定； 

（2） 获取了公司与主要客户签订的框架协议，对销售收入循环关键节点进行穿行测试

和控制测试，报告期内各年分别抽取 3-8 笔穿行测试和 75-160 笔控制测试，以检查其各项

内控控制点是否有效执行； 

（3） 对于签收确认收入的客户，2017 年及 2018 年抽取 12 月份，2019 年抽取第四季

度，2020 年 1-6 月抽取了 1-6 月收入核查对应的订单、出库单、签收单、发票等单据，以确

认收入的真实性；对于对账确认收入的客户，报告期内抽查主要客户与对账记录进行核对，

商超客户与商超供应商系统数据核对，非商超客户与客户提供对账单核对； 

（4） 获得了公司的销售明细表和销售成本明细表，比对了不同销售模式下相同产品的

销售价格。分析了各类产品的收入、单价、成本、单位成本、毛利率及变化的原因及合理性，

对收入进行分析性复核； 

（5） 通过全国企业信用信息公示系统查询发行人主要客户的相关信息，核查其主要人

员是否与发行人的股东、董监高及其关系密切的家庭成员存在关联关系，获取访谈客户出具

的无关联关系声明函； 
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（6） 获取公司报告期内各银行流水，检查银行流水发生额与公司记录是否一致，抽查

比例达到 70%以上；对公司单笔超过 1 万元以上对个人的支出流水进行检查；对公司控股

股东及其配偶，董监高、行政人事部经理、采购经理、公司及子公司的主要财务人员等单笔

3 万元以上的流水进行核查，并由公司及相关人员出具专项承诺函，分析相关往来的合理性，

判断是否存在体外资金循环形成销售回款导致虚增收入的情形； 

（7） 收集公司返利计提表、客户结算单，结合返利合同、全年发货情况，复核返利计

提数据的准确性；将当年返利计提金额与次年实返金额核对，核实是否存在重大异常； 

（8） 分析公司信用政策是否合理、符合行业惯例，不同销售模式下的信用政策是否存

在显著差异。对发行人报告期内应收账款账龄结构、周转率变化等情况进行分析检查，核实

是否存在重大异常； 

（9） 对客户进行走访，走访内容包括：了解客户的基本情况、与公司的合作背景、交

易流程、关联关系等内容，具体如下： 

访谈项目 具体内容 

基本情况 工商信息、主营业务、营业规模、实际控制人等 

合作情况 与公司的合作开始时间、合作背景和原因、建立合作的方式，采购公司

的主要产品及用途 

交易情况 与公司的交易金额，采购价格与市场价格的比较情况，信用政策，结算

方式，返利情况，退换货情况，第三方回款情况，现金交易情况等 

其他关系 是否存在关联关系或其他关联关系，是否存在资金往来、借贷、担保、

委托贷款等 

对于经销商客户，保荐人、申报会计师补充了解与公司经销关系，经销的其他品牌，是

否存在囤货情况，是否支付保证金等，向经销商确认采购公司产品当年实现销售的比例，向

公司的采购频率，库存周转天数，最终销售情况等内容； 

在客户访谈过程中获得的主要证据包括：①客户访谈记录；②受访者名片或身份证复印

件；③与受访者的合影；④客户营业执照及资质证书；⑤客户无关联关系声明函；⑥查看客

户仓库、场地的照片。对于经销商，补充获取经销商向终端客户销售的交易明细，销售出库

单、发票等单据。 

（10） 对客户进行函证，对不同销售模式下的销售收入及往来款项进行函证，确认公

司收入的准确性。对于未回函的客户执行替代检查程序，检查订单、出库单、签收单或结算

单、发票、银行回单等； 
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（11） 对经销商销售、库存、渠道等方面进行了全面核查，分析经销商周转情况，核

查经销商销售环节，实地走访经销商仓库，实地走访经销商的下游客户，以核实最终销售的

真实性； 

（12） 针对电商业务的特殊性，执行了以下专项核查程序： 

①登陆电商销售平台官方网站，下载查阅公示的平台协议或平台政策； 

②对公司电商部门相关负责人执行访谈程序，了解公司电商销售的基本业务流程，抽查

电商平台的销售订单，对与销售订单有关、销售账务处理有关及收款有关的关键控制点流程

进行控制测试； 

③获取公司所有电商账号，利用公司电商账号和登录密码独立登陆电商平台《商家中心

账单管理》并下载公司账户资金证明、月度收支明细表、月度汇总账单、月度货款对账单等

表单； 

④对下载的月度汇总账单、收支明细表收入金额与账面收入金额、收入明细、客户名称

进行核对；月度汇总账单、收支明细表支出金额与账面费用、金额进行核对；账户资金证明

余额与账面余额进行核对；保证金与受限制资产核对。 

（13） 针对线下零售业务，取得了门店的销售记录与交易流水，对其一致性进行了核

查。 

2、核查数量及占比、核查金额及占比 

（1）走访核查的数量、金额及占比 

按销售模式分类，公司不同销售模式下走访核查情况具体如下： 

①经销模式 

公司经销商走访的数量、金额及占比如下： 

单位：家、万元 

项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度 

经销商走访数量 293 315 289 276 

其中：实地走访 261 288 287 275 

      视频走访 32 27 2 1 

走访数量占比 18.79% 18.45% 17.38% 15.99% 

其中：实地走访 16.74% 16.87% 17.26% 15.93% 

      视频走访 2.05% 1.58% 0.12% 0.06% 

经销商走访金额 31,128.98 82,308.47 71,673.30 50,908.85 
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项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度 

其中：实地走访 28,055.50 78,706.34 71,535.16 50,836.78 

      视频走访 3,073.48 3,602.13 138.14 72.07 

走访金额占比 60.51% 61.96% 65.42% 63.47% 

其中：实地走访 54.54% 59.25% 65.29% 63.38% 

      视频走访 5.97% 2.71% 0.13% 0.09% 

按照销售规模分级，各级经销商访谈核查的数量、金额及占比具体如下： 

单位：家、万元 

2020年1-6月 

经销商规模 
经销商

数量 

走访数

量 

走访数量占

比 
经销商收入 走访收入 

走访金额

占比 

500万以上 21 21 100.00% 8,010.63 8,010.63 100.00% 

300万元-500万元 43 43 100.00% 8,328.83 8,328.83 100.00% 

100万元-300万元 215 131 60.93% 18,224.57 12,062.81 66.19% 

100万元以下 1,280 98 7.66% 16,878.35 2,726.71 16.16% 

合计 1,559 293 18.79% 51,442.38 31,128.98 60.51% 

单位：家、万元 

2019年 

经销商规模 
经销商

数量 

走访数

量 

走访数量占

比 
经销商收入 走访收入 

走访金额

占比 

500万以上 33 32 96.97% 25,304.69 24,790.71 97.97% 

300万元-500万元 78 74 94.87% 30,084.62 28,699.41 95.40% 

100万元-300万元 256 138 53.91% 43,157.20 25,357.25 58.76% 

100万元以下 1,340 71 5.30% 34,293.16 3,461.10 10.09% 

合计 1,707 315 18.45% 132,839.67 82,308.47 61.96% 

单位：家、万元 

2018年 

经销商规模 
经销商

数量 

走访数

量 

走访数量占

比 
经销商收入 走访收入 

走访金额

占比 

500万以上 30 30 100.00% 21,737.97 21,737.97 100.00% 
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2018年 

经销商规模 
经销商

数量 

走访数

量 

走访数量占

比 
经销商收入 走访收入 

走访金额

占比 

300万元-500万元 53 53 100.00% 19,563.28 19,563.28 100.00% 

100万元-300万元 207 146 70.53% 35,802.36 26,835.81 74.96% 

100万元以下 1,373 60 4.37% 32,460.73 3,536.23 10.89% 

合计 1,663 289 17.38% 109,564.35 71,673.29 65.42% 

单位：家、万元 

2017年 

经销商规模 
经销商

数量 

走访数

量 

走访数量占

比 
经销商收入 走访收入 

走访金额

占比 

500万以上 13 13 100.00% 8,633.76 8,633.76 100.00% 

300万元-500万元 33 33 100.00% 12,648.42 12,648.42 100.00% 

100万元-300万元 168 130 77.38% 29,811.22 24,517.94 82.24% 

100万元以下 1,512 100 6.61% 29,114.30 5,108.73 17.55% 

合计 1,726 276 15.99% 80,207.71 50,908.85 63.47% 

②直销模式 

公司直销客户走访的数量、金额及占比如下： 

单位：家、万元 

项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度 

直销客户走访数量 27 39 38 39 

其中：实地走访 24 36 37 39 

      视频走访 3 3 1    

走访数量占比 7.28% 8.32% 9.05% 10.83% 

其中：实地走访 6.47% 7.68% 8.81% 10.83% 

      视频走访 0.81% 0.64% 0.24%                 

直销客户走访金额 10,399.79   15,602.96    14,880.23    11,371.87  

其中：实地走访 9,621.18   14,455.94    14,860.17    11,371.87  

      视频走访 778.61     1,147.02           20.06     
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项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度 

走访金额占比 68.49% 62.70% 69.94% 72.02% 

其中：实地走访 63.36% 58.09% 69.84% 72.02% 

      视频走访 5.13% 4.61% 0.09%  

（2）函证核查的数量、金额及占比 

按销售模式分类，公司不同销售模式下函证核查情况具体如下： 

①经销模式 

公司经销商函证的数量、金额及占比如下： 

单位：家、万元 

项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度 

经销商数量① 1,559 1,707 1,663 1,726 

经销商发函数量② 888 1,376 1,210 911 

经销商发函数量占比②/① 56.96% 80.61% 72.76% 52.78% 

经销商回函数量③ 838 1,158 962 698 

经销商回函数量占比③/① 53.75% 67.84% 57.85% 40.44% 

经销收入④ 51,442.39 132,839.67 109,564.35 80,207.71 

经销商发函金额⑤ 46,298.39 126,852.86 103,498.59 73,544.51 

经销商发函金额占比⑤/④ 90.00% 95.49% 94.46% 91.69% 

经销商回函确认金额⑥ 44,305.93 111,606.56 89,243.71 61,537.77 

经销商回函金额占比⑥/④ 86.13% 84.02% 81.45% 76.72% 

按照销售规模分级，各级经销商函证数量、发函和回函的比例如下： 

单位：家、万元 

2020年1-6月 

经销商规模 经销商数量 
发函数量

占比 

回函数量

占比 

经销商收

入 

发函金额

占比 

回函金额

占比 

500万以上 21 100.00% 100.00% 8,010.63  99.83% 98.34% 

300万元-500万元 43 100.00% 100.00% 8,328.83  99.29% 99.00% 

100万元-300万元 215 100.00% 97.67% 18,224.57  98.55% 93.74% 

100万元以下 1,280 47.58% 44.06% 16,878.35  71.52% 65.76% 

合计 1,559 56.96% 53.75% 51,442.38  90.00% 86.13% 
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注：2020 年 1-6 月经销商分级规模为年化后数据。 

2019年 

经销商规模 经销商数量 
发函数量

占比 

回函数量

占比 

经销商收

入 

发函金额

占比 

回函金额

占比 

500万以上 33 100.00% 100.00% 25,304.69 100.00% 96.42% 

300万元-500万元 78 100.00% 96.15% 30,084.62 99.98% 88.32% 

100万元-300万元 256 99.22% 89.45% 43,157.20 97.90% 83.55% 

100万元以下 1,340 75.45% 61.27% 34,293.16 85.20% 71.68% 

合计 1,707 80.61% 67.84% 132,839.67 95.49% 84.02% 

 

2018年 

经销商规模 经销商数量 
发函数量

占比 

回函数量

占比 

经销商收

入 

发函金额

占比 

回函金额

占比 

500万以上 30 100.00% 100.00% 21,737.97 99.96% 97.21% 

300万元-500万元 53 100.00% 98.11% 19,563.28 99.89% 91.01% 

100万元-300万元 207 99.03% 86.96% 35,802.36 98.49% 81.43% 

100万元以下 1,373 67.15% 50.98% 32,460.73 83.07% 65.17% 

合计 1,663 72.76% 57.85% 109,564.35 94.46% 81.45% 

 

经销商规模 经销商数量 
发函数量

占比 

回函数量

占比 

经销商收

入 

发函金额

占比 

回函金额

占比 

2017年 

500万以上 13 100.00% 100.00% 8,546.52 99.77% 96.44% 

300万元-500万元 33 96.97% 96.97% 12,648.42 96.92% 95.93% 

100万元-300万元 168 99.40% 83.93% 29,811.22 98.79% 78.21% 

100万元以下 1,512 46.23% 33.86% 29,201.54 79.82% 61.12% 

合计 1,726 52.78% 40.44% 80,207.71 91.69% 76.72% 

②直销模式 

公司直销客户函证的数量、金额及占比如下： 
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单位：家、万元 

项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度 

直销客户数量① 371 469 420 360 

直销客户发函数量② 115 326 254 165 

直销客户发函数量占比②/① 31.00% 69.51% 60.48% 45.83% 

直销客户回函数量③ 80 214 133 81 

直销客户回函数量占比③/① 21.56% 45.63% 31.67% 22.50% 

直销收入④ 15,183.84 24,886.01 21,276.79 15,664.88 

直销客户发函金额⑤ 14,021.21 23,335.87 20,134.03 14,668.38 

直销客户发函金额占比⑤/④ 92.34% 93.77% 94.63% 93.64% 

直销客户回函确认金额⑥ 11,115.76 15,832.50 12,555.63 8,560.09 

直销客户回函金额占比⑥/④ 73.21% 63.62% 59.01% 54.65% 

对账确认收入客户核对对账单（注）金

额⑦ 

1,879.50 3,528.74 1,446.04 1,172.10 

回函确认金额+核对对账单金额⑧=⑥+

⑦ 

12,995.26 19,361.24 14,001.67 9,732.19 

回函+核对对账单金额比例⑨=⑧/④ 85.59% 77.80% 65.81% 62.13% 

注：对账确认收入核对的对账单包括：商超客户与商超供应商系统数据核对，非商超类

直销客户与客户提供对账单核对。 

3、选取核查方法的可执行性、所选取样本量是否充分的依据 

申报会计师在核查过程中查询了发行人直销、经销主要客户及报告期内主要新增客户的

工商资料、获取了访谈记录、说明函、函证回函、发行人销售相关的内控制度、银行流水、

取得了销售合同、发票、签收单、对账单等资料，核查方法具备可执行性。 

对于走访核查，截止 2020 年 6 月末，公司经销商数量达到 1,559 家，直销客户数量达

到 371 家，数量众多且分布全国各地；由于公司终端客户以烘焙行业广泛存在的烘焙门店为

主，该类终端客户的单店规模较小且分布较散，故公司大量客户采购规模较小，超过 80%

的经销商采购规模集中在 100 万元以下，超过 80%的直销客户采购规模集中在 50 万元以下。

基于公司数量众多、分布广泛且大量客户采购金额较小的情况，公司通过以下原则对客户进

行走访核查： 
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项目 原则 实际走访结果 

总体走访

比例要求 

报告期内，所走访的经

销商、直销客户收入占

经销商收入、直销收入

比例分别不低于 60% 

由于疫情原因，保荐机构系在广东当地，故对于

我们没有走访的客户获取并检查了保荐机构的走

访资料。包含保荐机构的走访，报告期内走访的

经销商、直销客户收入占比均超过了 60% 

客户规模

覆盖要求 

覆盖报告期内的主要

经销商、主要直销客户 

包含保荐机构的走访数量后，对报告期内销售收

入 500 万元以上的经销商走访数量比例分别达到

了 100%、100%、96.97%和 100%；除少量直销客

户明确不接受访谈外，前二十大直销客户均进行

了走访  

区域覆盖

要求 

覆盖所有的区域 所走访的客户覆盖了华东、华南、华中、华北、

西南、西北以及东北等全部区域（公司在港澳台

地区未设置经销商，因此走访区域未涵盖港澳

台）。公司主要的销售区域，华南、华东、华北和

西南地区，走访客户的收入比重均超过了 50% 

走访形式

要求 

实地走访为主，根据疫

情的影响，部分采取视

频和电话等远程走访

形式作为补充，对于保

荐人已实地走访，我们

没有实地走访的客户，

获取并检查保荐人走

访资料 

走访的客户主要进行实地走访，包含保荐机构实

地走访资料后，报告期内，前二十大经销商、前

十大直销客户均进行了实地走访 

因此，公司所走访的客户已经涵盖了主要客户以及所有的销售区域，尚未走访的客户单

体采购规模不高，对公司业绩的影响较小，核查方法的可执行性强、所选取的样本量充分。 

对函证核查，公司通过以下方式确定函证样本：第一，选择收入金额在实际执行重要性

水平以上的客户；第二，选择报告期各期收入前五十大客户；第三，选择报告期内新增客户；

第四，剩余客户按随机函数进行选样。 

针对所选取的样本，获取发函地址和联系方式，并查询工商地址是否与发函地址一致，

全程保持对函证的控制，针对所收到的回函，检查是否与发出函证复印件一致、回函地址与

发函地址是否一致。 

对于回函不符的客户，向公司了解原因，检查相关单据，以核实原因是否合理。针对未

回函的客户，全部执行替代程序，检查未回函客户报告期内的销售订单、客户签收单或对账
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单、发票，销售回款，检查比例占其当期销售收入的比例达到 80%以上。 

报告期内，公司经销商及直销客户发函金额占比均达到 90%，经销商回函金额比例达

到 80%左右，直销客户回函及核对对账单金额比例达到 70%左右，且对未回函客户已执行

替代性程序，核查方法的可执行性强、所选取的样本量充分。 

4、公司产品是否实现最终销售 

针对经销模式下产品实现最终销售的情况，保荐人、申报会计师执行了以下核查手段： 

（1）核查经销商销售环节 

访谈经销商过程中，了解经销商向公司采购产品的频率、库存周转天数、当期实现最终

销售的比例，分析经销商实现最终销售的合理性。对每个访谈经销商抽查其对外销售明细，

了解经销商对外销售情况，核查对外销售情况与向公司采购的匹配性；抽查经销商对外销售

出库单、发票等凭证，验证其对外销售明细账的真实性。 

（2）实地走访经销商仓库 

通过实地走访经销商仓库，了解经销商采购公司的商品是否存在大规模囤货的情形，是

否存在滞销和库存保质期临期的情形；观察经销商仓储规模和仓储能力，分析是否与向公司

的采购规模相匹配。 

（3）实地走访经销商的下游客户 

按每家实地走访经销商抽查 1-2 家下游客户的原则，通过抽查方式实地走访经销商的下

游客户，包括烘焙店、饮品店等终端客户，观察其店面位置、大小和设施情况，了解其向上

游的采购原因、频次、规模和品种以及销售情况，查看其门店中公司产品的库存情况，核查

终端客户采购的合理性与真实性。 

（4）获取经销商出具的说明，分析经销商大规模囤货的可行性 

获取经销商出具的说明，核查经销商库存金额占当期销售收入的比例，计算经销商的单

次采购金额和年采购次数，分析其大规模囤货的可行性，获取经销商的退换货明细，核查是

否存在大规模向经销商销售后退回的情形。 

综上，经销商采购公司产品的频率、库存周转天数、当期实现最终销售的比例不存在异

常，公司产品实现最终销售的依据合理；经销商仓储规模和仓储能力与其采购金额相匹配，

库存规模及退换货金额较小，不存在大规模囤货未实现最终销售的情形；公司产品最终销售

至烘焙门店、餐饮、饮品店、食品加工厂等终端客户，终端客户采购金额与其经营情况相匹

配，终端客户向经销商采购真实、合理。 

经核查，申报会计师认为： 
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1、 对公司收入真实性和准确性、产品实现最终销售的核查方法可执行性强、所选取样

本量充分，核查充分； 

2、 报告期内，公司收入确认方法合理，收入确认时点恰当，符合《企业会计准则》的

规定； 

3、 公司报告期内销售收入真实、准确； 

4、 公司产品最终销售至烘焙门店、餐饮、饮品店、食品加工厂等终端客户，实现最终

销售的情况真实、依据合理。 

 

问题 6、根据申报材料及审核问询回复，报告期内发行人直销收入占比分别为 16.42%、

16.22%、15.72%，逐年下滑；2019 年末，直销客户超过 400 家，直销收入增长率低于公司

整体增长率，主要是因为 2018 年第二大直销客户幸福西饼对公司采购额由 2018 年 2,402.21

万元下降至 2019 年 1,301.82 万元，拉低了公司直销模式收入增长率。 

请发行人： 

（1）按主要类别补充披露报告期各期直销客户的数量、销售收入、平均销售收入，分

析变动情况及原因； 

（2）补充披露发行人获取直销客户的方式和渠道，说明业务开展过程中面临的主要竞

争对手，以及幸福西饼 2019 年向发行人采购额下降较多的原因、2020 年上半年采购情况； 

（3）说明直销收入占比逐年下滑的趋势是否延续，对发行人业务开展和经营业绩的影

响，是否采取相关应对措施。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

回复： 

一、 按主要类别补充披露报告期各期直销客户的数量、销售收入、平均销售收入，分

析变动情况及原因； 

公司直销客户包括非商超类直销客户和商超客户两类，非商超类直销客户包括连锁烘焙

店、酒店、饮品店等，商超客户为沃尔玛、华润万家、盒马生鲜等超市，按上述两类，报告

期各期直销客户的数量、销售收入、平均销售收入情况如下： 

单位：家、万元 

项目 2020 年 1-6 月 2019 年 2018 年 2017 年 

直销客户数量 371 469 420 360 

其中：非商超类直销客户 285 357 306 272 
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项目 2020 年 1-6 月 2019 年 2018 年 2017 年 

      商超客户 86 112 114 88 

直销客户销售收入 15,183.84 24,886.01 21,276.79 15,664.88 

其中：非商超类直销客户 5,859.07 14,169.71 12,247.48 9,755.26 

      商超客户 9,324.76 10,716.31 9,029.31 5,909.61 

直销客户平均销售收入        40.93        53.06        50.66         43.51  

其中：非商超类直销客户 20.56 39.69 40.02 35.86 

      商超客户 108.43 95.68 79.20 67.15 

报告期内，公司直销客户销售收入分别为 15,664.88 万元、21,276.79 万元、24,886.01

万元和 15,183.84 万元，呈上升趋势。从具体类别来看，非商超类直销客户和商超客户的销

售收入均有所增长，具体变动原因如下： 

对于非商超类直销客户，报告期各期末，非商超类直销客户数量分别为 272 家、306 家、

357 家和 285 家，2017 到 2019 年，随着公司对终端客户的持续开发，非商超类直销客户数

量不断增加，2020 年上半年，受疫情影响，部分规模较小的非商超类直销客户数量有所减

少。报告期内，公司非商超类直销客户平均销售收入较为稳定。 

对于商超客户，报告期各期末，与公司合作的商超客户数量分别为 88 家、114 家、112

家、86 家。2018 年，公司产品已在商超渠道建立了一定的口碑，且随着对商超的开发力度

不断加大，公司新增商超客户数量较多，2019 年商超客户数量较为稳定。 

2020 年上半年，商超客户数量有所减少，主要有以下原因：一、部分商超仅采购公司

产品用于烘焙体验课程，受疫情影响相关课程无法开设，故上半年未向公司进行采购；二、

部分商超门店自身经营下滑，与公司停止合作；三、部分商超门店由自营转为联营模式，不

再由其总部统筹直接向公司进行采购，转为通过经销商进行采购。 

报告期内，随着与商超客户合作品类的进一步增加，商超客户的平均销售收入分别为

67.15 万元、79.20 万元、95.68 万元和 108.43 万元，逐年增长。2020 年上半年，商超客户销

售收入增长明显，一方面，商超客户受疫情影响相对较小，另一方面，随着与沃尔玛/山姆

会员店合作的进一步深入，该客户新增向公司采购麻薯、老婆饼等品类，故其销售收入 2020

年上半年已达到 7,418.00 万元，接近 2019 年的全年收入销售 7,478.21 万元。 

二、 补充披露发行人获取直销客户的方式和渠道，说明业务开展过程中面临的主要竞

争对手，以及幸福西饼 2019 年向发行人采购额下降较多的原因、2020 年上半年采购情况； 

1、补充披露发行人获取直销客户的方式和渠道 



 

2-24 

公司一般选择规模大、销售额高、全国城市网点分店多、在某一区域或领域具有较大影

响力的客户进行直接合作。针对上述客户，公司会通过展销会、商业伙伴介绍、业务员主动

拜访等方式进行接触，并根据客户的需求，确定针对性的产品，进行多轮沟通洽谈，与达成

一致意向的客户建立合作关系。部分规模较大的直销客户还会要求对公司生产场地进行实地

考察，并定期对其供应商进行再评估。 

2、说明业务开展过程中面临的主要竞争对手 

在业务开展过程中，公司面临着同行业竞争对手的竞争，不同产品的竞争对手有所差异，

具体如下：对于冷冻烘焙食品，公司竞争对手包括南侨股份、新迪佳禾、黑玫瑰等，但不同

的具体产品由于技术难度差异则竞争情况不尽相同；对于奶油产品，公司竞争对手包括维益

食品、海融科技等；对于水果制品，市场份额则更为分散，公司竞争对手包括宝来食品、海

融科技等；对于酱料产品，公司竞争对手包括丘比食品、不二制油等外资企业。 

3、幸福西饼 2019 年向发行人采购额下降较多的原因、2020 年上半年采购情况 

报告期内，幸福西饼主要向公司采购果溶、稀奶油等产品，其采购金额分别为 1,743.59

万元、2,402.21 万元、1,301.82 万元、293.80 万元，占公司主营业务收入的比重分别为 1.83%、

1.83%、0.82%和 0.44%，2019 年以来销售金额及占比有所下降。 

2019 年，幸福西饼向公司的采购额有所下降，主要原因是：一方面，由于稀奶油毛利

率较低，公司减少了该产品的市场推广，幸福西饼向公司采购的稀奶油由 2018 年的 727.35

万元下降至 2019 年的 271.96 万元；另一方面，幸福西饼 2019 年业务转型，从纯线上平台

发展成线下新零售的模式，新增大量实体门店，与线上蛋糕产品全国统一原料不同，线下业

务由于产品品类扩充至面包、饮品等，原料众多，主要由各门店于当地进行采购，因此幸福

西饼全国统采的金额大幅减少，故公司向幸福西饼销售的果溶产品销售金额由 2018 年的

1,372.46 万元下降至 716.16 万元。 

2020 年上半年，随着幸福西饼业务继续转型和稀奶油销售的持续减少，再加上疫情等

原因的影响，幸福西饼向公司采购额进一步下降至 293.80 万元，但由于对幸福西饼的销售

收入占公司销售总额的比例较低，对公司经营业绩的影响不大。 

三、 说明直销收入占比逐年下滑的趋势是否延续，对发行人业务开展和经营业绩的影

响，是否采取相关应对措施。 

报告期内，公司持续发展直销客户，直销客户收入金额分别为 15,664.88 万元、21,276.79

万元、24,886.01 万元和 15,183.84 万元，逐年上升，占公司主营业务收入的比例分别为

16.42%、16.22%、15.72%和 22.68%。 
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2017 年至 2019 年，虽然直销客户收入持续增长，但占比逐年有所下滑，主要是受到幸

福西饼销售收入有所下降的影响，剔除幸福西饼的影响后，公司直销客户收入占比分别为

14.59%、14.39%和 14.90%，较为稳定，因此，公司 2017 年至 2019 年直销收入占比下滑是

受个别客户的偶发因素影响。 

2020 年上半年，公司继续大力发展直销客户，并根据部分直销客户需求针对性地进行

服务，例如为山姆会员店提供烘焙专项培训，降低了烘焙过程中的废品率，得到客户的高度

认可，2020 年上半年直销客户尤其是商超客户销售收入增长较快，使公司直销客户收入占

比大幅上升至 22.68%。 

因此，公司 2017 年至 2019 年直销收入占比下滑受个别客户的影响，2020 年上半年下

滑趋势已经扭转。 

申报会计师执行的核查程序及核查意见 

针对上述问题，申报会计师执行的主要核查程序如下： 

1、 获取公司销售明细表，统计报告期各期直销客户的数量、销售收入、平均销售收入

等相关信息，分析其变动情况和原因，统计报告期内公司与幸福西饼的合作情况； 

2、 与销售人员进行访谈，了解报告期各期直销客户数量和销售收入变化的原因，了解

公司对直销客户的选择标准，获取直销客户的方式和渠道，业务开展过程中面临的主要竞争

对手； 

3、 网络检索与公司从事相同业务的竞争对手，通过其官方网站或国家企业信用信息公

示系统了解竞争对手的基本情况； 

4、 对幸福西饼进行实地走访，了解幸福西饼与公司的合作情况，2019 年采购金额下

降较多的原因，未来是否与公司进行持续合作； 

获取公司销售明细表，统计 2020 年上半年公司直销收入情况，并了解变动原因，公司

近年来在直销客户开发方面的措施。 

经核查，申报会计师认为： 

1、 报告期内公司直销客户的销售收入持续增长，各类直销客户的数量、销售收入、平

均销售收入变动原因真实、合理； 

2、 公司主要通过展销会、商业伙伴介绍、业务员主动拜访等方式接触直销客户，并根

据客户需求进行多轮洽谈合作，获取直销客户的方式和渠道不存在异常，公司在业务开展过

程中，面临着同行业竞争对手的竞争，不同产品的竞争对手有所差异； 

3、 2019 年，幸福西饼向公司采购额下降主要是一方面，公司减少了低毛利率的稀奶
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油产品的推广，另一方面因幸福西饼自身经营模式转型，向公司采购有所减少，2020 年上

半年幸福西饼的采购金额进一步下降，采购金额下降的原因真实、合理； 

4、 公司 2017 年到 2019 年直销收入占比下滑受个别客户的影响，2020 年上半年下滑

趋势已经扭转，公司持续通过多种方式开发直销客户。 

 

问题 7、根据审核问询回复，报告期内冷冻烘焙食品单位直接材料成本逐年上升，分别

为 9.04 元/KG、9.28 元/KG、9.47 元/KG，发行人解释主要是受到产品结构变动影响。同时，

报告期内水果制品单位直接材料成本逐年下降。 

请发行人补充披露： 

（1）“冷冻烘焙食品单位直接材料成本变动主要是受到产品结构变动影响”的具体含义

及相关汇总数据； 

（2）水果制品单位直接材料成本逐年下降的原因及合理性，是否符合相关原材料市场

价格整体走势； 

（3）外协生产的退换货情况，包括数量、金额、原因、相关成本费用的承担机制等。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

回复： 

一、 “冷冻烘焙食品单位直接材料成本变动主要是受到产品结构变动影响”的具体含义

及相关汇总数据； 

冷冻烘焙食品单位直接材料成本变动主要受到原材料价格和产品结构的影响，产品结构

即不同品规产品的销售占比情况。 

从原材料价格来看，报告期内，冷冻烘焙食品的主要原材料油脂、面粉价格未发生较大

变化。报告期内，冷冻烘焙食品使用的油脂平均单价分别为 8.90 元/KG、8.65 元/KG、8.89

元/KG、10.04 元/KG，除 2020 年 1-6 月因猪油价格上升而有所增长外，2017 年至 2019 年保

持稳定；冷冻烘焙食品使用的面粉平均单价分别为 3.76 元/KG、3.82 元/KG、3.88 元/KG、

4.01 元/KG，波动较小。因而单一品规产品的单位直接材料成本的变动不大。 

从产品结构来看，冷冻烘焙食品的品类众多，分为甜甜圈、挞皮、起酥产品、饼类、丹

麦系列、蛋糕六大类细分产品，而每类细分产品的具体产品品规亦较为多样。冷冻烘焙食品

的产品品规情况如下： 

单位：种 

细分品类 2020 年 6 月底品规数量 
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细分品类 2020 年 6 月底品规数量 

甜甜圈 35 

挞皮 48 

起酥产品 16 

饼类 21 

丹麦系列 20 

蛋糕 31 

其他 16 

合计 187 

不同细分产品的配方、制作工艺，原材料种类，使用量等均差别较大，即便是同一细分

品类中的不同品规，亦在原材料、配方和工艺等方面存在一定的差异，使得其单位直接材料

成本差异较大。如甜甜圈有注馅、非注馅的区别，撒糖粉与不撒糖粉的区别，其单位直接材

料成本价格从 6 元/KG 至 17 元/KG 不等；挞皮类产品有港挞、葡挞的区别，同时还有价格

较贵的流心芝士挞等产品，其单位直接材料成本价格从 8 元/KG 至 25 元/KG 不等；起酥产

品中既有含馅料少、材料成本较低的一口酥等产品，又有含咸蛋黄、原材料价格较贵的蛋黄

酥等产品，其单位直接材料成本价格从 10 元/KG 至 20 元/KG 不等；饼类产品中，有绿豆饼、

鲜花饼、老婆饼等馅料不同的多种产品，其单位直接材料成本价格从 7 元/KG 至 25 元/KG

不等；丹麦系列产品中，有手撕包、牛角包、富士山面包、金枕等多种产品，其单位直接材

料成本价格从 3 元/KG 至 20 元/KG 不等；蛋糕产品中有慕斯蛋糕、瑞士卷、芝士蛋糕等多

种产品，其单位直接材料成本价格从 10 元/KG 至 35 元/KG 不等。 

由于同一细分品种中不同品规产品之间的单位直接材料成本差距较大，当某一品规的产

品销量快速增长/下降，相应占比上升/下降时，就会导致该细分品种的单位直接材料成本发

生变化。报告期内，公司迎合市场需求的不断变化，持续推陈出新，产品结构不断变化，对

细分产品的直接材料成本具有较大的影响，从而影响了冷冻烘焙食品的整体单位直接材料成

本。如蛋黄酥的推出和热销，致使起酥类产品的单位材料成本的不断提升；甜甜圈新增的撒

糖粉的产品受到市场肯定，也使得其 2018 年甜甜圈的单位直接材料成本较上年有所增加。

因此，产品结构的变化，是冷冻烘焙食品的单位直接材料成本变动的主要原因。 

各品规产品销售重量占比及单位直接材料对各细分产品，以及对冷冻烘焙食品整体单位

直接材料的影响因素数据汇总情况如下： 
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单位：元/KG 

项目 

2020 年 1-6 月 2019 年度 
2020 年 1-6 月较 2019 年变

动⑦=③-⑥=⑧+⑨ 

结构变动影响

⑧（注 2） 

单位材料变动影响

⑨（注 3） 
销售重量占

比① 

单位直接

材料② 

直接材料贡献③

=①*②（注 1） 

销售重量

占比④ 

单位直接

材料⑤ 

直接材料贡献

⑥=④*⑤ 

饼类 13.17% 7.78 1.02 14.23% 8.30 1.18 -0.16 -0.19 0.03 

丹麦系列 15.14% 9.13 1.38 9.09% 7.62 0.69 0.69 0.70 -0.01 

蛋糕 2.48% 17.38 0.43 3.03% 18.61 0.56 -0.13 -0.11 -0.02 

其他 0.10% 15.82 0.02 0.13% 11.43 0.01 0.00 0.00 0.00 

起酥类 10.63% 14.43 1.53 14.22% 14.64 2.08 -0.55 -0.54 -0.00 

挞皮 40.34% 8.29 3.34 38.45% 8.07 3.10 0.24 0.18 0.06 

甜甜圈 18.15% 8.45 1.53 20.86% 8.77 1.83 -0.30 -0.23 -0.07 

冷冻烘焙食品整体 100.00% 9.26 9.26 100.00% 9.47 9.47 -0.20 -0.19 -0.01 

单位：元/KG 

项目 

2019 年度 2018 年度 
2019 年较 2018 年变动 

⑦=③-⑥=⑧+⑨ 

结构变动影响

⑧（注 2） 

单位材料变动影响

⑨（注 3） 
销售重量占

比① 

单位直接

材料② 

直接材料贡献 

③=①*② 

销售重量

占比④ 

单位直接

材料⑤ 

直接材料贡献

⑥=④*⑤ 

饼类 14.23% 8.30 1.18 12.34% 8.01 0.99 0.19 0.20 -0.01 

丹麦系列 9.09% 7.62 0.69 10.06% 7.51 0.76 -0.06 -0.03 -0.03 

蛋糕系列 3.03% 18.61 0.56 2.91% 17.93 0.52 0.04 0.04 0.00 

其他 0.13% 11.43 0.01 0.00% - - 0.01 0.01 - 

起酥类 14.22% 14.64 2.08 13.58% 13.21 1.79 0.29 0.25 0.03 

挞皮类 38.45% 8.07 3.10 40.98% 8.25 3.38 -0.28 -0.12 -0.16 

甜甜圈系列 20.86% 8.77 1.83 20.12% 9.16 1.84 -0.01 0.13 -0.14 

冷冻烘焙食品整体 100.00% 9.47 9.47 100.00% 9.28 9.28 0.18 0.48 -0.30 
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单位：元/KG 

项目 

2018 年度 2017 年度 

2018 年较 2017 年变动 

⑦=③-⑥=⑧+⑨ 

结构变动影响

⑧（注 2） 

单位材料变动影响

⑨（注 3） 

销售重量占

比① 

单位直接

材料② 

直接材料贡献 

③=①*② 

销售重量占

比④ 

单位直接

材料⑤ 

直接材料贡献

⑥=④*⑤ 

饼类 12.34% 8.01 0.99 13.23% 7.81 1.02 -0.03 -0.07 0.04 

丹麦系列 10.06% 7.51 0.76 9.24% 8.03 0.73 0.02 0.11 -0.08 

蛋糕系列 2.91% 17.93 0.52 2.39% 12.55 0.30 0.23 0.18 0.05 

其他          

起酥类 13.58% 13.21 1.79 14.91% 12.03 1.77 0.03 0.04 -0.01 

挞皮类 40.98% 8.25 3.38 46.14% 8.74 3.97 -0.59 -0.44 -0.15 

甜甜圈系列 20.12% 9.16 1.84 14.09% 8.08 1.26 0.56 0.47 0.09 

冷冻烘焙食品整体 100.00% 9.28 9.28 100.00% 9.04 9.04 0.22 0.28 -0.06 
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注 1：为量化体现单一品规产品的单位直接材料和销售重量占比的变动对各细分产品和

冷冻烘焙食品整体单位直接材料的综合影响，设置指标“直接材料贡献”进行衡量，其计算

方法为：直接材料贡献=单位直接材料*销售重量占比； 

注 2：单位材料变动影响为：假设本年各品规产品销售占比不变，而单位材料较去年发

生变化，计算其直接材料贡献，减去上年直接材料贡献，可得到各品规产品单位材料变动影

响，所有品规单位材料变动影响之和，即为单品规单位材料变动对冷冻烘焙食品整体单位直

接材料的影响； 

注 3：结构变动影响为：假设本年各品规产品单位材料成本不变，而销售占比较去年发

生变化，计算其直接材料贡献，减去上年直接材料贡献，可得到结构变动影响，所有品规结

构变动影响之和，即为结构变动对冷冻烘焙食品整体单位直接材料的影响。 

如上表所示，报告期内，冷冻烘焙食品整体的单位直接材料的变动当中，结构变动的影

响均大于材料变动的影响。因此，冷冻烘焙食品单位直接材料成本变动主要是受到产品结构

变动影响。 

二、 水果制品单位直接材料成本逐年下降的原因及合理性，是否符合相关原材料市场

价格整体走势； 

报告期内，水果制品单位直接材料成本分别为 9.51 元/KG、9.01 元/KG、8.85 元/KG、

8.78 元/KG，逐年下降，主要是受到原材料价格和产品结构两方面因素的影响。 

1、原材料价格的影响 

公司水果制品主要原材料为水果和糖，其单位直接材料成本受到水果和糖两方面的影

响。 

公司采购的水果原材料品种较多，且大部分不存在大宗市场，其市场价格无法获取，报

告期内，公司水果制品耗用的水果原材料平均单价分别为 11.69 元/KG、11.90 元/KG、12.27

元/KG 以及 11.82 元/KG，整体波动不大。 

2018 年上半年，公司通过研发，在不影响口感的情况下，逐步用果糖代替价格较高的

白砂糖。报告期内，白砂糖的采购价格通常在 5 元/KG 左右，而果糖通常在 2.5 元/KG 左右，

因果糖价格较低，逐步拉低了公司水果制品耗用的糖类原材料单价，报告期内，公司水果制

品耗用的糖类原材料综合单价分别为 3.70 元/KG、3.51 元/KG、3.16 元/KG、3.14 元/KG。 

因此，公司水果制品单位直接材料成本无法与原材料市场价格整体走势进行对比。但与

公司内部耗用的原材料价格相比，水果原材料单价上升，而糖类综合单价下降，在两种材料

的综合影响下，报告期内公司水果制品直接材料成本逐年下降。 
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2、产品结构的影响 

果泥主要用于冲调果汁，水果颗粒少且稀释程度高，对水果原材料的耗用量较低，因此

其单位直接材料成本较低，同时，因研发改进配方，以果糖替代白砂糖，也降低了果泥的单

位直接成本。报告期内，果泥的单位直接材料成本分别为 8.51 元/KG、8.27 元/KG、7.89 元

/KG 和 7.77 元/KG，低于水果制品整体单位直接材料成本且逐年下降，而报告期内果泥产品

的销售重量占比分别为 33.60%、37.72%、43.23%、45.20%，逐年上升。因而，单位直接材

料较低的果泥的销售占比逐年增加，拉低了水果制品整体单位直接材料成本。 

综上所述，水果制品单位直接材料成本逐年下降具有合理性。 

三、 外协生产的退换货情况，包括数量、金额、原因、相关成本费用的承担机制等。 

报告期内，公司外协生产的退换货较少，退换货金额分别为 0 万元、6.16 万元、9.68

万元、0 万元。详情如下： 

单位：吨、万元 

年份 供应商 货品 重量 金额 退货原因 费用承担 

2019 年度 广西田阳嘉佳

食品有限公司 

果干 0.67 8.81 有褐变 包材损失和运费

由立高食品承担 

 广东粤心莲食

品有限公司 

饼干 0.23 0.87 外箱破损退货 供应商承担 

2018 年度 烟台康乐达食

品有限公司 

果干 1.00 4.92 到货颜色不符

合验收标准 

供应商承担 

 鑫兰食品武汉

有限公司 

挞液 1.09 1.24 外箱破损退货 供应商承担 

一般情况下，公司对外协生产产品的退货原因是质量问题以及外箱破损，通常情况下，

供应商承担全部费用。2019 年，公司采购广西田阳嘉佳食品有限公司的部分果干产生褐变，

公司提出退换货，但因采购时间较久，对方不愿意承担运费及包材损失，因该费用较少，为

尽快完成退货，经公司与对方协商，由公司承担运费及包材损失。 

申报会计师执行的核查程序及核查意见 

针对上述问题，申报会计师执行的主要核查程序如下： 

1、 获取了公司的成本明细表、销售明细表，利用因素替代法分析了冷冻烘焙食品的产

品结构、单品单位直接材料成本对整体单位直接材料成本的影响； 

2、 获取了公司生产成本明细表，核查了冷冻烘焙食品各细分产品的原材料构成情况； 
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3、 获取了公司生产成本明细表，核查了水果制品各细分产品的原材料构成情况； 

4、 获取了公司的采购明细表，核查了水果原材料价格的走势情况以及其他原材料的价

格情况； 

5、 获取了公司的生产成本明细，对水果制品各细分产品对水果、糖等原材料的耗用情

况进行了分析； 

6、 访谈了公司研发人员，了解了公司对水果制品配方改进的相关情况； 

7、 获取了公司的采购明细表，核查了对外协产品的退货明细，抽查了退货单等相关单

据，并访谈了采购人员，了解退货原因； 

8、 获取了公司与外协供应商的相关协议，核查了退换货费用承担方式的相关约定，并

与采购人员访谈，具体了解每笔退换货的费用承担方式。 

经核查，申报会计师认为： 

1、 报告期内，冷冻烘焙食品直接材料的变动当中，结构变动的影响均大于材料变动的

影响，因此，冷冻烘焙食品单位直接材料成本变动主要是受到产品结构变动影响； 

2、 报告期内，水果制品单位直接材料成本逐年下降具有合理性； 

3、 报告期内，公司对外协产品的退换货较少，退换货原因合理。通常情况下，由供应

商承担退换货的全部费用。2019 年，公司承担广西田阳嘉佳食品有限公司部分果干退换货

的运费及包材损失的原因合理，且上述费用较小，对公司经营影响较小。 

 

问题 8、申报材料显示，报告期内发行人主营业务毛利率分别为 35.17%、37.60%和

41.26%，持续上升；同行业可比公司毛利率平均值为 46.48%、48.06%、44.92%，存在明

显波动。请发行人补充披露主营业务毛利率与同行业可比公司毛利率变动趋势不一致的原

因及合理性，毛利率增长趋势是否可持续。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

回复： 

一、请发行人补充披露主营业务毛利率与同行业可比公司毛利率变动趋势不一致的原

因及合理性，毛利率增长趋势是否可持续。 

1、公司毛利率与同行业可比公司的对比情况 

公司主营业务毛利率与同行业可比公司毛利率的比较情况如下： 

项目 2020 年 1-6 月 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

海融科技  52.44% 51.09% 50.95% 
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项目 2020 年 1-6 月 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

南侨股份    34.19% 

桃李面包 42.38% 39.57% 39.68% 37.70% 

麦趣尔 27.53% 31.64% 36.65% 43.25% 

元祖股份 61.98% 63.56% 64.81% 66.33% 

平均值 43.96% 46.80%（注） 48.06% 46.48% 

公司 40.74% 41.26% 37.60% 35.17% 

注：更新了海融科技最新披露的 2019 年毛利率数据，因此 2019 年同行业可比公司毛利

率平均值为 46.80%。 

虽然同行业可比公司毛利率平均值为 46.48%、48.06%、44.92%，存在明显波动，但各

家公司之间毛利率差异较大，且报告期内的变动趋势也呈明显分化，均与同行业平均值不一

致。这与各公司产品结构、销售模式和经营策略存在差异相关。 

海融科技与公司均主营烘焙食品原料，包括奶油、水果制品等产品，以经销为主，产品

结构和销售模式与公司具有相似性，且近年来发展较为迅速，营业收入、净利润均逐年增加，

且随着含乳脂植脂奶油销售占比的逐年上升，其毛利率亦呈上升趋势，与公司毛利率上升的

趋势一致。 

南侨股份未披露 2018 年后的经营数据，无法判断其毛利率变动趋势。 

桃李面包主要经营预包装面包，并以直销模式进行销售，主要客户为便利店和商超。近

年来，随着其产品品类和销售网络的扩张，桃李面包收入增长较快，2018 年、2019 年，桃

李面包营业收入增长率分别达到 18.47%、16.77%，其毛利率呈上升趋势，与公司毛利率上

升的趋势一致。 

麦趣尔主要从事烘焙食品和乳制品的生产销售，并以连锁烘焙门店模式进行销售，故其

毛利率较高。但由于其近年来经营业绩不佳，麦趣尔一方面为迎合消费者需求，使用了更好

的原材料；另一方面其退货率较高，退货成本增加，导致报告期内麦趣尔的毛利率逐年下降。 

元祖股份主要通过连锁烘焙门店经营高端蛋糕、月饼礼盒等烘焙食品，故其毛利率最高，

远高于公司和同行业平均水平。近年来，由于高端烘焙市场竞争激烈和其产品结构调整，报

告期内元祖股份毛利率略呈下降趋势。 

报告期内，公司毛利率呈增长趋势，主要是因为：一是公司推出的多款高毛利率的新品，

包括甜甜圈、含乳脂植脂奶油等受到市场肯定，收入占比持续上升，拉高了公司整体的毛利

率；二是油脂、乳制品等烘焙食品原料的部分原材料价格下降，使得公司含乳脂植脂奶油、



 

2-34 

植脂奶油的毛利率均有所上升；三是我国两次下调增值税率，尤其在 2019 年将增值税率由

16%下调至 13%，对公司毛利率具有一定的拉动作用。 

综上所述，公司毛利率呈现增长趋势，与近年来同样快速发展的海融科技、桃李面包的

毛利率增长趋势一致，体现了公司良好的经营能力，与其他可比公司毛利率变动趋势不一致

具有合理性。 

2、毛利率增长趋势是否可持续 

2020 年 1-6 月，公司毛利率与上年相比保持稳定。公司毛利率与原材料价格、产品结

构具有一定的关联性，公司将不断推出新产品，并控制原材料成本，整体毛利率将维持在一

个合理的区间。 

申报会计师执行的核查程序及核查意见 

针对上述问题，申报会计师执行的主要核查程序如下： 

查阅了海融科技、南侨股份等可比公司的招股说明书，以及桃李面包、麦趣尔、元祖股

份的招股说明书、年报以及对交易所问询的回复等公开信息，结合产品差异、销售模式差异，

市场竞争情况，经营情况等因素，对其毛利率变动趋势与公司的可比性进行了分析。 

经核查，申报会计师认为： 

公司毛利率呈现增长趋势，与近年来同样快速发展的海融科技、桃李面包的毛利率增长

趋势一致，与其他可比公司毛利率变动趋势不一致具有合理性。 

2020 年 1-6 月，公司毛利率与上年相比保持稳定。未来，公司整体毛利率将维持在一

个合理的区间。 

 

问题 9、根据审核问询回复，原材料库存与公司最后几日的生产、采购节奏相关，其规

模变动具有一定的随机性；发出商品规模为公司 3-5 天销售量，符合公司对客户供货的时间。 

请发行人： 

（1）详细分析“原材料库存与公司最后几日的生产、采购节奏相关，其规模变动具有

一定的随机性”的具体含义，补充披露报告期内原材料库存变动原因； 

（2）补充披露发行人平均每天销售量，以及报告期内发出商品变动原因。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

回复： 

一、 详细分析“原材料库存与公司最后几日的生产、采购节奏相关，其规模变动具有

一定的随机性”的具体含义，补充披露报告期内原材料库存变动原因； 
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1、“原材料库存与公司最后几日的生产、采购节奏相关，其规模变动具有一定的随机性”

的具体含义 

公司原材料主要为油、糖、水果、面粉、乳制品以及包装材料，其他材料则包括：蛋液、

淀粉、改良剂、奶油配料、巧克力材料、稳定剂、馅料、香精、预拌粉、芝士粉等辅助材料，

其品类多，单品金额小。 

报告期内，公司原材料结构情况如下： 

单位：万元 

类别 

2020 年 6 月 30 日 2019 年 12 月 31 日 2018 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

油 538.99 11.59% 523.14 12.31% 320.73 10.26% 548.24 16.26% 

糖 174.89 3.76% 179.41 4.22% 145.69 4.66% 173.08 5.13% 

水果 1,276.54 27.44% 906.44 21.33% 594.39 19.02% 503.36 14.93% 

面粉 119.89 2.58% 99.69 2.35% 115.22 3.69% 83.97 2.49% 

乳制品 235.39 5.06% 200.54 4.72% 151.74 4.86% 278.51 8.26% 

包装材料 838.69 18.03% 931.69 21.92% 720.00 23.04% 760.22 22.55% 

其他材料 1,467.86 31.55% 1,409.46 33.16% 1,077.30 34.47% 1,024.43 30.38% 

原材料小计 4,652.25 100.00% 4,250.37 100.00% 3,125.07 100.00% 3,371.82 100.00% 

公司每年对油、糖、面粉、乳制品等主要原材料采购量较大，且品类众多，因此，公司

一般选取距离较近供应商或供应商在临近地区拥有仓库，并要求供应商快捷、分批配送，以

尽可能利用供应商的库存能力，故公司油、糖、面粉、乳制品等主要原材料的供货周期较短，

其占原材料的比重较小。 

此外，公司其他材料的品种多，种类较杂，单品采购量低，一般每月采购一次；包装材

料根据种类及采购量、供应商距离的不同，一般安排每周、或每月采购一次；水果具有较强

的季节性，一般应季时价格较低，且其冷冻后保质期较长，因此，公司一般在应季时采购，

以应对较长时间的使用量。因为上述原材料采购周期较长，其占原材料比重较大。 

公司原材料的采购周期如下： 

品类 供货周期 

油 1-2 天采购一次，1 天的安全库存 

糖 5 天采购一次，5 天的安全库存 

面粉 1-2 天采购一次，1 天的安全库存 
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品类 供货周期 

乳制品 每天下单，维持 1-2 天的安全库存 

冷冻水果 按季节采购，库存较久，供货周期较长 

包装材料 视供应商距离而定，较近供应商一般每周采购一次，较远供应商一般每个月

采购一次，供货周期较长 

其他材料 一般的辅助材料每月采购一次 

公司属于快消品行业，生产和销售周期都较短。对于油、糖、面粉和乳制品等主要原材

料，由于供货周期较短，公司每次采购数量不大，期末如公司刚完成采购，则原材料金额和

占比会相应增加；而如果采购时间在期末前几天，则经过几天的生产消耗，原材料会相应减

少，因此，原材料库存与公司最后几日的生产、采购节奏相关，其规模变动具有一定的随机

性。 

对于部分辅助材料、包装材料，尤其是配送距离较近的辅助材料、包装材料，公司仍然

会根据生产计划随时安排采购，采购时间较短。因此，期末包装材料、其他材料的存货金额

亦会受到报告期末前几日公司的生产、采购安排的影响。 

综上所述，公司原材料库存与公司最后几日的生产、采购节奏相关，其规模变动在采购

周期内具有一定的随机性。 

2、报告期内原材料库存变动原因 

报告期各期末，公司原材料变动情况如下： 

单位：万元 

类别 

2020 年 6 月 30 日 2019 年 12 月 31 日 2018 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

金额 增幅 金额 增幅 金额 增幅 金额 

油 538.99 3.03% 523.14 63.11% 320.73 -41.50% 548.24 

糖 174.89 -2.52% 179.41 23.15% 145.69 -15.82% 173.08 

冷冻水果 1,276.54 40.83% 906.44 52.50% 594.39 18.08% 503.36 

面粉 119.89 20.26% 99.69 -13.48% 115.22 37.21% 83.97 

乳制品 235.39 17.38% 200.54 32.16% 151.74 -45.52% 278.51 

包装材料 838.69 -9.98% 931.69 29.40% 720.00 -5.29% 760.22 

其他材料 1,467.86 4.14% 1,409.46 30.83% 1,077.30 5.16% 1,024.43 

原材料小计 4,652.25 9.46% 4,250.37 36.01% 3,125.07 -7.32% 3,371.82 

报告期各期末，公司原材料库存规模随着公司生产规模，生产基地数量的增加而增加，

整体上，原材料库存金额与公司营业成本相比金额较小。报告期末，公司原材料各年间的变
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动，受到报告期末前公司的生产、采购安排的影响较大。 

水果原材料的采购具有较强的季节性，且其冷冻后保质期较长，公司一般在应季时采购，

以应对较长时间的使用量，因此其库存量较大。报告期内，公司采购冷冻水果作为原材料，

其库存计入原材料；此外，公司还采购部分冷冻水果作为成品直接对外销售，该部分冷冻水

果成品虽然计入库存商品，也会根据生产部门需求进行生产领用。报告期内，公司计入库存

商品的冷冻水果和计入原材料的冷冻水果情况如下： 

单位：万元 

项目 
2020 年 6 月 

30 日 

2019 年 12 月

31 日 

2018 年 12 月

31 日 

2017 年 12 月

31 日 

库存商品中冷冻水果 455.58 520.59 511.84 997.35 

原材料中冷冻水果 1,276.54 906.44 594.39 503.36 

冷冻水果总库存金额 1,732.12 1,427.03 1,106.23 1,500.72 

2017 年，公司原计划开展冷冻水果贸易业务，采购较多用于销售的冷冻水果。但因冷

冻水果贸易业务情况不及预期；2018 年，公司减少了用于销售的冷冻水果的采购，且部分

冷冻水果成品转为原材料被生产部门领用，因此 2018 年冷冻水果总库存量较上年有所下降。

2019 年末，随着生产规模的扩大，公司增加了冷冻水果原材料的采购，冷冻水果总库存量

较上年有所增加。2020 年上半年处于芒果的采购季节，公司采购了芒果原材料，2020 年 6

月末芒果库存增加 206.69 万元，致使水果原材料库存规模较上年末有所增加。 

除水果外，其他原材料的变动情况会受到报告期末前公司的生产、采购安排的影响，详

情参见本问题回复相关内容。 

因此，公司原材料变动情况合理。 

二、 补充披露发行人平均每天销售量，以及报告期内发出商品变动原因。 

报告期内，公司平均每天销售量以及与发出商品金额的匹配情况如下： 

项目 
2020 年 1-6 月

/2020 年 6 月 30 日 

2019 年/2019

年 12 月 31 日 

2018 年/2018

年 12 月 31 日 

2017 年/2017

年 12 月 31 日 

平均每天销售额

（万元） 

367.16 433.90 359.85 261.92 

发出商品（万元） 807.62 1,173.43 1,590.49 1,285.89 

发出商品/每天销

售额（天） 

2.20 2.70 4.42 4.91 

整体来看，报告期各期末，公司发出商品规模约为公司 2-5 天销售额，发出商品规模合
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理。公司发出商品金额较小，对收入及利润影响不大。报告期各期末，发出商品规模受到春

节时间的影响，以及新冠疫情、销售淡旺季的影响，报告期各期末是否处于发货高峰有所差

异，因此报告期各期末发出商品与平均每天销售额的比值略有变动。 

2019 年全年销售额较大，平均每天销售额较大，但因春节时间较早，年末时已度过高

峰期，发货规模减小，期末发出商品规模有所下降，致使发出商品与每天销售额的比值略低。 

2020 年 6 月末，受新冠疫情影响，传统烘焙门店受到的冲击较大，奶油、水果制品的

发货量受到一定影响，使得 2020 年 6 月底，发出商品中的奶油、水果制品较 2019 年底分别

下降了 118.74 万元、45.29 万元；而同时，商超受疫情影响较小，且公司加强了冷冻烘焙新

品的推广力度，推动了冷冻烘焙食品销售收入及占比继续增长，故公司平均日销售额仍然维

持在较高水平。因此，2020 年 6 月 30 日，公司发出商品与每天销售额的比值略低。 

因此，报告期内，公司发出商品规模合理，变动情况合理。 

申报会计师执行的核查程序及核查意见 

针对上述问题，申报会计师执行的主要核查程序如下： 

1、 获取了公司的存货明细表，核查了报告期各期末各类原材料的库存情况； 

2、 对销售人员、采购人员、生产计划制定人员等相关公司人员进行了访谈，了解了公

司的生产周期、供货周期、产销模式等情况；并结合上述情况，对公司存货结构及规模的变

动情况进行了核查及分析； 

3、 核查了报告期各期末冷冻水果的库存情况，并访谈了公司相关人员，了解了公司从

事冷冻水果贸易的业务发展情况；访谈了公司生产、研发相关人员，了解库存商品中的冷冻

水果用于生产的相关情况；访谈了水果原材料的采购人员，了解了公司对冷冻水果采购的采

购策略。 

经核查，申报会计师认为： 

1、 公司原材料库存与公司最后几日的生产、采购节奏相关，其规模变动在采购周期内

具有一定的随机性； 

2、 公司原材料变动情况合理； 

3、 报告期内，公司发出商品规模合理，变动情况合理。 

 

问题 10、根据审核问询回复，发行人 2017 年第三方回款金额较大，请保荐人、申报会

计师说明对回款方与客户之间对应关系、相关收入真实性的核查程序、核查过程、核查结

论。 
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回复： 

一、根据审核问询回复，发行人 2017 年第三方回款金额较大，请保荐人、申报会计师

说明对回款方与客户之间对应关系、相关收入真实性的核查程序、核查过程、核查结论。 

申报会计师执行的核查程序及核查意见 

针对上述问题，申报会计师执行的主要核查程序如下： 

1、 对公司相关人员进行访谈，了解与第三方回款相关的内部控制并进行测试检查是否

有效执行。公司已建立与商品销售、款项收付相关的内部控制制度，公司要求销售付款方与

客户的名称一致，财务部对银行收款回单进行逐笔检查并与销售明细表核对，若客户确有不

可克服的原因需要委托第三方付款的情况，公司收到款项后，将货款计入应收账款-不明款，

销售人员与客户进行确认后通知财务部，向财务提供委托付款证明函，财务部审核后再从应

收账款-不明款计入对应客户的应收账款，财务部定期与客户对账以确认应收账款余额。 

2、 抽查涉及第三方回款的客户工商资料及客户委托付款协议，以核实回款方与客户之

间对应关系。检查情况具体如下： 

单位：家、万元 

项目 2017年第三方回款数量 2017 年第三方回款金额 

查询工商资料-法定代表人       89.00      1,131.15  

查询工商资料-股东       54.00         903.14  

检查客户委托付款协议     440.00      8,660.06  

合计     583.00    10,694.34  

第三方回款合计     788.00    12,902.32  

占比 73.98% 82.89% 

3、 对涉及第三方回款的客户函证，以确认应收账款余额及收入的真实性，发函和回函

的比例如下： 

单位：万元 

项目 2017年度 

收入             38,763.46  

收入发函金额             36,874.44  

收入发函比例 95.13% 

收入回函确认金额             31,073.66  

收入回函覆盖比例 80.16% 
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项目 2017年度 

应收账款                1,736.13  

应收账款发函金额                1,710.71  

应收账款发函比例 98.54% 

应收账款回函确认金额                1,581.27  

应收账款回函覆盖比例 91.08% 

4、 查询涉及第三方回款法人单位经营业务范围，以核实是否与公司业务相匹配； 

5、 对公司控股股东及其配偶，董监高、行政人事部经理、采购经理、公司及子公司的

主要财务人员等单笔 3 万元以上的流水进行核实是否存在与公司存在资金往来或利益输送，

并取得公司及其控股股东与公司不存在资金往来或利益输送的声明承诺； 

6、 汇总公司第三方回款明细，与员工名册进行对比，以核实相关客户、受托付款方是

否为公司关联方、员工或利益相关方； 

7、 将销售收入与运输费相匹配，核查是否存在异常。 

经核查，申报会计师认为： 

1、 报告期内公司客户通过第三方账户向公司付款款项的相关收入真实； 

2、 支付货款的第三方与公司不存在关联方关系，也不是公司员工或利益相关方。 

 

问题 11．请发行人结合新冠疫情影响，补充披露经审计的 2020 年上半年经营业绩及主

要财务指标变化情况，主要客户、主要供应商、收入结构等变动情况及合理性，经营业绩

变动趋势与同行业可比公司是否相符。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

一、 请发行人结合新冠疫情影响，补充披露经审计的 2020 年上半年经营业绩及主要

财务指标变化情况，主要客户、主要供应商、收入结构等变动情况及合理性，经营业绩变

动趋势与同行业可比公司是否相符。 

1、主要经营数据的变化情况 

（1）经营业绩及主要财务数据的变化情况 

受新冠肺炎疫情影响，公司所处行业的上下游企业都受到了阶段性的影响，公司在疫情

期间的开工率和客户需求有所下降，导致公司 2020 年上半年的经营业绩增速有所放缓，收

入和净利润较同期略有下滑。随着疫情的缓解，消费者消费信心和能力的恢复，2020 年 3

月公司已经全面复工复产，业务已经恢复到正常状态。 
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2020 年上半年，公司主要产品销量总体与去年同期保持稳定，但受疫情影响，公司的

产品结构有所调整，主要表现为：烘焙店和饮品店受疫情影响较大，奶油和水果制品下游客

户需求有所减少，相应产品销量较去年同期分别下降 23.25%和 21.36%；冷冻烘焙食品和酱

料业务则通过推广新品、加强与疫情影响较小的商超等客户合作等措施，实现了产品销售的

增长，分别较去年同期增长 13.31%和 19.49%。 

2020 年上半年公司经营业绩的变化情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 
2020 年 6 月 30 日/ 

2020 年 1-6 月 

2019 年 6 月 30 日/ 

2019 年 1-6 月 
变动幅度 

营业收入 67,007.53 68,821.09 -2.64% 

扣非前归属于母公司净利润 7,599.78 7,712.00 -1.46% 

扣非后归属于母公司净利润 7,228.42 7,363.01 -1.83% 

注：公司 2019 年上半年的财务数据未经审计，下同。 

2019 年和 2020 年上半年，公司主要财务指标的变化情况如下表所示： 

财务指标 
2020 年 6 月 30 日/ 

2020 年 1-6 月 

2019 年 12 月 31 日/ 

2019 年度 
变动幅度 

资产总额（万元） 75,689.72 79,525.80 -4.82% 

归属于母公司股东权益

（万元） 

49,588.85 47,069.07 5.35% 

资产负债率（合并） 34.48% 40.81% 下降 6.33 个百分点 

流动比率（倍） 1.67 1.57 6.32% 

速动比率（倍） 1.16 1.15 0.64% 

应收账款周转率（次/年）

（年化） 

18.50 22.36 -17.25% 

存货周转率（次/年）（年

化） 

7.00 7.80 -10.30% 

毛利率 40.75% 40.58% 上升 0.17 个百分点 

期间费用率 26.62% 26.41% 上升 0.21 个百分点 

净利润率 11.34% 11.21% 上升 0.14 个百分点 

加权平均净资产收益率 15.45% 22.94% 下降 7.49 个百分点 
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注 1：上述净利润率和加权平均净资产收益率指标均采用扣非前归属于母公司净利润口

径计算； 

注 2：上述应收账款周转率和存货周转率均做了年化处理。 

2020 年上半年，公司发放了现金股利 5,080 万元，导致 2020 年 6 月末的资产总额较 2019

年末减少 4.82%。2020 年上半年公司实现净利润 7,599.78 万元，2020 年 6 月末净资产规模

较 2019 年末增长了 5.35%。 

公司偿债能力持续提升，2020 年 6 月末资产负债率较 2019 年末下降 6.33 个百分点，流

动比率、速动比率则相应提高了 6.32%和 0.64%。虽然公司上半年收入与去年同期相比变动

较小，但因上半年为销售淡季，2020 年上半年应收账款周转率（年化）和存货周转率（年

化）等指标低于 2019 年全年水平。 

2020 年上半年毛利率基本保持稳定。尽管受疫情影响，公司差旅、展会等销售费支出

较同期减少较多，但与此同时，为保障员工的稳定，在疫情期间公司为员工提供专项补贴，

且疫情发生前，公司年会期间组织了运动会，导致管理费用规模较同期有所增长，另外，公

司保持了持续的创新机制，研发投入规模较同期有所上升。因此，2020 年上半年，公司的

期间费用率较同期增加 0.21 个百分点。2020 年上半年，公司净利润率较同期上升 0.14 个百

分点，但因净利润略有下降，且净资产规模上升，导致加权平均净资产收益率较同期下降

7.49 个百分点。 

综上，公司 2020 年上半年经营业绩受到疫情的影响，收入和净利润略有下滑，但疫情

对公司经营影响较小，公司的业务已经恢复到正常状态，产品结构发生了一定变化。2020

年上半年公司各项指标变化与公司在疫情期间的经营策略相符，未发生较大的变化。因此，

公司业绩和财务指标的变动具有合理性。 

（2）主要客户和供应商的变化情况 

2019 年和 2020 年上半年，公司主要客户情况如下表所示： 

单位：万元 

2020 年 1-6 月 

序号 客户名称 销售金额 占比 客户类型 

1 沃尔玛（中国）投资有限公司 7,418.00 11.08% 商超 

2 石家庄市宏威食品添加剂有限公司 1,334.97 1.99% 经销商 

3 广东嘉怡食品有限公司 931.57 1.39% 经销商 

4 广东省商业贸易进出口有限公司 728.84 1.09% 经销商 
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2020 年 1-6 月 

序号 客户名称 销售金额 占比 客户类型 

5 济宁市腾飞食品添加剂有限责任公司 702.06 1.05% 经销商 

合计 11,115.44 16.60%  

单位：万元 

2019 年度 

序号 客户名称 销售金额 占比 客户类型 

1 沃尔玛（中国）投资有限公司 7,478.21 4.73% 商超 

2 石家庄市宏威食品添加剂有限公司 3,731.48 2.36% 经销商 

3 济宁市腾飞食品添加剂有限责任公司 2,218.41 1.40% 经销商 

4 广东嘉怡食品有限公司 2,049.69 1.30% 经销商 

5 华润万家有限公司 1,345.38 0.85% 商超 

合计 16,823.18 10.63%  

从上表可知，2020 年上半年主要客户变化情况如下： 

①继续扩大与沃尔玛的合作：2020 年上半年，公司加大了与商超客户沃尔玛的合作力

度，并扩大了新品类如麻薯等产品的推广力度，销售收入达到了 7,418.00 万元，接近了 2019

年全年收入规模，沃尔玛的收入占比由 2019 年的 4.73%上升至 2020 年上半年的 11.08%。 

②海外收入增加：2020 年上半年，公司产品获得海外客户的认可，通过广东省商业贸

易进出口有限公司的海外销量有所增长，因此，广东省商业贸易进出口有限公司成为 2020

年上半年公司前五大客户。 

③2020 年上半年，公司商超客户华润万家部分门店经营情况发生变化，公司对华润万

家的销售规模有所下降，因此，华润万家退出 2020 年上半年公司前五大客户。 

2019 年和 2020 年上半年，公司主要供应商变化情况如下表所示： 

单位：万元 

2020 年 1-6 月 

序号 客户名称 销售金额 占比 客户类型 

1 广东白燕粮油实业有限公司 2,332.15 7.14% 面粉 

2 东莞嘉吉粮油有限公司 1,826.82 5.59% 油脂 

3 益海嘉里食品科技有限公司 1,682.43 5.15% 油脂 
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2020 年 1-6 月 

序号 客户名称 销售金额 占比 客户类型 

4 临沂新程金锣肉制品集团有限公司 1,217.50 3.73% 油脂 

5 广州焙乐道食品有限公司 1,099.93 3.37% 改良剂、高端

烘焙原料 

合计 8,158.83 24.98%  

单位：万元 

2019 年度 

序号 客户名称 销售金额 占比 客户类型 

1 广东白燕粮油实业有限公司 4,673.64 6.00% 面粉 

2 鑫兰食品武汉有限公司 3,849.65 4.94% 葡挞液 

3 东莞嘉吉粮油有限公司 3,813.12 4.89% 油脂 

4 益海嘉里食品科技有限公司 3,546.11 4.55% 油脂、糖类 

5 广州保科力医药保健品进出口有限公司 3,374.12 4.33% 稀奶油 

合计 19,256.64 24.70%  

鑫兰食品武汉有限公司向公司提供外协贴牌的挞液产品，2020 年公司开始自产挞液，

同时从 2020 年 3 月起暂停了挞液的外协贴牌采购，故 2020 年上半年向该供应商的采购金额

明显下降。 

广州保科力医药保健品进出口有限公司是公司稀奶油产品的进口贸易商。2019 年开始，

公司新增其他进口贸易商，且稀奶油的销售收入增幅有所放缓，故 2019 年开始该供应商采

购金额及占比均有所下降，2020 年上半年退出前五大供应商。 

临沂新程金锣肉制品集团有限公司向公司提供猪油原料，主要用于冷冻烘焙食品中港挞

及部分饼类、起酥类产品的生产，2019 年该供应商为公司第七大供应商，随着冷冻烘焙食

品中饼类收入持续增长，且 2020 年上半年因生猪价格上涨猪油采购价格增长了 44.55%，公

司对其的采购额进一步增加，成为公司第四大供应商。 

广州焙乐道食品有限公司是比利时焙乐道集团的全资子公司，主要生产和销售烘焙食品

改良剂及高端烘焙原料，2019 年以前，公司主要向其采购冷冻烘焙食品改良剂，2020 年上

半年，公司麻薯等定位较为高端的新产品销量明显增长，公司向该供应商采购较多的相关原

料，故采购金额由 2019 年的 912.79 万元增长至 2020 年上半年的 1,099.93 万元，该供应商
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成为公司第五大供应商。 

（3）销售模式的变化情况 

2019 年和 2020 年上半年，公司不同销售模式下收入结构变化情况如下表所示： 

单位：万元 

销售模式 
2020 年 1-6 月 2019 年度 

金额 占比 金额 占比 

经销 51,442.39 76.85% 132,839.67 83.94% 

直销 15,183.84 22.68% 24,886.01 15.72% 

其中：非商超类直销客户 5,859.07 8.75% 14,169.71 8.95% 

商超客户 9,324.76 13.93% 10,716.31 6.77% 

零售 316.71 0.47% 538.96 0.34% 

总计 66,942.93 100.00% 158,264.64 100.00% 

2020 年 1-6 月，传统烘焙门店受疫情影响较大，而商超受疫情影响较小，且实现了销

量的较快增长，因此，公司直销客户的销售收入占比提高。 

（4）产品结构的变化情况 

2019 年和 2020 年上半年，公司收入产品结构变化情况如下表所示： 

单位：万元 

产品类别 
2020 年 1-6 月 2019 年度 

金额 占比 金额 占比 

冷冻烘焙食品 35,981.94 53.75% 73,846.39 46.66% 

奶油 12,918.44 19.30% 37,996.81 24.01% 

水果制品 6,396.73 9.56% 19,194.04 12.13% 

酱料 5,076.03 7.58% 10,841.57 6.85% 

其他 6,569.79 9.81% 16,385.84 10.35% 

总计 66,942.93 100.00% 158,264.64 100.00% 

奶油和水果制品的终端客户以烘焙门店和饮品店为主，受疫情的影响，蛋糕和饮品的消

费减少，导致奶油和水果制品的销售收入及占比较 2019 年有所减少，收入占比分别下降了

4.71 个百分点和 2.57 个百分点。2020 年上半年，公司扩大了沃尔玛商超客户以及冷冻烘焙

新品的推广力度，推动了冷冻烘焙食品销售收入及占比继续增长，冷冻烘焙食品收入占比较
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2019 年上升 7.09 个百分点。 

2、经营业绩趋势与同行业可比公司对比情况 

2019年上半年与 2020年上半年公司经营业绩趋势与同行业可比公司对比情况如下表所

示： 

单位：万元 

公司 项目 2020 年上半年 2019 年上半年 变动幅度 

海融科技 营业收入 22,792.76 25,948.95 -12.16% 

净利润 2,774.02 2,107.78 31.61% 

桃李面包 营业收入 273,888.05 255,790.06 7.08% 

净利润 41,767.77 30,366.74 37.54% 

麦趣尔 营业收入 41,056.60 28,974.49 41.70% 

其中烘焙食品收入 14,923.40 12,533.25 19.07% 

净利润 887.92 805.38 10.25% 

元祖股份 营业收入 83,503.65 83,282.14 0.27% 

净利润 2,541.79 3,554.43 -28.49% 

立高食品 营业收入 67,007.53 68,821.09 -2.64% 

净利润 7,599.78 7,712.00 -1.46% 

注 1：数据来自各上市公司 2019 年和 2020 年半年报，海融科技数据来自于其对审核中

心意见落实函的回复，南侨股份未更新其数据，未作比较； 

注 2：上述净利润数据为扣非前归属于母公司净利润。 

如上表所示，2020 年上半年公司净利润变动幅度与销售收入变动幅度较为接近。同行

业可比公司中海融科技主营产品以奶油为主，其销售模式与公司类似，均以经销为主，直销

为辅，其 2020 年上半年销售收入同期下滑 12.16%，与公司收入变动趋势相同；桃李面包主

营产品为预包装的面包，以直销为主，其直销对象为大型连锁商超（KA 客户）和中心城市

的中小超市、便利店终端，该类客户受疫情影响相对较小，因此，其 2020 年上半年销售收

入较同期有所增长；麦趣尔主营产品包括乳制品和烘焙食品，其中烘焙食品以烘焙连锁门店

为经营业态，2020 年上半年烘焙食品销售收入为 14,923.40 万元，较去年同期增长 19.07%。

烘焙食品收入增长的原因是麦趣尔自 2018 年开始摸索加盟模式，截止 2019 年末公司共有烘

焙门店 211 家，2020 年门店数量则接近 250 家，门店数量的快速增长推动了烘焙食品销售

规模的增长；元祖股份上半年主营产品为蛋糕和中西式糕点，其 2020 年上半年销售收入较
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同期增幅较小，为 0.27%，增幅主要来自于端午节节令产品的增长，主要是因为 2020 年端

午节在 6 月 25 日，此时国内疫情已经得到大幅缓解，消费需求回升所致。 

综上，受疫情影响，公司 2020 年上半年销售收入略有下降，与产品结构和销售模式相

类似的海融科技收入变动趋势一致。因产品结构、销售模式和经营策略的差异，麦趣尔、元

祖股份、桃李面包等同行业可比公司收入和净利润则呈现出不同的变动趋势。 

申报会计师执行的核查程序及核查意见 

针对上述问题，申报会计师执行的主要核查程序如下： 

1、 查阅了公司 2019 年度和 2020 年上半年的审计报告以及 2019 年上半年财务报表，

并进行财务指标测算； 

2、 对公司经营管理层进行访谈，了解疫情对公司经营的影响以及相关财务指标变化的

原因； 

3、 获取同行业可比公司 2019 年和 2020 年半年报、海融科技的审核中心意见落实函的

回复等资料。 

经核查，申报会计师认为： 

2020 年上半年，公司业绩、财务指标、主要客户、主要供应商以及收入结构的变化具

有合理性；公司 2020 年上半年销售收入变动趋势与海融科技收入变动趋势一致，有所下滑。

除海融科技外，其他同行业可比公司因产品结构、客户结构和经营策略的差异，2020 年上

半年收入有所增长；同行业可比公司之间收入和净利润变动趋势存在较大的差异。 

 

 

 

 

 

中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）          中国注册会计师 

 

中国注册会计师 

 

中国         武汉                             2020 年 10 月 9 日 
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