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关于广东德冠薄膜新材料股份有限公司 

首次公开发行股票并在主板上市的 

审核中心意见落实函的回复 

华兴专字[2023]21001050589 号 

深圳证券交易所： 

根据贵所于2023年4月28日出具的《关于广东德冠薄膜新材料股份有限公司

申请首次公开发行股票并在主板上市的审核中心意见落实函》（审核函

〔2023〕110091号）（以下简称“落实函”），华兴会计师事务所（特殊普通

合伙）（以下简称“华兴所”或“我们”）作为广东德冠薄膜新材料股份有限

公司（以下简称“德冠股份”、“发行人”或“公司”）申请首次公开发行股

票并上市的会计师，现就落实函中的相应部分作如下说明：  
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问题 1 关于毛利率 

申报材料及审核问询回复显示： 

（1）报告期各期，发行人主营业务毛利率分别为 19.36%、27.35%和22.75%，

2021 年毛利率上升幅度较大。 

（2）发行人功能薄膜中无胶膜、消光膜毛利率较高，无胶膜为发行人独有

创新产品，2021 年消光膜毛利率略高于无胶膜。 

（3）发行人功能薄膜毛利率高于金田新材、国风新材等同行业可比公司同

种或类似细分产品。 

请发行人： 

（1）结合报告期内无胶膜、消光膜技术及生产工艺优势、定价方式、单位

固定成本和单位变动成本的变化情况、单位材料耗用相比其他产品差异等，分析

说明两款产品毛利率较高的原因及合理性。 

（2）量化说明发行人生产技术、工艺改进对成本控制的提升作用，结合报

告期内产品结构变化、产品性能及竞争力、原材料价格波动对产品定价的传导情

况、下游需求变化情况等因素，进一步分析说明发行人 2021 年主营业务毛利率

升幅较大、报告期内持续高于行业平均水平的原因及合理性。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

问题 1-1 结合报告期内无胶膜、消光膜技术及生产工艺优势、定价方式、单

位固定成本和单位变动成本的变化情况、单位材料耗用相比其他产品差异等，分

析说明两款产品毛利率较高的原因及合理性。 

回复： 

一、发行人主要产品毛利率、单价、单位成本情况 

（一）主要产品毛利率情况 

报告期内，发行人功能薄膜主要细分产品毛利率情况如下： 
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产品名称 2022 年度 2021 年度 2020 年度 三年平均值 

无胶膜 25.42% 30.06% 22.63% 26.04% 

消光膜 24.29% 30.67% 20.63% 25.20% 

标签膜 23.36% 27.45% 19.50% 23.44% 

镭射膜 23.01% 25.43% 19.84% 22.76% 

由上表可知，在功能薄膜主要四种细分产品中，按照报告期三年平均水平来

看，毛利率由高到低依次是无胶膜、消光膜、标签膜和镭射膜。2020 年和 2022

年，无胶膜的毛利率最高，消光膜次之；2021 年，消光膜的毛利率最高，无胶膜

次之。整体上，无胶膜和消光膜的毛利率水平较高，标签膜和镭射膜毛利率较低。 

（二）主要产品单价情况 

报告期内，发行人功能薄膜主要细分产品销售单价情况如下： 

单位：元/吨 

产品名称 2022 年度 2021 年度 2020 年度 三年平均值 

无胶膜 16,451.62 17,348.83 13,131.91 15,644.12 

消光膜 12,815.40 14,363.11 11,588.73 12,922.41 

标签膜 13,492.11 14,133.87 11,540.15 13,055.38 

镭射膜 12,587.38 13,322.85 11,279.91 12,396.71 

由上表可知，在功能薄膜主要四种细分产品中，按照报告期三年平均水平来

看，单价由高到低依次为无胶膜、标签膜、消光膜和镭射膜。报告期内，无胶膜

的销售单价要远高于其他产品，镭射膜的单价最低。2020 年和 2021 年消光膜的

单价要高于标签膜，2022 年标签膜的单价要高于消光膜。发行人产品定价时主

要考虑成本、技术含量和市场供需情况，同时受到产品技术和竞争优势等定价因

素的影响。 

（三）主要产品单位成本情况 

报告期内，发行人功能薄膜主要细分产品单位成本情况如下： 

单位：元/吨 

产品名称 2022 年度 2021 年度 2020 年度 三年平均值 

无胶膜 12,268.80 12,133.26 10,160.81 11,520.96  

消光膜 9,702.77 9,957.58 9,198.23 9,619.53  
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产品名称 2022 年度 2021 年度 2020 年度 三年平均值 

标签膜 10,340.73 10,253.56 9,289.35 9,961.21  

镭射膜 9,690.89 9,934.62 9,041.58 9,555.70  

由上表可知，在功能薄膜主要四种细分产品中，按照报告期三年平均水平来

看，单位成本由高到低依次为无胶膜、标签膜、消光膜和镭射膜，与各产品单价

情况对应。不同产品之间单位成本的差异主要体现在单位原材料成本，单位原材

料成本主要受到原材料单价及产品配方的影响。 

综上，结合功能薄膜主要四种细分产品的毛利率、单价和单位成本整体分布

情况可知：（1）报告期内，公司依据各产品成本为基础对产品进行定价，表现

为无胶膜、标签膜、消光膜和镭射膜的单价与单位成本分布基本对应，呈现由高

到低的分布；（2）发行人根据各产品的技术含量和市场因素不同，在单位成本

的基础上加价幅度有所不同，导致各产品毛利率与单价（或单位成本）的分布存

在差异，具体表现为：无胶膜毛利率最高、镭射膜毛利率最低，其毛利率分布与

其单价（或单位成本）一致，但消光膜基于产品技术优势和成本优势，在价格相

当的情况下，单位成本较标签膜低，导致消光膜毛利率整体高于标签膜。 

二、影响功能薄膜主要产品毛利率的因素分析 

（一）各产品技术和生产工艺对比分析 

发行人的无胶膜、消光膜、标签膜、镭射膜等功能薄膜，主要生产流程基本

相同，均为多层共挤出后双向拉伸。但产品的配方设计、生产工艺技术等方面存

在一定差异，从而使产品具备不同的功能。各产品配方设计、生产工艺技术差异

如下：
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产品名

称 
产品特点 配方材料设计及占比 生产工艺技术 市场和成本表现 

无胶膜 

无需胶水直接与纸张复合，减少下游工

序，具有明显的节能减碳效应； 

赋予印刷品防潮防水、耐腐蚀、耐弯

折、防污染、提高强度、抗撕裂等性

能；延长了纸质包装物的使用寿命； 

提升印刷品表面光泽度、增强美观度 

聚丙烯 50%-65% 

热熔胶技术：通过热熔胶组分的设计与调

配，采用一步法共挤出双向拉伸工艺将热熔

胶集成在 BOPP 薄膜中，使薄膜自带热粘合

性能，可实现无溶剂纸塑复合。EVA 及协同

组分共挤出、大比率拉伸，实现一步法共挤

出双向拉伸生产无胶膜；表面微观结构实现

功能层的微观结构粗化，使无胶膜在不同场

景实现粘合力调节；热熔胶拉伸工艺实现梯

度分级拉伸控制工艺、无色差电晕处理控制

工艺 

全行业独有的专利产

品，拥有超 10 项发明

专利。为客户缩减加工

工序和具有显著的节能

效果。 

无胶膜在市场上享有更

高的技术溢价和定价权 

EVA  25%-30% 

消光母料 约 10% 

消光膜 

具有特殊的哑光表面结构，与印刷品复

合后呈现柔和不反光、类似于磨砂玻璃

的表面效果，使印刷图案更逼真、有立

体感和良好的手感，提升商品档次； 

阻隔水蒸气、不易撕裂、防刮的效果，

延长印刷品的使用寿命 

聚丙烯 80%-85% 
薄膜层间粗化制造技术：掌握了关键的相分

离微观结构稳定性和光散射均匀控制技术，

使膜层高雾度下粗化均匀和连续制造时间

长，既可以获得更高的雾度效果，也可以改

善薄膜收解卷效果。以及功能母料性能控制

下的薄膜粗化均匀性、模唇析出、纵拉析出

控制技术与消光轻量化技术 

消光膜主打 12μm 轻量

化产品相比市面上 15μ

m 的产品具有更强的议

价能力；雾度等关键指

标具有更强的竞争优

势，配合自产消光母

料，具有更高的性价比

和市场议价能力 

消光母料 约 15% 

标签膜 

白色珍珠光泽外观，具有良好遮光性

能，凸显印刷油墨的原色；良好的物理

尺寸和厚度稳定性、高表面附着力，减

少印刷的错位和丢失，提升印刷信息的

聚丙烯 85%-90% 空穴化技术：实现标签膜的微观空穴结构，

提升孔径控制的稳定性，实现光线多次反射

及进出通过因相分离而形成的空穴的不同界

面从而折射出珍珠光泽。多层对称共挤出结

标签膜空穴化技术可适

应更高速度生产要求，

且降低产品密度，保证

生产控制稳定，使标签

珠光母料 3%-6% 

热封料 4%-5% 
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精准度和准确性；高强度的机械性能，

支持自动化高速印刷、贴标 

构中芯层、次表层组分设计，实现厚度、密

度、白度差异性与外观控制。关键性能是低

密度下的厚度均匀性、薄膜挺度、后道印刷

与贴标质量稳定性 

膜成本具有较强的竞争

力 

镭射膜 

具有模压层的结构，可加热模压出全息

条纹，在薄膜上形成有三维立体感、彩

虹状的全息图像，使纸盒、标签表面具

有绚丽色彩和丰富变化的纹路，提高商

品档次和增加防伪效果 

聚丙烯 约 95% 
高洁净镭射膜技术：集成具有协同效应的丙

烯共聚物组分和厚度控制技术，以满足全息

模压工艺要求。系统性镭射膜杂质晶点鱼眼

及其它瑕疵的控制技术，关键性能是模压加

工后对全息光栅呈现质量、不污染模压母版

从而可连续生产、尺寸稳定性高 

镭射膜生产控制稳定，

大批量、高速生产，使

其单位成本更低 

热封料 4%-5% 
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由上表可知，发行人功能薄膜各细分产品虽然在生产设备具有一定通用性，

均利用原材料多层共挤双向拉伸的制造工艺，但在实现薄膜不同功能所采用配方

设计、原材料构成，以及具体工艺流程控制存在一定差异，技术含量差异具体表

现为： 

1、无胶膜 

无胶膜在工艺技术方面的突破性是以“一步法”的技术路径实现纸塑复合：

将 EVA 与 PP（聚丙烯）共挤出双向拉伸制成薄膜，可直接用于纸塑复合，下游

无需再次加工。无胶膜为全行业独有的创新产品，相关核心发明专利分别于 2010

年荣获 “中国专利优秀奖（金奖提名）”和 2019 年 “中国专利优秀奖”。目前，行

业内不存在同行业公司生产和销售无胶膜同类产品，在市场上享有较高的技术议

价能力和较高毛利率水平。 

2、消光膜 

消光膜是一种更为通用和成熟的功能薄膜产品，作为预涂膜和水性胶覆膜的

基膜，广泛应用于纸塑复合，是功能性薄膜市场上流通量最大的一款产品。公司

掌握了消光膜生产的薄膜层间粗化制造技术（2022 年荣获“中国专利优秀奖”），

使得消光膜产品密度、雾度、湿润张力等性能指标在行业处领先水平，主打产品

12μm 轻量化产品较市场上 15μm、18μm 的消光膜产品具有更强的议价能力。 

同时，公司通过原料配方筛选、双螺杆功能性元件组合及力矩控制均化技术，

成功开发出表面漫反射效果佳、模唇析出少及消光效果均匀的功能性消光母料，

不仅为消光膜的生产顺畅性与外观哑光均匀性等关键性竞争优势提供了有力支

撑，而且使得消光膜生产成本更低。 

因此，消光膜产品具备的性能比较优势和“母料-薄膜”一体化成本优势，可

转化为消光膜产品相对较强的市场竞争力和市场议价能力，进而保障较高的毛利

率水平。 

3、标签膜、镭射膜 

相较于无胶膜和消光膜产品相关特有的生产工艺技术处于行业较为领先的

水平，公司标签膜、镭射膜的核心生产工艺技术较为成熟，公司通过生产工艺的

优化控制提升产品质量的稳定性和生产效率，产品的市场竞争相对激烈，议价能
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力弱于无胶膜和消光膜。 

综上，依据公司功能薄膜产品技术含量和性能优势的不同，定价能力强弱依

次为无胶膜、消光膜、标签膜和镭射膜，直接影响各产品的毛利率水平。 

（二）各产品定价分析 

1、功能薄膜定价方式 

根据行业惯例，BOPP 薄膜一般以重量（吨）进行定价，其中功能性 BOPP

薄膜和通用 BOPP 薄膜在产品定价模式存在一定的差异。一般而言，通用 BOPP

薄膜采用“聚丙烯+加工费”模式定价，即：通用薄膜销售价格主要由原材料（聚

丙烯）采购成本和加工费构成，销售价格根据原材料价格波动进行调整，原材料

导向型产品特征明显1。 

公司的功能性 BOPP 薄膜具有胶粘功能、消光哑光或镭射等产品性能，相关

产品性能主要靠表面两层功能层（主要为各种添加剂）实现，芯层（主要为聚丙

烯）主要提供骨架支撑作用。而且，功能薄膜主要原材料除聚丙烯外，还存在实

现不同功能特性的多种添加剂，导致销售价格对单一聚丙烯的价格波动具有较强

的容忍度。因此，有别于通用 BOPP 薄膜原材料导向型定价，发行人功能薄膜产

品定价时主要考虑整体生产成本、技术含量和市场情况，以获取一定的毛利绝对

额为目的。一般来说，在考虑成本的基础上，产品的技术含量越高，议价能力越

强，进而毛利率水平越高。 

          

（无胶膜示意图）                    （消光膜示意图） 

 

1 摘自金田新材于 2020 年 12 月 29 日披露的招股说明书 



 

8-2-9 

2、无胶膜特有的定价方式 

无胶膜属于公司核心优势产品，在销售过程中可以按面积平方米（m2）作为

计量单位进行定价，有别于消光膜、标签膜和镭射膜等产品直接按重量（吨）定

价的方式。一方面，在实际业务过程中，一吨无胶膜产品对应面积约为 74,000 m2-

78,000 m2 之间，对应每平方米的价格约为 0.2 元至 0.3 元左右，当原材料价格变

动时，客户对面积价格变动敏感性相对较弱；另一方面，发行人通过无胶膜轻量

化配方升级，有利于增加每吨产品的实际面积，即在每平方米单价不变情况下，

实际提升了吨单价，即使根据原材料价格变动或市场竞品价格变动调整面积价格，

折合吨单价也将会弱化（或强化）面积价格下降（上涨）的影响。 

综上，公司功能薄膜产品整体定价能力高于通用 BOPP 薄膜产品，其中无胶

膜作为行业内独有的专利产品，具有技术壁垒和下游加工的比较优势，具有更高

的技术溢价，且按面积平方米（m2）作为计量单位特有的定价方式，导致无胶膜

单价较高。 

（三）各产品成本分析 

发行人销售功能薄膜产品以获取一定的毛利绝对额为目的，单位成本是公司

定价的基础。各功能薄膜产品的单位固定成本差异较小，单位变动成本中直接材

料成本金额差异较大，与各产品聚丙烯和各种添加剂的原材料配方和采购价格差

异相关，是影响产品价格和毛利率差异的重要因素。 

1、单位固定成本 

根据公司成本核算的内容，固定成本包括直接人工和制造费用，报告期内，

功能薄膜主要细分产品单位固定成本及对应单位成本的占比情况如下： 

单位：元/吨 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

无胶膜 875.05 7.13% 930.96 7.67% 880.50 8.67% 

消光膜 937.16 9.66% 914.45 9.18% 901.06 9.80% 

标签膜 931.94 9.01% 902.33 8.80% 877.86 9.45% 

镭射膜 932.05 9.62% 906.88 9.13% 894.86 9.90% 

由上表可见，报告期内，无胶膜、消光膜、标签膜和镭射膜的单位固定成本
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金额比较稳定，在 875 元/吨-938 元/吨之间，固定成本占比均在 10%以下，不存

在明显差异。由于发行人的功能薄膜的生产员工和生产线具有通用性，可以在不

同产品之间进行切换（如：6 号生产线常用于无胶膜和消光膜生产；7 号生产线

平常用于标签膜生产，必要时可用于无胶膜生产）。因此，在同一个公司主体下

与产品生产相关的直接人工、设备折旧等固定成本在当月完工入库各明细规格的

产成品中按实际产量（吨）进行分配，导致各产品单位固定成本差异较小。 

2022 年无胶膜的单位固定成本下降，与其他产品变动趋势存在差异，主要

系无胶膜在发行人母公司本部及子公司德冠包装均有生产，其中 2022 年发行人

母公司本部的 2 号生产线生产的无胶膜产量为 7,403.95 吨，较 2021 年度增长

1,660.96 吨，导致分摊的单位制造费用有所下降。 

2、单位变动成本 

根据公司成本核算的内容，变动成本包括直接材料（聚丙烯和添加剂）、燃

料动力、包装物和履约成本。报告期内，功能薄膜主要细分产品单位变动成本及

对应单位成本的占比情况如下： 

单位：元/吨 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

无胶膜 11,393.75 92.87% 11,202.30 92.33% 9,280.30 91.33% 

消光膜 8,765.61 90.34% 9,043.13 90.82% 8,297.18 90.20% 

标签膜 9,408.79 90.99% 9,351.23 91.20% 8,411.49 90.55% 

镭射膜 8,758.84 90.38% 9,027.74 90.87% 8,146.71 90.10% 

由上表可见，报告期内，无胶膜、消光膜、标签膜和镭射膜的单位变动成本

占比较高，均在 90%以上，且不同产品之间单位变动成本存在差异。报告期内，

无胶膜单位变动成本高于其他产品，标签膜次之，消光膜和镭射膜的单位变动成

本均较低。具体分析如下： 

（1）单位直接材料成本 

报告期内，功能薄膜主要细分产品单位直接材料成本及对应单位成本的占比

情况如下： 
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单位：元/吨 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

无胶膜 10,140.11 82.65% 10,075.11 83.04% 8,247.78 81.17% 

消光膜 7,612.47 78.46% 7,914.13 79.48% 7,173.45 77.99% 

标签膜 8,200.15 79.30% 8,302.68 80.97% 7,398.22 79.64% 

镭射膜 7,557.42 77.98% 7,934.92 79.87% 7,064.69 78.14% 

由上表可见，报告期内，无胶膜和标签膜的单位直接材料成本较高，消光膜

和镭射膜的单位直接材料成本较低，与各产品的原材料配方构成及原材料单价相

关，具体分析详见本题回复之“（四）各产品的单位材料耗用分析”。 

（2）单位燃料动力成本 

报告期内，功能薄膜主要细分产品单位燃料动力成本及对应单位成本的占比

情况如下： 

单位：元/吨 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

无胶膜 812.06 6.62% 669.16 5.52% 641.08 6.31% 

消光膜 763.15 7.87% 736.12 7.39% 708.02 7.70% 

标签膜 645.12 6.24% 548.17 5.35% 554.85 5.97% 

镭射膜 700.80 7.23% 556.73 5.60% 570.48 6.31% 

由上表可见，报告期内，主要产品的单位燃料动力成本不存在显著差异。2022

年单位燃料动力成本均有所上升，主要系 2022 年电力价格由 0.56 元/千瓦时大幅

上涨至 0.68 元/千瓦时，增长 18.33%所致。其中：2022 年无胶膜的单位燃料动力

成本较高，主要系 2022 年发行人 2 号生产线由于设备年限较长、能耗相对较高，

其 2022 年无胶膜产量提升，拉高整体无胶膜单位燃料动力成本。2022 年镭射膜

单位燃料动力较高主要系生产镭射膜的 5 号生产线新增时效架熟化装置、自动投

放边料机、喷雾加湿系统和破碎机等辅助装置，能耗有所提高。 

（3）单位包装物成本 

报告期内，功能薄膜主要细分产品单位包装物成本及对应单位成本的占比情

况如下： 
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单位：元/吨 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

无胶膜 397.72 3.24% 412.20 3.40% 353.80 3.48% 

消光膜 351.99 3.63% 353.22 3.55% 378.59 4.12% 

标签膜 419.07 4.05% 389.03 3.79% 371.53 4.00% 

镭射膜 463.58 4.78% 475.33 4.78% 450.08 4.98% 

由上表可见，报告期内，主要产品的单位包装物成本不存在显著差异。 

（4）单位履约成本 

报告期内，功能薄膜主要细分产品单位履约成本及对应单位成本的占比情况

如下： 

单位：元/吨 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

无胶膜 43.87 0.36% 45.82 0.38% 37.65 0.37% 

消光膜 38.02 0.39% 39.66 0.40% 37.12 0.40% 

标签膜 144.45 1.40% 111.35 1.09% 86.89 0.94% 

镭射膜 37.05 0.38% 60.76 0.61% 61.46 0.68% 

由上表可见，报告期内，标签膜的单位履约成本较高，标签膜销售模式主要

为生产型客户，生产型客户收入占比分别为 97.21%、98.16%和 98.43%，生产型

客户主要是由公司配送，而其他 3 种产品的客户自提比例较高，因此标签膜的单

位履约成本较高，与公司各产品实际配送的业务情况相符。 

综上，公司功能薄膜产品的单位固定成本不存在明显差异，单位变动成本主

要为直接材料成本，单位直接材料成本由高到低依次为无胶膜、标签膜、消光膜

和镭射膜，与各产品销售单价次序对应，但由于各产品技术含量和市场因素存在

差异，加价幅度（毛利空间）存在一定差异，进而影响毛利率水平。 

（四）各产品的单位材料耗用分析 

1、聚丙烯单位耗用 

报告期内，功能薄膜主要细分产品聚丙烯单位耗用量及占原材料耗用量的比

例如下： 
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单位：吨 

产品名称 

2022 年度 2021 年度 2020 年度 

单位 

耗用量 
占比 

单位 

耗用量 
占比 

单位 

耗用量 
占比 

无胶膜 0.68 62.85% 0.63 58.24% 0.57 54.98% 

消光膜 0.86 82.13% 0.88 83.67% 0.87 83.51% 

标签膜 0.90  86.57% 0.91  88.28% 0.89  85.95% 

镭射膜 0.99 95.58% 0.99 95.37% 1.01 95.35% 

由上表可见，报告期内，各产品中聚丙烯单位耗用量及占比由高到低依次为

镭射膜、标签膜、消光膜和无胶膜。根据行业惯例及公司情况，主要原材料聚丙

烯构成较高的 BOPP 产品，其产品的技术含量相对较低，进而导致其产品议价能

力相对较弱，毛利率水平越低。 

2、添加剂单位耗用 

报告期内，功能薄膜主要细分产品添加剂单位耗用量及占原材料耗用量的比

例如下： 

单位：吨 

产品 

名称 

添加剂 

类型 

2022 年度 2021 年度 2020 年度 

单耗用量 占比 单耗用量 占比 单耗用量 占比 

无胶膜 
EVA 0.27 25.32% 0.32 29.65% 0.34 32.56% 

消光母料 0.09 8.79% 0.09 8.67% 0.09 8.92% 

消光膜 消光母料 0.17 15.89% 0.15 14.53% 0.15 14.16% 

标签膜 
珠光母料 0.05 4.41% 0.03 3.25% 0.06 5.53% 

热封料 0.05 4.67% 0.04 4.34% 0.04 4.20% 

镭射膜 热封料 0.04 4.30% 0.04 4.24% 0.04 4.07% 

注：标签膜 2021 年单耗有所下降，主要为透明标签膜与不透明（白色）标签膜的产品结构

发生变化，使用珠光母料的不透明（白色）标签膜生产量较小。 

由上表可见，各产品耗用的添加剂类型存在差异，无胶膜添加剂主要为 EVA

和消光母料，消光膜主要为消光母料，标签膜主要为珠光母料和热封料，镭射膜

主要为热封料。 

其中：EVA、珠光母料和热封料为对外采购；消光母料主要由发行人自产，

少部分外采，消光母料的原材料主要为聚乙烯和共聚料，原材料单位耗用情况如

下： 
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单位：吨 

项目 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

单耗用量 占比 单耗用量 占比 单耗用量 占比 

聚乙烯 0.42 41.50% 0.43 42.78% 0.42 42.14% 

共聚料 0.52 51.73% 0.56 55.67% 0.55 55.12% 

综上，各产品耗用的添加剂类型结构相对稳定，其中无胶膜中 EVA 单耗有

所下降，与发行人无胶膜轻量化配方升级相关，导致无胶膜中 EVA 和聚丙烯形

成“此消彼长”的关系。因此，公司各产品的原材料聚丙烯、添加剂的单耗情况

与各产品材料配方结构情况相符。 

3、原材料采购价格情况 

报告期内，主要原材料采购价格情况如下： 

单位：元/吨 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 适用产品 

聚丙烯 7,521.76  7,818.30  7,018.07  全部产品 

EVA 16,434.90  16,479.61  10,839.40  无胶膜 

消光母料 11,319.03  11,374.05  10,531.87  无胶膜、消光膜 

珠光母料 18,551.07  17,681.58  13,129.68  标签膜 

热封料 10,922.28 11,917.18  9,401.10  标签膜、镭射膜 

共聚料 8,141.81  8,672.56  7,460.57  消光母料 

聚乙烯 8,268.71  8,417.84  7,597.83  消光母料 

由上表可知，公司主要原材料中，EVA 和珠光母料的采购单价较高，其次为

消光母料和热封料，聚丙烯、共聚料和聚乙烯的采购单价较低。结合各产品材料

配方和单耗情况，对单位成本影响如下： 

（1）无胶膜的原材料主要为聚丙烯和 EVA，无胶膜的聚丙烯单位耗用量占

比在 60%左右，与其他产品相比较低；EVA 单位耗用量占比在 30%左右，且 EVA

的单价较高，综合影响无胶膜的单位直接材料成本最高； 

（2）消光膜的主要原材料为聚丙烯、消光母料（聚乙烯和共聚料），上述

三种原材料的价格均较低，导致消光膜的单位直接材料成本较低； 

（3）标签膜的主要原材料为聚丙烯、珠光母料和热封料，其中珠光母料和

热封料的采购价格较高，导致标签膜的单位直接材料成本较高； 
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（4）镭射膜的主要原材料为聚丙烯，聚丙烯耗用量占比超过 95%，因此其

单位直接材料成本最低。 

报告期内，无胶膜和标签膜的单位直接材料成本较高，消光膜和镭射膜的单

位直接材料成本较低，与各产品的原材料配方构成及原材料单价相关。 

综上，报告期内，依据原材料聚丙烯的单耗和占比，由高到低依次为镭射膜、

标签膜、消光膜和无胶膜。根据行业惯例，主要原材料聚丙烯构成较高的 BOPP

产品，其产品的技术含量相对较低，进而导致其产品议价能力相对较弱，毛利率

水平越低，与公司功能薄膜各产品的毛利率水平分布基本一致。 

（五）2021 年消光膜毛利率略高于无胶膜的分析 

报告期内，消光膜和无胶膜的单价、单位毛利额和毛利率情况如下： 

单位：元/吨 

产品名称 项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

消光膜① 

单价 12,815.40  14,363.11  11,588.73  

单位毛利额 3,112.63  4,405.52  2,390.50  

毛利率 24.29% 30.67% 20.63% 

无胶膜② 

单价 16,451.62 17,348.83  13,131.91  

单位毛利额 4,182.82  5,215.57  2,971.10  

毛利率 25.42% 30.06% 22.63% 

差异率③=（①

-②）/② 

单价 -22.10% -17.21% -11.75% 

单位毛利额 -25.59% -15.53% -19.54% 

由上表可知，报告期内，消光膜的单价分别为 11,588.73 元/吨、14,363.11 元

/吨和 12,815.40 元/吨，均较同期无胶膜的销售单价低 11.75%、17.21%和 22.10%；

消光膜单位毛利额分别为 2,390.50 元/吨、4,405.52 元/吨和 3,112.63 元/吨，均较

同期无胶膜单位毛利额低 19.54%、15.53%和 25.59%。在产品定价和单位毛利额

方面符合公司追求毛利额绝对额的定价策略，亦符合无胶膜和消光膜对应的技术

优势的溢价水平。 

2021 年消光膜毛利率略高于无胶膜主要原因系 2021 年消光膜单价涨幅远高

于成本增长幅度，以及 2021 年高毛利率的 12μm 消光膜的销售占比提升综合所

致。具体为： 
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（1）消光膜是一种更为通用和成熟的功能薄膜产品，作为预涂膜和水性胶

覆膜的基膜，广泛应用于纸塑复合，是功能性薄膜市场上流通量最大的一款产品。

因此，在 2021年市场行情景气的大背景下，消光膜的价格拉升的幅度为 23.94%，

远高于同期单位成本上涨幅度 8.26%，高出 15.68 个百分点，导致 2021 年毛利率

提升 10.04 个百分点。虽然 2021 年同期无胶膜单价亦上涨 32.11%，但受主要添

加剂 EVA（消光膜无 EVA 原料）大幅上涨导致无胶膜单位成本亦增长 19.41%，

进而毛利率仅增加 7.43 个百分点，低于消光膜毛利率的增幅。 

产品名称 项目 2021 年度 2020 年度 变动幅度 

消光膜 

单价 14,363.11 11,588.73 23.94% 

单位成本 9,957.58 9,198.23 8.26% 

毛利率 30.67% 20.63% 10.04 个百分点 

无胶膜 

单价 17,348.83 13,131.91 32.11% 

单位成本 12,133.26 10,160.81 19.41% 

毛利率 30.06% 22.63% 7.43 个百分点 

（2）2021 年消光膜整体销售形势较好，公司在产能有限的情况下，积极调

整消光膜内部各型号的销售结构，优先安排生产和销售技术含量相对较高、毛利

率较高的 12μm 消光膜产品，导致其销售占比由 68.57%提升至 75.16%，而低毛

利率的 18μm 消光膜的销售占比由 7.15%下降至 0.83%。通过结构调整，2021 年

消光膜产品整体毛利率增长幅度较大，进而拉近 2021 年消光膜和无胶膜毛利率

的差异空间。 

 

产品规格 项目 2021 年度 2020 年度 变动幅度 

12μm 
销售占比 75.16% 68.57% 6.59 个百分点 

毛利率 31.20% 21.43% 9.77 个百分点 

15μm 
销售占比 24.01% 24.28% -0.27 个百分点 

毛利率 29.18% 19.94% 9.24 个百分点 

18μm 
销售占比 0.83% 7.15% -6.32 个百分点 

毛利率 24.61% 14.63% 9.98 个百分点 

综上，2021 年消光膜毛利率略高于无胶膜 0.61 个百分点，主要系消光膜作

为流通性最大的一款功能薄膜产品，在 2021 年景气度高的时候价格涨幅较大；
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同时，技术含量较高的 12μm 消光膜的销售占比提升所致，与行业情况及实际业

务经营情况相符，具有合理性。 

（六）总结 

1、综合前述（一）、（二）、（三）、（四），报告期内，公司主要功能薄

膜产品各明细产品的毛利率水平分布，与各产品技术含量、定价策略、成本和材

料耗用等因素相符，呈现毛利率由高到低分别为无胶膜、消光膜、标签膜和镭射

膜，符合正常商业逻辑和经营业务实质。因此，报告期内，公司无胶膜、消光膜

毛利率较高具有合理性。 

2、2021 年消光膜毛利率略高于无胶膜 0.61 个百分点，主要系消光膜作为流

通性最大的一款功能薄膜产品，在 2021 年行业景气度高的时候价格涨幅较大，

且技术含量较高的 12μm 消光膜的销售占比提升所致，与行业情况及实际业务经

营情况相符，具有合理性。 

问题 1-2 量化说明发行人生产技术、工艺改进对成本控制的提升作用，结合

报告期内产品结构变化、产品性能及竞争力、原材料价格波动对产品定价的传导

情况、下游需求变化情况等因素，进一步分析说明发行人 2021 年主营业务毛利

率升幅较大、报告期内持续高于行业平均水平的原因及合理性。 

回复： 

一、量化说明发行人生产技术、工艺改进对成本控制的提升作用 

（一）通过工艺和设备改造提升生产效率 

报告期内，公司针对生产工艺和设备进行持续改进，如生产线挤出系统改造、

拉伸系统改造，增设能耗在线检测系统、挤出机电流采集器等。一方面，通过提

高生产线出膜速度，提升公司产品的生产效率，在原有生产线饱和生产的基础上，

功能薄膜产量由 2020 年 73,887.79 吨增加至 2022 年 80,505.78 吨，增长 8.96%； 

另一方面，进一步保证产品质量稳定，报告期内废料率逐年下降，间接增加产量。

报告期内，公司功能薄膜产量和废料率数据如下： 

单位：吨 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

功能薄膜产量 80,505.78 77,535.73 73,887.79 
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项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

废料率 5.54% 5.88% 6.92% 

（二）无胶膜轻量化对成本控制的提升作用 

无胶膜的主要原材料为聚丙烯和添加剂 EVA，一般情况下，EVA 的采购单

价高于聚丙烯。无胶膜轻量化配方升级是指在保持无胶膜使用性能和质量不变的

前提下进行配方调整，减少 EVA 的用量，通过降低 EVA 胶层厚度的轻量化技术，

使得薄膜总厚度下降，在实现同样的功能的情况下，可以降低无胶膜生产成本，

达到“降本”之目的。具体分析详见《发行人和保荐机构关于发行人首次公开发

行股票申请文件审核问询函的回复》之“问题 3-4、一、（一）无胶膜轻量化的具

体内容、改变”之回复。 

（三）自制消光母料持续改进，替代外购降低材料成本 

公司通过原料配方筛选、双螺杆功能性元件组合及力矩控制均化技术，成功

开发出表面漫反射效果佳、模唇析出少及消光效果均匀的功能性消光母料，以优

异的加工适应性能和稳定的产品品质，替代外购消光母料，用于消光膜的生产，

降低材料采购的成本。 

报告期内，自产消光母料成本与外购单价差异如下： 

单位：元/吨 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

外购消光母料单价 11,319.03 11,374.05 10,531.87 

自产消光母料成本 8,686.41 8,920.24 7,787.97 

差异率 -23.26% -21.57% -26.05% 

假设公司生产消光膜时全部使用外采的消光母料，理论上将导致单位添加剂

成本（模拟）上升。 

单位：元/吨、吨 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

消光母料采购单价① 11,319.03 11,374.05 10,531.87 

消光母料单耗② 0.17 0.15 0.15 

单位添加剂成本（模拟）③=①*② 1,924.24  1,706.11  1,579.78  

单位添加剂成本（实际） 1,295.02 1,220.11 1,183.77 
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项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

对消光膜单位成本的影响率 6.48% 4.88% 4.31% 

由上表可知，若消光母料全部外采，将会导致消光膜的单位添加剂成本大幅

上升。 

综上，报告期内，发行人针对整体生产工艺和设备的改进、无胶膜轻量化配

方升级和自制消光母料配方和工艺改进对成本控制均具有提升作用。 

二、进一步说明 2021 年主营业务毛利率升幅较大的原因 

报告期内，发行人主营业务毛利率分别为 19.36%、27.35%和 22.75%，其中，

功能薄膜毛利率分别为 20.59%、29.08%和 24.42%。2021 年主营业务毛利率增长

7.99 个百分点，主要系功能薄膜产品毛利率增长 8.49 个百分点所致。报告期内，

发行人主营业务毛利率和功能薄膜毛利率情况如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

主营业务毛利率 22.75% 27.35% 19.36% 

功能薄膜产品毛利率 24.42% 29.08% 20.59% 

功能薄膜产品销售收入占比 90.28% 90.54% 89.00% 

导致 2021 年发行人主营业务毛利率同比增长 7.99 个百分点，升幅较大的原

因主要为：（1）2021 年下游市场需求旺盛，景气度高，公司功能薄膜产品价格

全线上涨；（2）在产能有限的情况下，优化调整产品结构，提高无胶膜、消光

膜等高毛利率产品销售占比；（3）基于公司产品竞争优势和定价机制，有效传

导原材料价格上涨成本压力；（4）功能薄膜产品具备相对的性能和竞争优势，

具备自主定价能力。具体分析如下： 

（一）2021 年下游消费需求旺盛，功能薄膜产品价格全线上涨 

根据中国包装联合会《2021 年全国包装行业运行概况》数据显示：2021 年，

我国包装行业规模以上企业累计实现营业收入 12,041.81亿元，同比增长 16.39%。

终端消费需求的变化，会通过产业链传导至 BOPP 薄膜行业。在国家双循环的战

略引导下，国内外消费品需求旺盛，下游行业的发展及其市场供不应求带动了

BOPP 薄膜价格提升，2021 年功能薄膜产品价格较 2020 年度大幅上涨 26.53%。 
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单位：元/吨 

产品类别 
2021 年度 

2020 年度 
金额 增幅 

功能薄膜产品 15,176.45 26.53% 11,994.32 

其中：无胶膜 17,348.83 32.11% 13,131.91 

      消光膜 14,363.11 23.94% 11,588.73 

      标签膜 14,133.87 22.48% 11,540.15 

      镭射膜 13,322.84 18.11% 11,279.91 

2021 年，发行人功能薄膜的销售单价大幅上涨的变化趋势与同行业公司一

致，具体同行业公司可比产品销售价格变动情况如下： 

单位：元/吨 

公司简称 产品类型 
2021 年度 

2020 年度 
金额 增幅 

国风新材 塑料薄膜 13,046.00 15.31% 11,314.13 

金田新材 BOPP 薄膜 12,572.49 22.44% 10,267.89 

发行人 功能薄膜 15,176.45 26.53% 11,994.32 

（二）2021 年优化调整产品结构，提升高毛利率产品的销售占比 

报告期内，发行人在整体产能有限的情况下，公司积极优化调整产品结构，

优先保证无胶膜、消光膜等高毛利率产品的订单承接和生产，提升公司营业收入

和盈利水平，2021 年各产品销售占比及毛利率情况如下： 

项目 

2021 年度 2020 年度 

销售占比 毛利率 
毛利率

贡献值 

毛利率贡

献值变化 
销售占比 毛利率 

毛利率

贡献值 

无胶膜 30.83% 30.06% 9.27% 3.14% 27.10% 22.63% 6.13% 

消光膜 28.39% 30.67% 8.71% 3.74% 24.09% 20.63% 4.97% 

标签膜 18.38% 27.45% 5.05% 1.10% 20.21% 19.50% 3.94% 

镭射膜 8.52% 25.43% 2.17% 0.14% 10.19% 19.84% 2.02% 

功能涂布 0.83% 45.82% 0.38% 0.19% 0.56% 33.79% 0.19% 

其他功能

薄膜 
3.58% 21.10% 0.76% -0.32% 6.84% 15.67% 1.07% 

功能薄膜

小计 
90.54% 29.08% 26.33% 8.00% 89.00% 20.59% 18.33% 

功能母料 8.71% 11.96% 1.04% -0.08% 7.98% 14.01% 1.12% 

其他薄膜 0.74% -3.41% -0.03% 0.06% 3.02% -2.71% -0.08% 
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项目 

2021 年度 2020 年度 

销售占比 毛利率 
毛利率

贡献值 

毛利率贡

献值变化 
销售占比 毛利率 

毛利率

贡献值 

合计 100.00% 27.35% 27.35% 7.98% 100.00% 19.36% 19.36% 

注：毛利率贡献值=销售占比*毛利率 

由上表可知，2021 年，功能薄膜产品的毛利率受产品价格上涨影响，同比

2020 年均有所提高，其中主营业务毛利率增长主要来源于无胶膜和消光膜，毛

利率贡献值分别增加 3.14%和 3.74%，主要系发行人调整产品结构，优先生产和

销售毛利率较高的无胶膜和消光膜，2021 年无胶膜和消光膜的销售占比分别提

升 3.73 个百分点和 4.30 个百分点，高毛利率的产品占比提升进一步推动 2021 年

毛利率提升。 

（三）2021 年原材料价格上涨压力向下游客户有效传导 

报告期内，功能薄膜营业成本中直接材料成本占比分别为 79.09%、80.82%

和 79.70%，其中聚丙烯成本占比分别为 57.82%、57.93%和 56.30%，添加剂成本

占比分别为 21.27%、22.89%和 23.40%，直接材料成本对于功能薄膜营业成本的

影响较大。因此，聚丙烯和添加剂的价格变动是影响功能薄膜销售定价的重要因

素之一。 

发行人产品的定价策略是在考虑成本和市场情况，以获取合理的毛利绝对额

为目的，而非追求固定的毛利率水平。即：当上游原材料价格上涨时，公司可以

超越原材料价格上涨的幅度制定更高的销售价格；反之，当上游原材料价格下降

时，公司可以不跟随降价或在保持较高的绝对毛利空间下适当调低销售价格。 

报告期内，公司的功能薄膜产品销售单价及单位成本变化情况如下： 

单位：元/吨 

项目 
2021 年度 2020 年度 

数额 变动幅度 数额 

销售单价 15,176.45 26.53% 11,994.32 

单位成本 10,763.32 13.01% 9,524.31 

其中：单位聚丙烯成本  6,235.26  13.23%  5,506.72  

      单位添加剂成本  2,464.18  21.62%  2,026.20  

由上表可知，2021 年，公司功能薄膜销售单价上涨 26.53%，比单位成本增
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长 13.01%的幅度高出 13.52 个百分点，反映发行人的产品定价能力可以有效地

消化、传导聚丙烯和添加剂等主要原材料价格上涨带来的成本压力。 

2020 年、2021 年发行人主要原材料聚丙烯和添加剂采购单价如下： 

单位：元/吨 

项目 
2021 年 2020 年 

金额 增幅 金额 

聚丙烯 
采购价格 7,818.30 11.40% 7,018.07 

单位直接材料成本  6,235.26  13.23%  5,506.72  

添加剂 
采购价格 11,421.55 26.83% 9,005.50 

单位直接材料成本  2,464.18  21.62%  2,026.20  

由上表可知，2021 年主要原材料聚丙烯和添加剂采购单价分别上涨 11.40%

和 26.83%，对应 2021 年的聚丙烯、添加剂的单位直接材料成本分别增长 13.23%、

21.62%，原材料价格变动的趋势和幅度与单位材料成本变动情况基本一致。 

综上，发行人功能薄膜产品具备一定的竞争优势，公司的产品定价机制保障

原材料价格波动向下游客户有效传导，导致 2021 年销售单价增幅远大于原材料

价格增幅，毛利率水平大幅提升。 

（四）发行人功能薄膜产品性能和市场竞争力 

发行人功能薄膜产品结构丰富，应用领域广泛，且发行人核心技术在 BOPP

行业内具有先进性，通过自主研发，运用集成产品开发模式，在配方设计、工艺

技术及设备改进等方面构建起核心技术体系，并处于行业先进水平。发行人主要

产品功能特性及优势情况如下： 

1、无胶膜和消光膜具备较强的市场议价能力，整体毛利空间较高。发行人

无胶膜和消光膜的技术及生产工艺优势详见本题“问题 1-1” 之“二、影响功能

薄膜主要产品毛利率的因素分析”之“（一）各产品技术和生产工艺对比分析”

相关回复。 

2、标签膜产品持续创新、品类不断丰富。公司的高端不干胶标签膜已成为

丝艾、芬欧蓝泰、艾利等全球知名标签品牌的供应材料。以相对低密度下的高挺

度的标签膜产品，可以满足以“可乐”、“农夫山泉”为代表的高速印刷以及后

工序环绕贴标要求。 
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3、镭射膜产品具有模压层的结构，通过加热模压出全息条纹，在薄膜上形

成有三维立体感、彩虹状的全息图像，使纸盒、标签表面具有绚丽色彩和丰富变

化的纹路，提高商品档次和增加防伪效果。 

综上，公司的无胶膜、消光膜、标签膜和镭射膜等功能薄膜产品的性能均具

备相对的竞争优势，在 2021 年行业景气度上行期间具有一定的定价能力，进而

获得毛利率较高的涨幅。 

三、发行人毛利率高于行业平均水平的原因及合理性 

（一）发行人毛利率高于同行业可比公司，变动趋势与同行业可比公司一致 

报告期内，公司与同行业可比公司毛利率对比情况如下： 

毛利率 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

永新股份 22.20%  22.24% 24.36% 

斯迪克 29.69% 26.96% 25.13% 

国风新材 11.71%  18.39% 16.05% 

金田新材 /  22.30% 17.53% 

同行业平均 21.20%  22.47% 20.77% 

本公司 22.75% 27.35% 19.36% 

数据来源：同行业上市公司财务数据均来源于定期报告；金田新材尚未上市，数据来源其

招股说明书 

由上表可知，公司主营业务毛利率变动趋势与同行业可比公司平均水平一致，

呈现 2021 年上升、2022 年下降的趋势。由于永新股份和斯迪克均为主要采购薄

膜基材（如 BOPP 薄膜）等原材料进行进一步加工的企业，均为发行人下游企业，

故其原材料、产品和客户群体与发行人存在较大差异，导致其毛利率的可比性较

弱。 

国风新材、金田新材的部分功能性薄膜产品生产工艺和产业链位置与发行人

相近，均以聚丙烯等作为主要原材料，通过双向拉伸工艺，制成薄膜产成品。因

此国风新材和金田新材的毛利率可比性较强。 

因此，与国风新材、金田新材同行业可比公司比较可知，公司的主营业务毛

利率水平高于同行业可比公司国风新材和金田新材，毛利率变动趋势与同行业可

比公司一致，呈现 2021 年上升、2022 年下降的趋势。 
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（二）发行人毛利率高于国风新材和金田新材的原因分析 

1、产品类型差异 

报告期内，发行人毛利率持续高于同行业可比公司国风新材、金田新材毛利

率，最核心的差异为产品类型差异。发行人产品以功能薄膜为主，毛利率较高；

而国风新材以塑料薄膜（主要为普通用途 BOPP 和 BOPET）为主，金田新材以

普通用途的 BOPP 薄膜为主，毛利率相对较低。 

发行人与同行业公司主要产品类型情况如下： 

公司名称 产品结构 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

销售占比 毛利率 销售占比 毛利率 销售占比 毛利率 

金田新材 
BOPP 薄膜 未披露 未披露 95.54% 24.26% 96.78% 18.45% 

其他薄膜 未披露 未披露 4.46% 2.17% 3.22% 11.43% 

国风新材 

塑料薄膜 63.33% 14.42% 72.09% 21.89% 86.91% 17.27% 

工程塑料/新

能源汽车配

套材料 

14.65% 15.67% 10.09% 15.95% 7.18% 14.78% 

塑胶建材/新

型木塑材料 
2.71% 10.69% 5.88% 15.24% 5.89% 21.53% 

其他 19.32% 0.73% 11.93% 1.20% 0.02% 1.71% 

发行人 

功能薄膜 90.28% 24.42% 90.54% 29.08% 89.00% 20.59% 

功能母料 8.95% 8.55% 8.71% 11.96% 7.98% 14.01% 

其他薄膜 0.77% -7.69% 0.74% -3.41% 3.02% -2.71% 

由上表可知： 

（1）金田新材主要产品 BOPP 薄膜分为通用薄膜及功能薄膜两大类，其中

通用薄膜包括光膜、热封膜，功能薄膜包括消光膜和其他功能性 BOPP 薄膜。金

田新材 BOPP 薄膜中 60%左右收入来源于通用薄膜，通用薄膜价格较低，因此拉

低了整体 BOPP 薄膜的毛利率，2020 年、2021 年毛利率分别为 18.45%、24.26%。 

（2）国风新材主要产品塑料薄膜包括 BOPP 薄膜和 BOPET 薄膜，其中 BOPP

薄膜主要为光膜、消光膜和热封膜，其中光膜和热封膜为通用薄膜，价格相对较

低，使得其塑料薄膜产品毛利率分别为 17.27%、21.89%和 14.42%。 

（3）发行人产品以功能薄膜为主，销售占比为 90%左右，报告期内功能薄

膜毛利率分别为 20.59%、29.08%和 24.42%，均高于金田新材和国风新材同类产
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品。 

功能薄膜和通用薄膜毛利率差异的主要原因为产品定价和原材料成本构成

等方面的差异。 

2、产品定价差异 

根据行业惯例，功能性 BOPP 薄膜和通用 BOPP 薄膜在产品定价模式上存在

一定的差异。一般而言，通用 BOPP 薄膜采用“聚丙烯+加工费”模式定价，原

材料导向型产品特征明显2。有别于通用 BOPP 薄膜原材料导向型定价，发行人

功能薄膜产品定价时主要考虑整体生产成本、技术含量和市场情况，为获取一定

的毛利绝对额为目的。一般来说，在考虑成本的基础上，产品的技术含量越高，

议价能力越强，进而毛利率水平越高。 

发行人功能薄膜与同行业公司可比产品单价毛利率对比如下： 

单位：元/吨 

公司名称 产品 项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金田新材 BOPP 薄膜 
平均单价 未披露 12,572.49  10,267.89  

毛利率 未披露 24.26% 18.45% 

国风新材 塑料薄膜 
平均单价 11,832.26 13,046.00  11,314.13  

毛利率 14.42% 21.89% 17.27% 

发行人 功能薄膜 
平均单价 14,183.59 15,176.45  11,994.32  

毛利率 24.42% 29.08% 20.59% 

由上表可知，发行人功能薄膜的单价均要高于金田新材、国风新材同类产品。

其中，发行人功能薄膜 2020 年、2021 年平均单价高于金田新材 BOPP 平均单价

16.81%、20.71%；报告期内，发行人功能薄膜平均单价高于国风新材塑料薄膜平

均单价 6.01%、16.33%和 19.87%，进而导致毛利率水平持续高于金田新材和国

风新材。 

3、细分产品消光膜比较 

根据公开披露信息，同行业可比公司金田新材、国风新材与发行人均生产销

 

2 摘自金田新材于 2020 年 12 月 29 日披露的招股说明书 
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售消光膜。 

（1）性能比较 

公司消光膜产品在整体性能上优于同行业可比公司。具体为：消光膜密度指

标更低，即在使用相同质量原料、达到相同厚度情况下，膜产品面积更大，成本

效益更优；消光膜雾度指标更高，反映产品消光效果更佳；消光膜湿润张力指标

更大，即产品对涂层和其他材料附着性能更好，更有利于下游各种复合加工应用。

消光膜具备性能比较优势，转化为消光膜产品较强的市场竞争力和市场议价能力。

消光膜具体指标对比情况如下： 

关键指标 德冠新材 国风新材 金田新材 检测标准 

密度 g/cm3 0.76-0.78 0.85 0.83-0.86 

Q/DGB002-2019 
雾度% 84.5 81 83.3 

光泽度% 7.4 6.8 9.2 

湿润张力 mN/m 40 38 37 

注：同行业公司产品技术指标源自其官网信息、产品介绍、公开资料、市场取样并与发行

人同类产品在实验室标准条件下检测，试验方法标准按 GB/T 10003-2008，相关检测标准

见上表。 

（2）单价、毛利率比较 

由于国风新材未披露消光膜具体的价格和毛利率数据。发行人仅与金田新材

消光膜的单价和毛利率情况进行对比，具体如下： 

单位：元/吨 

公司 项目 2020 年度 

金田新材 
单位价格 10,218.22  

毛利率 17.95% 

发行人 
单位价格 11,588.73 

毛利率 20.63% 

注：金田新材消光膜单价、毛利率为 2020 年 1-6 月情况，来源于其创业板招股说明书；金

田新材主板招股说明书未披露消光膜单价和毛利率；发行人消光膜单价、毛利率为 2020 年

全年情况 

由上表可知，由于发行人消光膜在整体性能特性上优于金田新材，导致发行

人消光膜销售价格和毛利率均高于金田新材。同时，消光母料作为功能薄膜的原

材料之一，报告期内公司逐步实现自产自用，并可向同行业公司国风新材、金田
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新材进行溢价销售。因此，公司自产消光母料具有一定的成本优势，进一步加大

与同行业公司金田新材和国风新材的毛利率差异空间。 

4、原材料结构差异 

报告期内，金田新材、国风新材及发行人的原材料采购结构如下表所示： 

单位：万元 

公司

简称 

产品 

类型 

2022年度 2021年度 2020年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

金田

新材 

聚丙烯 - -  280,610.24 89.10% 248,985.17 91.26% 

添加剂 - -  34,315.32 10.90% 23,846.00 8.74% 

小计 -  -  314,925.56 100.00% 272831.17 100.00% 

国风

新材 

聚丙烯 179,595.30 69.49% 93,012.03 64.37% 62,563.04 57.65% 

PET料 15,067.50 5.83% 12,513.35 8.66% 8,746.89 8.06% 

小计 194,662.81 75.32% 105,525.38 73.03% 71,309.93 65.71% 

发行

人 

聚丙烯 50,497.36 60.93% 48,906.52 59.29% 42,127.77 62.63% 

添加剂 32,386.80 39.07% 33,587.00 40.71% 25,141.89 37.37% 

小计 82,884.16 100.00% 82,493.52 100.00% 67,269.66 100.00% 

注：国风新材 2020 至 2022 年年度报告仅披露了聚丙烯和 PET 料采购金额和占比，其他原

材料类型、金额和占比数据未披露。 

由上表可知，金田新材的主要原材料约 90%为聚丙烯，符合生产通用 BOPP

薄膜的材料配方结构。国风新材聚丙烯、PET 料分别为生产 BOPP 薄膜和 BOPET

薄膜中起骨架支撑作用的主要原材料，而非添加剂，占比为 70%左右，与其通用

薄膜为主的材料配方结构相符。发行人聚丙烯采购占比为 60%左右，另有 40%实

现 BOPP 功能层的添加剂，符合发行人功能性 BOPP 薄膜的材料配方结构。 

根据行业惯例，BOPP 薄膜产品越是通用，作为骨架支撑作用的单一聚丙烯

（或 PET）原材料占比越高，其价格受原材料价格波动影响越大，亦难于获取更

高的毛利率。因此，相较于同行业可比公司原材料结构，发行人聚丙烯原材料占

比较低，符合功能薄膜产品材料配方特点，具有较强的产品议价能力，从而获取

更高的毛利率水平。 

5、下游应用领域差异 

发行人功能薄膜产品结构丰富，应用领域广泛，无胶膜和消光膜作为预涂膜
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和水性胶覆膜的基膜，广泛应用于纸塑复合领域。无胶膜与水性胶覆膜、预涂膜

相比，应用范围可扩展到塑塑复合、木塑复合等应用，应用范围更广。国风新材

和金田新材下游应用领域主要集中在包装和印刷领域。发行人及同行业公司主要

产品应用领域如下： 

公司名称 产品种类 应用领域 

国风新材 塑料薄膜 主要应用于食品、药品、日用品的包装 

金田新材 BOPP薄膜 
食品、医药、纺织服装、烟草、白酒、图书印刷等下游终

端行业 

发行人 

无胶膜 

用于书籍、纸盒、挂历、书刊杂志封面、手挽袋等包装领

域，如教辅材料、奶盒、酒盒等复合包装；用于护墙板等

环保家居装饰材料 

标签膜 
日化用品、电子产品、休闲食品、化妆品、保健品、矿泉

水、碳酸饮料等白色标签。 

镭射膜 香烟、酒类、药品、牙膏等消费品防伪包装和标签领域。 

消光膜 

电子产品纸类外包装、各种金银卡纸印刷件、大型户外广

告印刷纸等消费领域； 

预涂膜在线淋涂基材、精密涂布基材等工业加工领域；纺

织物、家具表面效果转移等工业耗材领域。 

综上，报告期内，发行人毛利率持续高于同行业可比公司国风新材和金田新

材的原因主要系公司在功能与通用薄膜产品类型、产品定价模式、原材料结构和

产品下游应用范围等方面存在差异，具有合理性。 

问题 1-3 请申报会计师发表明确意见。 

回复： 

一、核查程序 

针对上述事项，我们执行了以下核查程序： 

1、了解与收入、成本核算相关的关键内部控制，评价这些控制的设计，确

定其是否得到执行，并测试相关内部控制的运行有效性； 

2、访谈发行人业务负责人、生产部门及财务部门负责人，了解产品具体定

价原则，了解产品成本核算、归集及分配相关单据及会计处理； 

3、获取发行人的收入成本明细表，分析报告期内发行人整体毛利率和主要

产品毛利率的变动原因； 

4、取得报告期各期发行人销售清单、采购明细表，分析比较产品销售单价



 

8-2-29 

与原材料采购单价变动幅度； 

5、查阅发行人与客户签订的订单，并向销售负责人了解产品定价机制及价

格调整机制； 

6、获取发行人的成本明细表，分析报告期内各产品单位固定成本、单位变

动的成本构成及变动原因； 

7、向发行人技术人员了解无胶膜和消光膜的技术和工艺优势，无胶膜轻量

化的具体含义，取得发行人报告期内营业成本明细表，分析无胶膜单位成本变动

情况； 

8、查询报告期内主要原材料价格及能源动力价格变动情况，获取各产品投

入产出比，分析单位成本变动合理性； 

9、查阅聚丙烯、添加剂的公开市场价格，与报告期内聚丙烯、添加剂的采

购价格进行对比分析，分析发行人直接材料成本变动合理性； 

10、查阅同行业上市公司的招股说明书、年报等公开资料，将发行人毛利率

与同行业可比公司进行对比，分析毛利率存在差异的具体原因及合理性。 

二、核查意见 

经核查，我们认为： 

1、报告期内，公司主要功能薄膜产品各明细产品的毛利率水平高低依次为

无胶膜、消光膜、标签膜和镭射膜，与各产品技术含量、定价策略、成本和材料

耗用等因素相符，符合正常商业逻辑和经营业务实质。公司无胶膜、消光膜毛利

率较高具有合理性。 

2、2021 年消光膜毛利率略高于无胶膜主要系消光膜作为流通性最大的一款

功能薄膜产品，在 2021 年行业景气度高的时候价格涨幅较大，且技术含量较高

的 12μ 消光膜的销售占比提升所致，与行业情况及实际业务经营情况相符，具有

合理性。 

3、发行人通过工艺和设备改造提升生产效率、无胶膜轻量化配方升级实现

降本、自主生产消光母料替代外购等措施控制和优化成本； 

4、发行人 2021 年主营业务毛利率升幅较大主要系 2021 年下游消费需求旺
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盛、原材料价格上涨向下游客户有效传导、产品结构优化、功能薄膜产品性能和

市场竞争力等综合影响导致功能薄膜销售单价大幅提升； 

5、报告期内，发行人毛利率持续高于同行业可比公司国风新材和金田新材

的原因主要系公司在功能与通用薄膜产品类型、产品定价模式、原材料结构和产

品下游应用范围等方面存在差异，具有合理性。 

问题 2 关于期后业绩 

申报材料及审核问询回复显示：申报材料及审核问询回复显示，2023 年 1-

3 月，发行人受产品销售价格较去年同期下降 14.90%的影响，营业收入、毛利

率、净利润与扣非净利润较去年同期均有所下降。营业收入同比下滑 5.78%，扣

非归母净利润同比下滑 14.61%。 

请发行人进一步分析说明期后业绩下滑的原因，相关不利因素是否已消除，

结合 2023 年以来收入及在手订单变化情况，审慎预计期后业绩情况，说明是否

存在业绩大幅下滑风险，经营业绩能否保持稳定。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

问题 2-1 请发行人进一步分析说明期后业绩下滑的原因，相关不利因素是

否已消除，结合 2023 年以来收入及在手订单变化情况，审慎预计期后业绩情况，

说明是否存在业绩大幅下滑风险，经营业绩能否保持稳定。 

回复： 

一、2023 年 1-3 月主要业绩情况 

（一）2023 年 1-3 月经审阅后的主要业绩数据 

2023 年 1-3 月，发行人经申报会计师审阅后的主要业绩数据情况如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 同比变动情况 

营业收入 27,356.74 29,035.02 -5.78% 

净利润 3,331.04 4,071.98 -18.20% 

归属于母公司股东的净利润 3,331.04 4,071.98 -18.20% 

扣除非经常性损益后归属于母公司股东

的净利润 
3,301.11 3,893.28 -15.21% 
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由上表可知，2023 年 1-3 月，发行人经审阅后的营业收入为 27,356.74 万元，

与去年同期相比下降 5.78%；净利润及归属于母公司股东的净利润均为 3,331.04

万元，与去年同期相比下降 18.20%；扣非归母净利润为 3,301.11 万元，与去年

同期相比下降 15.21%。 

（二）2023 年 1-3 月业绩下滑的原因 

1、功能薄膜产品价格下降导致营业收入下降 

2023 年 1-3 月，发行人主要原材料采购价格较去年同期有所下降，发行人根

据材料价格变化和 BOPP 薄膜市场竞争情况相应下调了产品销售价格，导致主要

产品功能薄膜销售价格同比下降 14.90%，进而导致发行人功能薄膜产品在销售

数量同比增加 11.96%的情况下实现的销售收入同比下降 4.73%。 

2023 年 1-3 月、2022 年 1-3 月，发行人主要产品功能薄膜销售收入、销售数

量、销售单价对比如下： 

单位：万元、吨、元/吨 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 变动情况 

销售收入 24,564.59  25,783.05  -4.73% 

销售数量 19,383.03  17,312.34  11.96% 

销售单价 12,673.25  14,892.87  -14.90% 

2、销售单价降幅高于单位成本降幅导致毛利率下降 

2023 年 1-3 月、2022 年 1-3 月，发行人综合毛利率和功能薄膜产品毛利率

情况如下： 

单位：元/吨 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 变动情况 

综合毛利率 21.62% 24.51% 下降 2.89 个百分点 

功能薄膜毛利率 23.55% 28.00% 下降 4.45 个百分点 

功能薄膜销售单价 12,673.25  14,892.87  -14.90% 

功能薄膜单位成本 9,689.28  10,722.43  -9.64% 

由上表可知，2023 年 1-3 月，受功能薄膜产品销售单价降幅 14.90%高于单

位成本降幅 9.64%的影响，公司功能薄膜毛利率、综合毛利率分别同比下滑 4.45

个百分点和 2.89 个百分点。 
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发行人原材料成本同比下降主要系聚丙烯、添加剂等原材料采购价格下降所

致。发行人功能薄膜单位成本中原材料成本与主要原材料聚丙烯、添加剂采购价

格情况如下： 

单位：元/吨 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 同比变动 

功能薄膜单位直接材料成本 7,646.31 8,656.32 -11.67% 

其中：单位聚丙烯材料 5,845.28  6,060.22  -3.55% 

      单位添加剂成本 1,801.03  2,596.10  -30.63% 

聚丙烯采购价格 7,009.63   7,707.38  -9.05% 

添加剂采购价格 9,087.84   10,605.62  -14.31% 

其中：EVA 采购价格 12,647.36  14,300.53  -11.56% 

如上表所示，2023 年 1-3 月，发行人功能薄膜单位成本下降的主要原因为原

材料成本同比下降 11.67%，其中，聚丙烯材料成本下降 3.55%，添加剂材料成本

下降 30.63%，与主要原材料聚丙烯、EVA 等添加剂价格变动趋势相符，但由于

月度销售节奏、产品结构差异、功能薄膜轻量化的影响，发行人功能薄膜当期原

材料成本降幅与聚丙烯、添加剂当期采购价格存在一定差异。 

（三）引起业绩下滑的相关不利因素有所缓和 

1、主要产品销售价格已接近 2017 年以来底部区域 

2017 年以来，发行人主要产品功能薄膜销售单价具体如下： 

单位：元/吨 

项目 2023 年一季度 2022 年度 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

功能薄膜销售单价 12,673.25 14,183.59  15,176.45  11,994.32  12,188.89  12,249.04  11,751.95  

价格走势图如下： 
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如上表所示，发行人 2023 年 1-3 月主要产品功能薄膜销售单价为 12,673.25

元/吨，距离最低值 2017 年平均销售价格 11,751.95 万元/吨的下降空间为 7.27%。

从产品销售价格来看，功能薄膜销售价格已接近 2017 年以来的底部区域。结合

上游原材料价格变动以及普通 BOPP 薄膜行业在利润（加工费）进一步压缩下可

能减少供给的情况，公司功能薄膜销售价格进一步大幅下滑的可能性较小。 

2、主要原材料采购价格处于 2017 年以来底部区域 

（1）原材料成本是 BOPP 薄膜定价的重要参考因素 

发行人功能薄膜产品定价时主要考虑整体生产成本、技术含量和市场情况，

以获取一定的毛利绝对额为目的。其中成本主要考虑主要原材料成本、人工成本、

制造费用等，由于发行人原材料成本占比在 80%左右，原材料成本是发行人定价

时的重要参考要素。 

当聚丙烯、EVA 等添加剂价格持续下降时，发行人会综合考虑市场竞争情

况、毛利额情况对产品销售价格进行一定调整。 

（2）主要原材料采购价格已接近 2017 年以来底部区域 

2017 年至 2023 年一季度，发行人主要原材料聚丙烯、添加剂采购价格具体

如下： 
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单位：元/吨 

项目 2023 年一季度 2022 年度 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

聚丙烯采购价格 7,009.63 7,521.76  7,818.30  7,018.07  7,705.72  8,264.67  7,387.27  

添加剂采购价格 9,087.84 10,889.89  11,421.55  9,005.50  9,659.18  10,287.62  10,592.50  

原材料采购价格走势图如下： 

 

如上表所示，2023 年 1-3 月，发行人主要原材料聚丙烯、添加剂采购价格分

别为 7,009.63 元/吨、9,087.84 元/吨，已接近 2017 年以来价格底部区域，进一步

下降的空间较小。 

3、2023 年 1-3 月功能薄膜产品毛利率趋于稳定 

2022 年第 1 季度以来，发行人功能薄膜及其细分产品分季度毛利率情况如

下： 

产品名称 
2022 年 

一季度 

2022 年 

二季度 

2022 年 

三季度 

2022 年 

四季度 

2023 年 

一季度 

功能薄膜 28.00% 25.85% 21.26% 22.93% 23.55% 

其中：无胶膜  27.08% 27.55% 21.58% 25.51% 26.78% 

      消光膜 30.25% 26.06% 21.08% 20.91% 21.46% 

      标签膜  26.69% 23.72% 20.94% 21.93% 23.12% 

      镭射膜 26.69% 23.76% 21.95% 19.78% 19.76% 

如上表所示，功能薄膜整体毛利率在经过 2022 年第 1 季度、第 2 季度下跌

后，从 2022 年第 4 季度已开始企稳，2023 年第 1 季度毛利率达到 23.55%，高于
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2022 年第 3 季度、第 4 季度。功能薄膜细分产品毛利率亦呈现企稳的态势。功

能薄膜毛利率的企稳有利于发行人实现业绩稳定。 

综上，发行人 2023 年一季度产品销售价格和主要原材料采购价格趋于 2017

年以来价格底部区域，进一步下跌空间有限，引起发行人业绩下滑的因素趋于缓

和。且发行人功能薄膜毛利率呈现企稳态势，功能薄膜销量保持持续增长态势，

为业绩稳定提供重要支撑。 

二、2023 年 1-6 月业绩预计及其预计基础、假设和过程 

（一）2023 年 1-6 月业绩预计情况 

发行人基于 2023 年 1-3 月已实现的业绩情况，结合发行人 2023 年 1-4 月主

要产品销售价格、2023 年 4 月末在手订单情况、市场供需和竞争情况，对 2023

年 1-6 月业绩进行了预计，预计 2023 年 1-6 月主要业绩指标如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 1-6 月 2022 年 1-6 月 同比变动情况 

营业收入 57,000.00-60,000.00 63,874.77 -10.76%至-6.07% 

净利润 7,300.00-8,100.00   9,216.90 -20.80%至-12.12% 

归属于母公司股东的净利润 7,300.00-8,100.00   9,216.90 -20.80%至-12.12% 

扣除非经常性损益后归属于

母公司股东的净利润 
7,200.00-8,000.00 8,985.70 -19.87%至-10.97% 

注：上述业绩情况系公司预计数据，未经会计师审计或审阅，不构成公司的盈利预测或业

绩承诺。 

2023 年 1-6 月，发行人预计实现营业收入 57,000.00 万元至 60,000.00 万元，

较去年同期下降 10.76%至 6.07%；预计实现净利润和归属于母公司股东的净利

润 7,300.00 万元至 8,100.00 万元，较去年同期下降 20.80%至 12.12%；预计实现

扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润 7,200.00 万元至 8,000.00 万元，

较去年同期下降 19.87%至 10.97%。发行人 2023 年 1-6 月业绩同比下滑主要系受

市场因素和原材料价格下降影响，主要产品销售价格有所下降。 

（二）在手订单情况 

发行人具有产品生产周期较短、销售订单交期较短的特点，通常客户在下单

后 2 周-4 周左右可实现交付，因此，发行人在手订单仅能反映短期及时性出货需

求，无法全面有效进行收入规模的预测。 
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2020 年至 2023 年 1-4 月，发行人各年末及 2023 年 4 月末在手订单及月末

在手订单金额与月平均营业收入的比例情况如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 1-4 月 2022 年 2021 年 2020 年 

月末在手订单金额 6,772.56 4,734.15 9,173.85 6,505.34 

月平均营业收入 9,118.91  10,739.24  10,953.17  8,507.83  

月末在手订单金额

与月平均营业收入

的比例 

0.74  0.44  0.84  0.76  

注：2023 年 4 月尚未结账，2023 年月平均营业收入以一季度月平均营业收入计算 

如上表所示，发行人各年末及 2023 年 4 月末在手订单金额分别为 6,505.34

万元、9,173.85 万元、4,734.15 万元和 6,772.56 万元，月末在手订单金额与月平

均营业收入的比例为 0.76、0.84、0.44 和 0.74。一方面，发行人订单交期较短，

月末在手订单仅能反映下月的部分收入，无法全面反映下一个月或更长时间内的

营业收入，但发行人报告期各月度的销售情况总体稳定；另一方面，2022 年末受

到春节时间较早、宏观经济环境影响等因素，发行人下游客户春节节前停工放假

时间较早，导致发行人 2022 年末在手订单金额及其与月平均营业收入的比例较

低，但发行人 2023 年 1-3 月整体销售量同比有所增长，在手订单较低情况已充

分消化。2023 年 4 月末，发行人在手订单较 2022 年末逐步恢复。 

因此，月末在手订单可以作为一定时期内收入的参考，但由于月末在手订单

无法全面反映发行人下个月或更长时间内的营业收入，所以无法通过月末在手订

单有效预估 2023 年 1-6 月的营业收入水平。 

（三）2023 年 1-6 月业绩预计的基础、假设和过程 

发行人 2023 年 1-6 月业绩预计基础及依据具体如下： 

单位：万元 

项目 
2023 年 1-6 月（预计

数） 

2023 年 1-3 月已

实现数 

2023 年 4-6 月（预计

数） 

营业收入 57,000.00-60,000.00 27,356.74 29,643.26～32,643.26 

营业成本 41,755.14～46,329.68 21,441.70 20,313.44～24,887.97 

销售费用 358.64～398.49 181.69 176.95～216.80 

管理费用 2,263.88～2,515.16 1,148.08 1,115.80～1,367.08 



 

8-2-37 

项目 
2023 年 1-6 月（预计

数） 

2023 年 1-3 月已

实现数 

2023 年 4-6 月（预计

数） 

研发费用 2,117.79～2,353.23 1,072.32 1,045.47～1,280.91 

财务费用 -322.47～-335.78 -263.38 -59.09～-72.40 

净利润 7,300.00～8,100.00 3,331.04 3,968.96～4,768.96 

归属于母公司股东

的净利润 
7,300.00～8,100.00 3,331.04 3,968.96～4,768.96 

扣除非经常性损益

后归属于母公司股

东的净利润 

7,200.00～8,000.00 3,301.11 3,898.89～4,698.89 

注：发行人上述 2023 年 1-3 月已实现数已经申报会计师审阅；2023 年 1-6 月业绩情况

系公司预计数据，未经会计师审计或审阅，不构成公司的盈利预测或业绩承诺 

发行人 2023 年 1-6 月收入、成本、期间费用等主要项目预计的基础、假设

和过程情况如下： 

1、收入的预计 

2023 年 1-6 月收入的预测数中，1-3 月收入按照已实现收入计算，4-6 月收

入预计过程如下： 

（1）销售数量方面：参考 2023 年一季度销量、报告期各年同期销量，结合

发行人目前在手订单、下游市场需求、发行人现有库存商品及产品产量情况，分

别对功能薄膜、功能母料等产品的销售数量作出预计，其中考虑了无胶膜占比提

升等产品结构优化调整因素。 

（2）产品销售价格方面：2023 年 1-3 月，发行人主要产品价格趋于 2017 年

以来的底部区域，发行人结合目前在手订单情况，预计 2023 年 4-6 月产品价格

与 2023 年 1-3 月基本持平。 

2、成本的预计 

2023 年 1-6 月成本的预测数中，1-3 月按照已发生成本计算，4-6 月成本预

计过程如下： 

报告期内，发行人主营业务成本构成中，直接材料占比在 80%左右，其他构

成相对稳定；而发行人主要原材料采购价格趋于 2017 年以来的底部区域，预计

2023 年 4-6 月原材料价格相对稳定；预计 2023 年 4-6 月单位成本与 2023 年 1-3
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月基本持平。 

3、期间费用的预计 

2023 年 1-6 月期间费用的预测数中，1-3 月收入按照已发生费用计算，4-6 月

期间费用预计过程如下： 

由于需要提前在 4-6 月为下半年投产的中兴科技园新建项目储备人才，所以

发行人在参照 2023 年 1-3 月期间费用率水平的同时，在 4-6 月期间费用增加中

兴科技园新建项目人才储备的人员工资。 

4、利润的预计 

2023 年 1-6 月利润的预测数中，1-3 月收入按照已实现利润计算。 

同时，在考虑前述收入、成本和期间费用预计的基础上，结合 2023 年 4-6 月

公司理财产品持有情况、应收款项情况、存货构成及存货库龄情况、政府补助进

度等因素，预估 4-6 月发行人投资收益、资产减值损失、信用减值损失、其他收

益等情况，综合预估 2023 年 1-6 月净利润及扣除非经常性损益后归属于母公司

股东的净利润。 

综上，发行人收入、成本、期间费用、利润的相关预计按照前述合理方法，

同时参照 2023 年一季度及历史同期经营数据，发行人 2023 年 1-6 月业绩预计

整体具有谨慎性、合理性。 

三、发行人 2023 年度业绩不存在大幅下滑的风险，经营业绩能够保持稳定 

（一）发行人新增 2 条功能性 BOPP 薄膜生产线将于年内投产，以量补价

保障 2023 年经营业绩，2023 年业绩不存在大幅下滑风险 

发行人 2 条新增功能性 BOPP 薄膜生产线将于 2023 年 7 月后陆续投产，公

司无胶膜等主要功能薄膜产品的产能将在年内提升 2 万吨左右，凭借公司良好的

产销率水平，公司功能薄膜产品绝大部分可以实现对外销售，公司能够通过以量

补价的方式提高 2023 年营业收入,使得公司经营业绩保持稳定，公司 2023 年预

计营业收入为 134,522.91 万元，较 2022 年同比增长 4.39%。 

预估 2023 年营业收入具体假设和计算过程如下： 
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1、假设 2023 年功能薄膜和功能母料的销售价格为 2017 年以来（扣除 2021

年行业景气度较高的价格）历史过往 5 年的功能薄膜和功能母料的平均价格，分

别为 12,473.56 元/吨、10,571.04 元/吨； 

单位：元/吨 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 2017 年度 

功能薄膜单价 14,183.59  15,176.45  11,994.32  12,188.89  12,249.04  11,751.95  

功能母料单价 10,129.59 10,634.42 9,518.05 10,576.93  11,617.41  11,013.21  

功能薄膜产销率 99.23% 98.57% 99.77% 101.57% 98.37% 99.06% 

2、考虑中兴科技园项目 2 条 BOPP 功能薄膜生产线将于 2023 年 7 月后陆续

投产，对应增加无胶膜和标签膜产能，2023 年达产率为 38%左右；功能母料的

产量和销量与 2022 年保持不变，差额部分为自用。 

3、参考历史产销率水平，假设 2023 年功能薄膜产品的产销率为 99%。 

功能薄膜 

2023 年产量（吨）① 99,444.00  

假设产销率② 99.00% 

2023 年销量（吨）③=①*② 98,449.56  

2017 年以来均价（元/吨）（扣除 2021 全年行

业景气度较高价格）④ 
12,473.56  

2023 年销售收入（万元）⑤=④*③/10000 122,801.63  

功能母料 

2023 年功能母料产量（吨）⑥ 18,911.00 

2023 年功能母料销量（吨）⑦ 11,088.11 

2017 年以来均价（扣除 2021 全年行业景气度

较高价格）（元/吨）⑧ 
10,571.04 

2023 年销售收入（万元）⑨=⑦*⑧/10000 11,721.28 

2023 年营业收入合计（预估数） 134,522.91  

2023 年营业收入同比增长（预估值） 4.39% 

基于上述假设，公司 2023 年预计营业收入为 134,522.91 万元，较 2022 年同

比增长 4.39%，公司经营业绩能持续保持稳定。 

（二）发行人主要产品销售价格和主要原材料采购价格均接近 2017 年以来

的底部区域，预计向下空间较小，影响发行人业绩下滑的因素预计会有所缓和 

发行人 2023 年一季度产品销售价格和主要原材料采购价格趋于 2017 年以

来价格底部区域，进一步下跌空间有限，引起发行人业绩下滑的因素趋于缓和。
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详情请参照本回复“问题 2-1”之“一、2023 年 1-3 月主要业绩情况”之“（三）

引起业绩下滑的相关不利因素有所缓和”。 

（三）BOPP 薄膜市场需求空间广阔，发行人功能薄膜销量持续增加 

根据卓创资讯统计，2019-2022 年，中国 BOPP 薄膜表观消费量从 2019 年的

331.88 万吨增长至 2022 年的 413.39 万吨，保持持续增长的态势；且预计在下游

各个行业发展势头良好等因素带动下，未来五年中国 BOPP 表观消费量平均增速

为 5.24%，2027 年表观消费量预计增长至 532.87 万吨，具有广阔的市场空间，

公司面临的市场空间大。 

此外，发行人产品最终应用于食品、饮料、乳制品、日化用品、消费电子、

书籍杂志等基础居民消费领域，所以发行人下游行业需求与社会消费品零售总额

有较高相关性。2023 年一季度，社会消费品零售总额 114,922 亿元，同比增长

5.8%，其中 3 月份同比增长 10.6%，1-2 月同比增长 3.5%。从社会消费品零售总

额的增长情况来看，2023 年居民消费处于持续恢复中，由于终端消费变化的向

上传导需要一定时间，BOPP 薄膜行业反应存在一定滞后性，但从终端消费情况

预计未来 BOPP 薄膜行业下游需求有望企稳恢复。 

发行人功能薄膜销量保持持续增加的态势，2020 年-2022 年，发行人功能薄

膜销量分别为 73,721.40 吨、76,428.19 吨、79,881.91 吨，2023 年 1-3 月销量同比

亦由 17,312.34 吨增长至 19,383.03 吨。BOPP 薄膜行业广阔的市场空间和发行人

功能薄膜产品持续增长的销量为业绩稳定提供重要支撑。 

（四）公司与主要客户保持稳定合作的关系 

公司深耕行业二十余年，凭借良好的产品质量、可靠的技术研发能力、快速

的客户需求响应能力，在行业中树立了良好的企业形象、积累了众多优质的客户

资源。 

发行人下游客户类型较为丰富，客户群体较为稳定，主要为包装印刷、纸塑

复合、模压、贴标、涂布等生产型企业和部分专门从事 BOPP 薄膜贸易的贸易商。

报告期内以及 2023 年 1-3 月，发行人前十大客户与发行人一直保持稳定合作关

系，其根据实际需求向发行人进行采购。 

综上，发行人 2023 年年内将新增 2 条功能性 BOPP 薄膜生产线，年内将新
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增功能薄膜产能约 2 万吨，发行人将采取以量补价的措施保障 2023 年全年经营

业绩；发行人主要产品销售价格、主要原材料采购价格趋于 2017 年以来底部区

域，进一步向下空间有限，影响发行人业绩下滑的因素有所缓和；此外，发行人

所处行业市场需求空间广阔，下游需求有所恢复，发行人主要产品功能薄膜销量

保持持续增加的态势；发行人稳定的客户资源能够为产能消化提供保障。因此，

发行人业绩不存在大幅下滑风险，经营业绩能保持稳定。 

问题 2-2 请申报会计师发表明确意见。 

回复： 

一、核查程序 

针对上述事项，我们执行了以下核查程序： 

1、获取发行人 2023 年 1-3 月审阅报告、2023 年 1-6 月业绩预计数据，以及

2023 年营业收入预估数据，分析并复核相关业绩预计（估）的依据、假设条件和

计算过程； 

2、获取发行人 2017 年以来至 2023 年 1-3 月的收入成本明细表，分析发行

人销售产品结构、产品价格、销售金额等指标及其变动情况； 

3、获取发行人 2017 年以来至 2023 年 1-3 月的采购明细表，分析发行人主

要原材料构成、采购价格，了解主要原材料价格变动趋势和原因； 

4、获取发行人各报告期末及 2023 年 4 月末的在手订单明细，了解在手订单

的构成和变化情况； 

5、查阅公开媒体资料、专业研究机构卓创资讯统计的 BOPP 行业数据及年

报，分析 BOPP 行业竞争和市场整体供需情况及变动趋势；了解功能薄膜的行业

下游应用情况、市场竞争格局和市场价格走势影响因素等； 

6、访谈发行人管理层、财务总监，了解发行人期后业绩变化原因、相关不

利因素是否缓和、未来业绩预计（估）的依据假设的合理性，以及未来业绩的可

实现性。 

二、核查意见 

经核查，我们认为： 
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1、发行人期后业绩下滑主要系产品销售价格同比下降，导致营业收入、毛

利率和净利润等业绩指标不同程度下降。影响业绩下滑的不利因素已趋于缓和。 

2、虽然发行人 2023 年 1-6 月营业收入和净利润预计同比有所下滑，但随着

2 条新增功能性 BOPP 薄膜生产线于 2023 年 7 月后陆续投产，发行人 2023 年业

绩不存在大幅下滑风险，经营业绩能够保持稳定。 

问题 3 关于收入核查 

申报材料及审核问询回复显示： 

（1）报告期各期，中介机构对境外客户的访谈核查（包括实地走访和视频

访谈）收入比例分别为 76.54%、72.56%和 70.29%，其中，实地走访 2 家，核

查报告期各期收入占境外贸易商收入比例分别为 8.54%、11.14%和 13.36%，其

余均为视频访谈。 

（2）报告期内生产型客户占比分别为 47.35%、44.43%和 44.16%，贸易型

客户占比分别为 52.65%、55.57%和 55.84%。中介机构已说明对贸易商客户收

入的核查情况。 

请保荐人、申报会计师： 

（1）说明对生产型客户收入的核查结论、核查程序、比例及其充分性。 

（2）说明对境外收入及境外终端客户核查所采取的核查措施及其充分性，

对境外收入真实性的核查结论及依据。 

问题 3-1 说明对生产型客户收入的核查结论、核查程序、比例及其充分性。 

回复： 

一、生产型客户销售情况 

报告期内，公司生产型客户家数分别为 410 家、371 家和 397 家，实现主营

业务收入及占比情况如下表： 

单位：万元 

项目 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

收入 占比 收入 占比 收入 占比 

生产型客户  55,416.34  44.16% 56,916.77 44.43% 47,047.97  47.35% 
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由上表可知，报告期内，公司生产型客户收入分别为 47,047.97 万元、

56,916.77 万元和 55,416.34 万元，占主营业务收入的比例分别为 47.35%、44.43%

和 44.16%。 

二、生产型客户收入核查程序 

我们和保荐机构对发行人生产型客户主要执行了走访、函证和细节测试等其

它核查程序。 

（一）走访程序 

1、概述 

我们和保荐机构共选取了 80 家生产型客户进行了访谈，访谈形式包括实地

走访和视频访谈，其中实地走访了 41 家生产型客户，实地走访共涉及广东、浙

江、河南、重庆等 8 个省市，覆盖了华南、华东、华北、华中、西南五大区域，

视频访谈了 39 家生产型客户。 

2、选取标准 

（1）报告期各期前二十大生产型客户；（2）报告期内重要新增生产型客户；

（3）对于报告期内销售金额 100 万元以上的生产型客户，走访比例覆盖销售收

入的 70%以上；（4）对于部分销售金额较小（销售金额小于 100 万元）的生产

型客户进行随机抽样；（5）对于生产型客户较多的华南及华东区域进行重点抽

样；（6）对于销售主要产品标签膜、功能母料的生产型客户进行重点抽样。 

3、走访主要内容 

（1）对发行人生产型客户的业务经办人员或管理人员进行访谈，了解其主

营业务、经营规模、与发行人的合作历史、报告期内采购发行人产品的情况、经

营模式与结算方式、是否存在退换货、是否存在纠纷情况，并获得其签字/盖章

的访谈记录； 

（2）访谈确认发行人生产型客户与发行人及发行人关联方、关键岗位人员

之间是否存在关联关系或其他利益安排，取得生产型客户与发行人及发行人关联

方、关键岗位人员不存在关联关系的声明； 
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（3）实地走访过程中，查看生产型客户的生产设备及经营场所，查看其生

产设备是否使用德冠产品等。 

4、访谈结果 

报告期各期，发行人生产型客户与销售收入分层匹配情况如下： 

单位：万元 

2022 年度 

收入区间 
生产型客户主营业

务收入 

生产型客户主营业

务收入占比 
访谈金额 访谈比例 

100 万以上 49,596.69 89.50% 39,818.95 80.29% 

100 万以下 5,819.65 10.50% 418.66 7.19% 

合计 55,416.34 100.00% 40,237.61 72.61% 

2021 年度 

收入区间 
生产型客户主营业

务收入 

生产型客户主营业

务收入占比 
访谈金额 访谈比例 

100 万以上 51,278.81 90.09% 45,007.31 87.77% 

100 万以下 5,637.96 9.91% 643.24 11.41% 

合计 56,916.77 100.00% 45,650.55 80.21% 

2020 年度 

收入区间 
生产型客户主营业

务收入 

生产型客户主营业

务收入占比 
访谈金额 访谈比例 

100 万以上 40,192.30 85.43% 35,577.92 88.52% 

100 万以下 6,855.67 14.57% 723.54 10.55% 

合计 47,047.97 100.00% 36,301.46 77.16% 

注：客户数量按照同一控制下合并口径计算 

报告期各期，我们和保荐机构走访（包括实地走访和视频访谈）生产型客户

核查比例分别为 77.16%、80.21%和 72.61%。 

其中，实地走访及视频访谈具体情况列示如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

生产型客户访谈金额① 40,237.61 45,650.55 36,301.46 

生产型客户主营业务收入② 55,416.34 56,916.77 47,047.97 

核查比例①/② 72.61% 80.21% 77.16% 

其中：实地访谈比例 40.99% 52.47% 47.93% 
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项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

      视频访谈比例 31.62% 27.73% 29.22% 

报告期各期，我们和保荐机构走访（包括实地走访和视频访谈）生产型客户

核查比例分别为 77.16%、80.21%和 72.61%。其中，实地走访金额占比分别为

47.93%、52.47%和 40.99%，视频访谈金额占比分别为 29.22%、27.73%和 31.62%。 

5、生产型客户的走访样本具有代表性 

我们和保荐机构走访生产型客户的样本生产型客户具有代表性，从销售区域、

收入增长、重要性水平、主要产品等方面均具有代表性。 

（1）销售区域方面 

我们和保荐机构对前五大销售区域的生产型客户访谈核查情况列示如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

访谈生产型客户主营业务收入① 39,777.62 44,523.26 36,040.68 

生产型客户前五大销售区域主营

业务收入② 
53,261.95 54,685.50 46,366.92 

核查比例①/② 74.68% 81.42% 77.73% 

其中：华南区域核查比例 25.41% 38.48% 28.65% 

          华东区域核查比例 31.43% 25.47% 34.73% 

          华北区域核查比例 4.99% 6.85% 4.88% 

          华中区域核查比例 3.29% 0.87% 0.24% 

          境外区域核查比例 9.56% 9.75% 9.23% 

注：生产型客户前五大销售区域分别为华南、华东、华北、华中及境外。 

报告期内，发行人境内销售主要集中在华南、华东地区。因此，我们和保荐

机构对华南、华东区域的生产型客户进行了重点核查，与公司区域收入分布匹配

度较高，样本选择具有代表性。 

（2）报告期收入快速增长的客户方面 

我们和保荐机构重点关注了报告期内的收入增长情况。报告期各期，收入增

长前十大中的生产型客户共 16 家，我们和保荐机构对这 16 家生产型客户的访谈

情况列示如下： 
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单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

访谈生产型客户主营业务收入① 19,120.92 22,326.81 15,305.81 

收入增长前十名客户中的生产型客户

主营业务收入② 
19,120.92 22,382.20 15,826.65 

核查比例①/② 100.00% 99.75% 96.71% 

（3）重要性水平方面 

生产型客户收入主要来源于 100 万元以上的客户。报告期内，生产型客户

100万元以上的客户占其主营业务收入的比例分别为85.43%、90.09%和89.50%， 

我们和保荐机构对 100 万元以上的生产型客户进行了重点核查，对 100 万元以上

的生产型客户的访谈确认金额占 100 万元以上生产型客户主营业务收入分别为

88.52%、87.77%和 80.29%。 

具体表格详见本题“问题 3-1 说明对生产型客户收入的核查结论、核查程序、

比例及其充分性”之回复“二、生产型客户收入核查程序”。 

（4）主要产品方面 

我们和保荐机构重点关注了主要产品的生产型客户，其中功能薄膜中标签膜

和功能母料的生产型客户合计销售收入占比为 60%左右。 

①标签膜 

对标签膜生产型客户的访谈情况列示如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

访谈生产型客户中标签膜销售金额① 16,031.27 20,958.36 17,520.59 

标签膜生产型客户主营业务收入② 19,591.37 23,113.83 19,521.77 

核查比例①/② 81.83% 90.67% 89.75% 

②功能母料 

对功能母料生产型客户的访谈情况列示如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

访谈生产型客户中功能母料销售金额① 8,885.11 10,026.44 6,644.93 

功能母料生产型客户主营业务收入② 11,112.15 10,885.65 7,442.82 
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核查比例①/② 79.96% 92.11% 89.28% 

报告期内，发行人标签膜、功能母料客户主要为生产型客户，我们和保荐机

构对标签膜及功能母料生产型客户进行了重点核查。 

（二）函证程序 

1、概述 

我们和保荐机构对各报告期（末）主要生产商寄发了询证函，函证内容包括

报告期内交易金额、期末往来款金额等。 

2、选样标准 

（1）报告期各期销售额超过 350 万元的生产商全部发函；（2）销售额介于

100 万元至 350 万元的生产商函证比例覆盖 45%以上；（3）销售额小于 100 万

元的生产商函证比例覆盖 3%以上。生产商整体发函比例超过 70%。 

3、样本区域分布特征 

发行人境内收入主要集中在华南、华东地区，境外收入主要集中在越南、中

国台湾、韩国、土耳其等地区，我们和保荐机构对主要销售区域进行了重点核查，

函证样本选取量较多，对其他地区的生产商客户进行随机抽样核查。生产商函证

样本覆盖了主要销售区域，样本覆盖度较高。 

4、具体函证金额及占比情况如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

生产商主营业务收入① 55,416.34 56,916.77 47,047.97 

回函及替代程序确认金额② 47,318.92 40,501.03 34,839.00 

回函及替代程序确认比例②/① 85.39% 71.16% 74.05% 

报告期各期，生产商函证回函及替代程序确认比例均超过 70%，样本覆盖度

较高。 

（三）其它程序 

1、对发行人销售负责人及财务负责人进行了访谈，了解发行人生产型客户

的业务模式与收入确认方法的依据及方式； 
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2、通过对生产型客户主营业务收入相关控制实施穿行测试及控制测试程序，

了解与生产型客户收入相关的关键内部控制及其运行情况； 

3、对报告期主要生产型客户执行了细节测试程序。查看发行人与生产型客

户之间销售订单、发行人与生产型客户之间销售出库单、回款单和发行人向生产

型客户开具的销售发票等单据，验证收入的真实性。 

4、查询主要生产型客户的工商资料获取生产型客户的成立时间、注册资本、

股权结构、出资情况、经营范围以及董监高任职情况等背景信息，核查其是否与

发行人存在关联关系，取得并查阅发行人出具的《董事、监事、高管人员和核心

技术人员、主要关联方或持有发行人 5%以上股份的股东在主要客户中所占权益

的说明》，确认发行人主要关联方与主要客户不存在关联关系； 

5、核查实际控制人、董监高、关键岗位人员报告期的银行流水，对交易对

手方进行交叉核对，发行人的董监高、实际控制人及相关人员不存在与生产型客

户异常、大额资金往来情形。 

三、核查结论 

经核查，我们认为，发行人报告期内生产型客户销售收入真实，所采取的核

查程序充分、有效，能够支撑发行人生产型客户收入真实性的核查结论。 

问题 3-2 说明对境外收入及境外终端客户核查所采取的核查措施及其充分

性，对境外收入真实性的核查结论及依据。 

回复： 

一、境外销售情况 

报告期内，发行人外销主营业务收入及占比情况如下： 

单位：万元 

项目 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

收入 占比 收入 占比 收入 占比 

境外主营业务收入 17,541.95 13.98% 18,917.46 14.77% 15,211.84 15.31% 

其中：生产型客户 7,446.43 5.93% 7,786.31 6.08% 6,071.87 6.11% 

贸易型客户 10,095.52 8.04% 11,131.14 8.69% 9,139.96 9.20% 

报告期内，公司外销收入分别为 15,211.84 万元、18,917.46 万元和 17,541.95



 

8-2-49 

万元，占主营业务收入 15.31%、14.77%和 13.98%，占比较小。 

二、境外销售核查情况 

我们和保荐机构区分直接客户和穿透终端客户 2 个层次对发行人境外销售

收入的真实性进行核查，总体核查方法如下： 

1、直接客户（生产型客户和贸易型客户）层次：对于直接与发行人发生交

易业务的生产型或贸易型客户执行访谈（含视频和实地走访）、函证、收入细节

测试、海关出口数据比对分析和通过中信保调查海外客户关联关系等程序，以核

实直接客户收入的真实性； 

2、穿透终端客户层次：针对贸易商客户的外销收入，增加终端客户访谈、

终端客户问卷调查、终端销售穿行、了解并察看贸易商库存等程序，以穿透核实

贸易型外销收入的真实性。 

（一）直接客户层次 

1、访谈程序 

（1）概述 

我们和保荐机构共选取了 20 家境外客户进行了访谈，其中由于境外出行现

实情况，2023 年 4 月，优先安排对主要出口市场的客户进行了补充实地走访。

实地走访了 2 家境外客户，视频访谈了 18 家境外客户，实地走访共涉及韩国、

越南两国，覆盖了韩国坡州市、韩国高阳市和越南胡志明市三地。 

（2）实地及视频访谈结果 

我们和保荐机构对外销客户访谈情况如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

外销客户访谈金额① 12,329.92  13,726.83  11,643.19  

外销主营业务收入② 17,541.95 18,917.46 15,211.84 

访谈比例①/② 70.29% 72.56% 76.54% 

如上表所示，对境外客户的访谈核查（包括实地走访和视频访谈）比例分别

为 76.54%、72.56%和 70.29%。  
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其中实地走访和视频访谈情况： 

①实地走访 

2023 年 4 月，我们和保荐机构走访了境外 2 家贸易商客户，实地走访比例

情况如下： 

单位：家、万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

实地走访境外客户家数 2 

实地走访境外客户收入① 2,343.22 2,108.29 1,298.86 

发行人境外销售收入② 17,541.95 18,917.46   15,211.84 

实地走访比例①/② 13.36% 11.14% 8.54% 

如上表，报告期内，对境外客户实地走访比例分别为 8.54%、11.14%和 13.36%，

在境外贸易商走访过程中重点察看贸易商库存情况，以及向终端客户销售的订单、

发货单和回款单据等记录。 

②视频访谈 

单位：家、万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

视频访谈境外客户家数 18 

视频访谈境外客户收入① 9,986.70 11,618.54 10,344.33 

发行人境外销售收入② 17,541.95 18,917.46   15,211.84 

视频访谈比例①/② 56.93% 61.42% 68.00% 

注：如果已实地走访的境外客户，已在视频访谈统计中予以剔除 

如上表，对境外客户视频走访比例分别为 68.00%、61.42%和 56.93%。 

（3）生产型客户及贸易型客户访谈结果 

①生产型客户 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

访谈境外生产型客户主营业务收入① 5,089.76 5,329.53 4,278.10 

境外生产型客户主营业务收入② 7,446.43 7,786.31 6,071.87 

境外生产型客户访谈比例①/② 68.35% 68.45% 70.46% 

②贸易型客户 
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单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

访谈境外贸易型客户主营业务收入① 7,240.15 8,397.30 7,365.09 

境外贸易型客户主营业务收入② 10,095.52 11,131.14 9,139.96 

境外贸易型客户访谈比例①/② 71.72% 75.44% 80.58% 

报告期内，发行人境外贸易型客户销售收入略高于生产型客户销售收入，因

此，我们和保荐机构对境外贸易型客户进行了重点核查，与公司境外销售收入分

布匹配度较高，样本选择具有代表性。 

2、函证程序 

我们和保荐机构对报告期内的主要境外客户寄发了询证函，函证内容包括报

告期内交易金额、期末往来款金额等，函证金额及占比情况如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

境外主营业务收入① 17,541.95 18,917.46 15,211.84 

回函及替代程序确认金额② 15,322.16 14,596.56 11,513.49 

回函及替代程序确认比例② /① 87.35% 77.16% 75.69% 

如上表，报告期内，通过回函及替代程序确认境外销售收入占比分别为

75.69%、77.16%和 87.35%。 

3、通过中信保调查海外客户关联关系 

查阅了中国出口信用保险公司出具的发行人各年境外销售前五大客户的信

用报告，了解该等公司的成立时间、注册资本、股权结构等信息，核查发行人与

境外客户间的关联关系。 

4、其他核查程序 

除上述 1-3 项核查程序外，我们和保荐机构还执行了：（1）访谈发行人负责

海外业务的国际市场部及财务部门相关负责人了解海外销售业务基本情况；（2）

通过对境外销售收入相关控制实施穿行测试及控制测试程序，了解与境外销售收

入相关的关键内部控制及其运行情况；（3）执行交易细节测试，抽查外销记录

相关的合同、发票、发货记录、报关单、销售回款等验证其收入的真实性；（4）

对各报告期末前后的境外销售执行收入截止性测试；（5）分析境外销售收入的
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销售回款与外管局收付汇情况；（6）获取发行人海关出口明细数据，并与发行

人外销收入进行对比分析。 

经核查，报告期内，发行人对境外直接客户的销售收入是真实的，发行人与

境外客户不存在关联关系。 

（二）穿透终端客户层次 

针对贸易型客户，在上述访谈、函证等核查程序的基础上，我们和保荐机构

进一步增加穿透核查程序，包括：（1）贸易商库存问卷调查；（2）终端客户问

卷调查；（3）终端客户实地走访等程序。 

1、贸易商库存问卷调查 

我们和保荐机构向发行人主要境外贸易商发放调查问卷，了解发行人主要境

外贸易商的存货、销售以及终端客户等情况。 

报告期各期，获取了 21 家境外贸易商调查问卷，具体情况如下表所示： 

单位：万元 

终端核查情况 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

获取主要境外贸易商期末库存情况及

终端客户调查问卷对应境外贸易型客

户当期收入① 

8,754.66 10,080.09  7,868.45  

境外贸易商主营业务收入② 10,095.52 11,131.14 9,139.96 

获取主要贸易商期末库存情况及终端

客户调查问卷对应境外贸易商当期收

入/境外贸易商主营业务收入①/② 

86.72% 90.56% 86.09% 

上述境外贸易型客户的库存情况如下所示： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

境外贸易商采购金额（即获取调查问

卷对应的境外贸易商收入）① 
8,754.66 10,080.09  7,868.45  

境外贸易商期末库存金额② 464.03 662.50 351.34 

境外贸易商期末库存比例②/① 5.30% 6.57% 4.47% 

由上表可知，发行人境外贸易商客户向发行人采购的产品基本都能实现对外

销售，期末库存较小，除保有持续销售所需必要的 2-4 周库存外，不存在故意囤

货行为。 
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2、终端客户调查问卷 

我们和保荐机构在已访谈的贸易商客户中随机抽取部分境外贸易商客户的

终端客户，获取其签字或盖章的调查问卷，获取终端客户调查问卷确认的销售情

况如下： 

单位：个、万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

获取境外终端客户调查问卷家数 2 

获取境外终端客户调查问卷确认

的终端销售金额① 
599.24 830.70 600.00 

境外贸易商主营业务收入② 10,095.52  11,131.14  9,139.96  

获取比例①/② 5.94% 7.46% 6.56% 

由上表可知，保荐机构和申报会计获取了境外贸易商的 2 家终端客户的调查

问卷，占境外贸易商主营业务收入的比例分别为 6.56%、7.46%和 5.94%。 

3、终端客户实地走访 

我们和保荐机构在境外贸易商走访过程中，选取其终端客户执行实地穿透走

访程序，通过实地走访终端客户经营场地，查看其生产场所是否使用发行人产品，

核查发行人终端销售真实性。具体终端客户走访情况如下： 

单位：个、万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

实地走访家数 8 

实地走访确认的终端销售金额①  1,384.52   1,734.89   1,059.16  

境外贸易商主营业务收入② 10,095.52 11,131.14 9,139.96 

实地走访终端销售金额占境外贸

易商主营业务收入①/② 
13.71% 15.59% 11.59% 

由上表可知，我们和保荐机构对境外贸易商的 8 家终端客户进行实地走访，

占境外贸易商主营业务收入的比例分别为 11.59%、15.59%和 13.71%。 

经核查，发行人境外销售的产品具有真实的业务流向，终端客户真实存在并

使用发行人产品，通过境外贸易商实现了最终销售。 

4、终端客户总体核查情况 

报告期各期实地走访、问卷调查的核查比例及去除重复项后对终端客户的总
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体核查比例： 

单位：万元 

项目 2022 年 2021 年 2020 年 

实地走访确认的终端销售金额①  1,384.52   1,734.89   1,059.16  

获取境外终端客户调查问卷确认的终端销售金额② 599.24 830.70 600.00 

确认的终端销售金额③=（①+②并剔除重复项）  1,628.76   1,734.89   1,059.16  

境外贸易商主营业务收入④ 10,095.52 11,131.14 9,139.96 

核查比例③/④ 16.13% 15.59% 11.59% 

三、核查结论 

经核查，我们认为：发行人报告期内境外销售收入真实，所采取的核查程序

充分、有效，能够支撑发行人境外销售收入真实性的核查结论。 
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（本页为关于广东德冠薄膜新材料股份有限公司首次公开发行股票并在主

板上市的审核中心意见落实函的回复的签字页，以下无正文） 
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