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证券代码：002646                                  证券简称：青青稞酒 

 

 

关于 

《关于请做好青海互助青稞酒股份有限

公司非公开发行股票发审委会议准备工

作的函》的回复 

 

 

 

保荐人（主承销商） 

 

广东省深圳市福田区中心三路 8 号卓越时代广场（二期）北座 

 

二〇二〇年十二月 
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中国证券监督管理委员会： 

根据贵会出具的《关于请做好青海互助青稞酒股份有限公司非公开发行股票

发审委会议准备工作的函》（以下简称“告知函”）的要求，中信证券股份有限公

司（以下简称“中信证券”或“保荐机构”）会同青海互助青稞酒股份有限公司

（以下简称“申请人”、“发行人”、“公司”或者“青青稞酒”）、北京国枫律师事

务所（以下简称“发行人律师”）、大信会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简

称“发行人会计师”），对告知函所涉及的有关问题进行了认真的核查和落实，现

回复如下，请予以审核。 

本反馈意见回复中若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，为四舍五

入原因造成。 
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问题 1、申请人 2019 年业绩大幅下滑，2020 年 1-9 月扣非归母净利润为

-7063.07 万元。请申请人说明：（1）2019 年业绩大幅下滑、2020 年 1-9 月份大

额亏损的原因，是否对申请人可持续经营能力产生重大不利影响；（2）采取了

哪些改善业绩的措施，目前导致业绩下滑的因素是否已经消除。请保荐机构、

申请人会计师说明核查依据、方法、过程，并发表核查意见。 

回复： 

一、2019 年业绩大幅下滑、2020 年 1-9 月份大额亏损的原因，是否对申请

人可持续经营能力产生重大不利影响 

（一）2019 年业绩大幅下滑的原因 

2019 年公司业绩情况如下： 

单位：万元 

类别 2019年 2018年 变动金额 变动比例 

营业收入 125,372.55 134,860.75 -9,488.20 -7.04% 

营业毛利 80,768.39 89,819.13 -9,050.75 -10.08% 

销售费用 40,563.75 36,588.06 3,975.69 10.87% 

管理费用 15,024.86 14,339.86 684.99 4.78% 

研发费用 1,826.90 1,670.13 156.77 9.39% 

财务费用 -210.34 -621.28 410.93 -66.14% 

营业利润 5,801.91 16,525.67 -10,723.76 -64.89% 

利润总额 5,551.93 16,260.24 -10,708.30 -65.86% 

净利润 2,156.79 10,177.76 -8,020.97 -78.81% 

归属于上市公司股东的

净利润 
3,611.83 10,757.46 -7,145.64 -66.42% 

归属于上市公司股东的

扣除非经常性损益的净

利润 

1,893.65 9,526.42 -7,632.77 -80.12% 

2019 年度业绩大幅下滑的原因主要系公司收入规模及毛利率有所下降、销

售费用增加所致。 

1、收入规模的影响 

2019 年营业收入变动情况如下： 
单位：万元 
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类别 2019 2018 变动金额 变动比例 

自有品牌青稞酒 113,008.57 125,062.39 -12,053.82  -9.64% 

其中：中高档青稞酒 86,506.51 102,380.54 -15,874.03  -15.50% 

普通青稞酒 26,395.35 22,649.15 3,746.20  16.54% 

热巴青稞酒 106.71 32.7 74.01  226.33% 

自有品牌葡萄酒 2,847.79 2,710.33 137.46  5.07% 

其他品牌酒类 7,498.54 6,113.45 1,385.09  22.66% 

其他业务 2,017.65 974.59 1,043.06  107.03% 

合计 125,372.55 134,860.76 -9,488.21  -7.04% 

从白酒行业来看，虽然整体弱势复苏，但主要受益于茅台五粮液等行业头部

的大型酒企，对于其他中小型酒企，由于自身品牌力相对有限，反而普遍业绩下

滑。公司主打的青稞清香型白酒目前在全国范围内认可程度相对较低，尤其是在

白酒的主要消费区域，消费者对清香型的青稞酒选择消费频率较低；公司的主要

消费区域集中在西北地区，如青海、甘肃及西藏等，这些地区整体消费水平低于

全国平均水平，受制于前述两项市场特征，公司近年来收入呈现小幅下降趋势。 

从公司自身来看，2019 年度公司对重要节日期间消费提档的预期不足，高

酒精度、中高档产品开发滞后，而对次高端引领下的渠道分级管理及资源聚焦管

理精细度又有待提升，导致整个 2019 年度营业收入较上年同期下降 7.04%，毛

利率下降 2.18%，经营毛利较上年同期下降 9,050.75 万元。 

2、毛利率下降的影响 

2019 年度整体毛利率为 66.42%，相较于 2018 年的 66.60%下降 2.18%，但

整体变动幅度不大；该等变动主要因为自有品牌青稞酒中毛利较高的中高档青稞

酒收入占比下降，毛利率稍低的普通青稞酒收入占比有微幅上升。 

收入占比变动如下： 

类别 
2019 2018 收入占比

变动 收入占比 毛利率 收入占比 毛利率 

自有品牌青稞酒 90.14% 68.08% 92.74% 69.79% -2.60% 

其中：中高档青稞酒 69.00% 72.17% 75.92% 72.97% -6.92% 

普通青稞酒 21.05% 54.93% 16.80% 55.47% 4.25% 

热巴青稞酒 0.09% 9.86% 0.02% 26.56% 0.07% 

自有品牌葡萄酒 2.27% 43.99% 2.01% 48.21% 0.26% 
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其他品牌酒类 5.98% 13.39% 4.53% 13.85% 1.45% 

其他业务 1.61% 77.93% 0.72% 39.16% 0.89% 

合计 100.00% 64.42% 100.00% 66.60% —— 

中高档青稞酒 2019 年度中高档销售收入为 86,506.51 万元，相较于 2018 年

度的 102,380.54 万元下降 15,874.03 万元；2019 年度中高档销售收入占比为

69.00%，相较于 2018 年度的 75.92%下降 6.92%，下降幅度稍大；而普通青稞酒

2019 年度销售收入 26,395.35 万元，相较于 2018 年度的 22,649.15 万元上升

3,746.20 万元；2019 年度普通青稞酒销售收入占比为 21.05%，相较于 2018 年度

的 16.80%上升 4.25%，占比有微幅增加。 

中高档青稞酒收入占比下降主要因为 2019 年度公司对重要节日期间消费提

档的预期不足，高酒精度、中高档产品开发滞后，营销活动并未完全发挥预期效

果，中高档青稞酒消费人群采购频次有所下降。普通青稞酒收入占比微幅上升主

要系公司对普通青稞酒相关促销活动基本达到预期，西北地区整体收入相对较

低，所以普通消费者更倾向于选择价格较低的普通青稞酒。 

3、销售费用增加的影响 

2019 年公司销售费用变动明细如下： 

单位：万元 

项目 2019年度 2018年度 增长额 增长率 

广告宣传及市场费用 20,663.67 18,133.67 2,530.00 13.95% 

职工薪酬 12,543.88 10,263.89 2,279.99 22.21% 

运输及物流费用 4,417.86 5,037.85 -619.99 -12.31% 

差旅及会务费 875.73 864.2 11.53 1.33% 

办公及销售场所费用 2,050.48 2,259.36 -208.88 -9.25% 

其他 12.14 29.09 -16.95 -58.27% 

合计 40,563.75 36,588.06 3,975.69 10.87% 

面对整体市场的疲软及自身品牌力有待加强的事实，2019 年度公司加大了

广告宣传方面的投入，比如加强央视等全国性媒体的广告投放力度，积极开展体

育运动与赛事营销活动，与环青海湖国际公路自行车赛、中国网球公开赛等国际、

国内赛事继续深度合作，并深化了与兰州、西安马拉松的合作关系，让“体育+”

努力成为天佑德品牌纵深发展新引擎、新动力，以提高天佑德等品牌知名度和影

响力，进而提升公司的省外销售市场份额。青海大本营市场在原有核心终端基础
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之上，围绕配置直营专卖店、百家核心联盟商、千家核心终端及万家销售终端的

“天网工程”战略，通过引入核心终端联盟商运营模式，并通过产品划定渠道、

动销促进支持、产品销售激励等措施，帮助核心终端通过产品品鉴培育的形式实

现目标人群的精准锁定、运营和销售。 

公司加大广宣费用的投入，导致销售费用中广告宣传及市场费用的上升，从

2018 年度的 18,133.67 万元提高到 2019 年度的 20,663.67 万元，增加 2,530.00 万

元；而壮大销售队伍提高对经销商活动的配合程度，导致销售费用中职工薪酬的

增加，从 2018 年度的 10,263.89 万元提升到 2019 年度的 12,543.88 万元，增长

2,279.99 万元。前述两项因素致使公司销售费用的大幅增加。 

综上所述，2019 年度业绩大幅下滑主要系在公司收入规模及毛利率有所下

降、销售费用增加所致。 

（二）2020 年 1-9 月份大额亏损的原因 

2020 年 1-9 月公司业绩情况如下： 

单位：万元 

类别 2020年 1-9月 2019年 1-9月 变动金额 变动比例 

营业收入 54,627.60 82,634.44 -28,006.84 -33.89% 

营业毛利 35,702.18 53,508.33 -17,806.16 -33.28% 

税金及附加 9,521.66 13,467.54 -3,945.88 -29.30% 

销售费用 22,127.11 26,636.47 -4,509.36 -16.93% 

管理费用 9,977.90 10,296.23 -318.32 -3.09% 

研发费用 986.37 1,315.88 -329.52 -25.04% 

财务费用 827.71 -498.26 1,325.98 -266.12% 

营业利润 -6,419.78 3,682.30 -10,102.08 -274.34% 

利润总额 -7,090.10 3,701.51 -10,791.61 -291.55% 

净利润 -7,195.96 1,714.29 -8,910.25 -519.76% 

归属于上市公司股东

的净利润 
-6,431.26 2,753.12 -9,184.37 -333.60% 

归属于上市公司股东

的扣除非经常性损益

的净利润 

-7,063.07 1,526.85 -8,589.93 -562.59% 

2020 年 1-9 月份大额亏损，主要原因系在公司收入规模大幅下降、期间费用
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未同比例下降导致。 

1、收入规模大幅下降 

2020 年 1-9 月份，公司营业收入减少 28,006.84 万元，同比减少 33.89%，毛

利减少 17,806.16 万元，同比减少 33.28%。主要原因系受新冠疫情影响，从农历

大年初一开始各地零售和餐饮终端基本处于停业状态，春节传统的走亲访友和大

规模家庭聚会基本停滞，严重影响了春节期间的产品动销；跨省旅游在 7 月下

旬才开放，制约了公司旅游季的销售。 

2020 年 1-9 月收入增长率与同行业对比情况如下： 

序号 代码 简称 
2020年 1-9月

营业收入 

2019年 1-9月

营业收入 
变动 

1 000568 泸州老窖 1,159,897.83 1,147,689.57 1.06% 

2 000596 古井贡酒 806,942.10 820,288.03 -1.63% 

3 000729 燕京啤酒 986,521.34 1,037,016.35 -4.87% 

4 000752 *ST 西发 27,747.52 23,301.36 19.08% 

5 000799 酒鬼酒 112,714.18 96,789.63 16.45% 

6 000858 五粮液 4,249,276.72 3,710,163.21 14.53% 

7 000860 顺鑫农业 1,241,946.52 1,106,193.02 12.27% 

8 000869 张裕 A 219,273.97 352,637.50 -37.82% 

9 000929 兰州黄河 24,921.33 36,232.85 -31.22% 

10 000995 *ST 皇台 5,435.75 3,957.88 37.34% 

11 002304 洋河股份 1,891,363.15 2,109,773.23 -10.35% 

12 002461 珠江啤酒 350,713.19 348,802.08 0.55% 

13 002568 百润股份 132,488.36 101,626.26 30.37% 

14 600059 古越龙山 85,984.77 126,325.55 -31.93% 

15 600084 *ST 中葡 6,518.19 16,508.38 -60.52% 

16 600132 重庆啤酒 310,755.73 302,531.41 2.72% 

17 600197 伊力特 115,808.76 151,061.59 -23.34% 

18 600199 金种子酒 66,345.30 69,325.75 -4.30% 

19 600238 ST 椰岛 48,679.16 57,295.65 -15.04% 

20 600365 通葡股份 41,655.55 88,349.94 -52.85% 

21 600519 贵州茅台 6,957,487.69 6,350,866.30 9.55% 

22 600543 莫高股份 7,379.33 12,033.33 -38.68% 

23 600559 老白干酒 249,690.86 282,184.30 -11.51% 
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序号 代码 简称 
2020年 1-9月

营业收入 

2019年 1-9月

营业收入 
变动 

24 600573 惠泉啤酒 55,842.60 49,951.38 11.79% 

25 600600 青岛啤酒 2,442,207.95 2,489,683.42 -1.91% 

26 600616 金枫酒业 40,999.27 57,046.95 -28.13% 

27 600702 舍得酒业 176,340.85 184,343.82 -4.34% 

28 600779 水井坊 194,595.41 265,052.40 -26.58% 

29 600809 山西汾酒 1,037,431.31 912,653.03 13.67% 

30 601579 会稽山 68,107.83 76,090.56 -10.49% 

31 603198 迎驾贡酒 222,997.92 264,895.40 -15.82% 

32 603369 今世缘 419,496.15 411,558.16 1.93% 

33 603589 口子窖 268,697.13 346,581.44 -22.47% 

34 603779 ST 威龙 26,375.04 50,357.47 -47.62% 

35 603919 金徽酒 104,516.43 110,637.47 -5.53% 

平均值 —— —— -9.02% 

最大值 —— —— 37.34% 

最小值 —— —— -60.52% 

中位数 —— —— -4.87% 

发行人 54,627.60 82,634.44 -33.89% 

数据来源：Wind 及公司年报 

2020 年 1-9 月同行业公司中大部分公司收入都有一定程度下滑，公司营业收

入增长率与水井坊、伊力特、口子窖等公司比较相似，公司收入增长率在合理范

围内。 

2、期间费用的影响 

2020 年 1-9 月份期间费用变动情况如下： 

类别 2020年 1-9月 2019年 1-9月 变动金额 变动比例 

销售费用 22,127.11 26,636.47 -4,509.36 -16.93% 

管理费用 9,977.90 10,296.23 -318.32 -3.09% 

研发费用 986.37 1,315.88 -329.52 -25.04% 

财务费用 827.71 -498.26 1,325.98 -266.12% 

期间费用合计 33,919.09 37,750.32 -3,831.23 -10.15% 

占营业收入比例 62.09% 45.68% 16.41% —— 

虽然公司收入受疫情有较大影响，但是公司积极响应政府号召，在切实做好
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防疫工作的前提下积极复工，出于对社会的责任感基本没有出现裁员的现象，相

关广宣费用继续照常投入，并积极寻求市场开拓。这样直接导致了公司销售费用

和管理费用的绝对规模并未与收入同比下滑，由于收入、销售费用及管理费用不

同步的变化幅度，压降了公司的利润空间。 

综上，2019 年业绩大幅下滑、2020 年 1-9 月份大额亏损主要系在白酒行业

的整体困局下，公司作为地处西北的地方型白酒企业，不仅要面对行业的弱复苏

还要面对自身品牌力不足、市场并未完全打开的自身不利局面。公司在营销、研

发及管理方面的投入努力均为了扭转该等局面。加之，青稞酒主要系列毛利率一

般维持在 60%-70%之间，相关产品价格稳定，主营业务盈利较为稳定。所以 2019

年业绩大幅下滑、2020 年 1-9 月份大额亏损不会对公司可持续经营能力产生重大

不利影响。 

二、采取了哪些改善业绩的措施，目前导致业绩下滑的因素是否已经消除 

为应对销售下滑的不利局面，公司已经制定了“青海、甘肃大根据地”战略，

并明确以“消费者为中心，以核心社会关系培育和核心终端推广”为抓手开展工

作，在具体动作及配套落实上将围绕以下策略展开： 

1、借由后疫情时代消费类复苏明显，加强以产品为核心的推广模式，推动

公司产品销售份额快速回升。 

后疫情时代消费类复苏明显，以市场和消费者需求为基础，全面引入产品经

理管理模式，持续做好市场产品开发及推广模式的调研和规划工作；结合全国市

场渠道特性及竞争环境，持续巩固青甘区域中高档价位存量市场基础，不断提升

公司中高档产品销售份额；同时，持续推动核心主导产品的产品品牌化建设工作，

抢占空白区域增量市场份额。从而，推进公司各价位段产品销售份额快速回升。 

2、优化产品结构，提升公司中高档产品的销售占比。 

随着本次募投项目 1.73 万吨优质青稞酒原酒陈化老孰技改项目的实施，增

加优质青稞原酒的供给，增加符合市场需求的中高档产品的生产和销售，推动公

司产品升级。 

聚焦主打产品更迭上市契机，全面推动团购营销模式导入工作，重新构建团

购渠道，完善和打通“团购、酒店和零售”三盘互动模式；并通过全新的渠道利

润分配体系、以消费者为中心的消费培育体系、以及中高档青稞酒销售体系，提

升公司中高档产品在青甘市场的销售份额。 
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3、加强营销团队建设，确保计划执行到位。 

将持续推动青甘全渠道市场终端标准，全面提升各级营销团队执行力、终端

管理能力以及产品市场综合表现；同时，已经系统梳理了青海大本营市场主销价

位段 30 支主线产品，配套制定了万家终端的产品阶段性覆盖率提升计划；同时

已全面启动市场“增量”计划。 

4、加强产品价格管控，维护市场秩序。 

推进产品溯源体系及订单追溯查询建设，持续做好价格红线管控及渠道扁平

化工作，全面导入“产品保证金+市场投入金”的控盘分利控价保护模式、核心

主销产品配额模式及品鉴酒核销机制，加强市场“低价销售、窜货倒货及虚假订

单”三大核心问题的巡查检核及处罚力度，加强市场销售秩序维护。 

5、增强营销全员降本增效意识，推动公司销售收入及利润同步增长。 

重点围绕“销售计划指标、费用投入指标、经营利润指标”，细化并单独核

算各经营主体和单位的指标目标，并通过月度通报、季度评比及年度考核模式，

强化营销全员特别市场管理层的经营成本管控意识，并以此为基础构建“多劳多

得、按劳分配”的绩效考核模式及价值分配体系，推动公司销售收入及利润同步

增长。 

综上，受新冠疫情影响和整个白酒行业的弱复苏周期，影响公司业绩下滑的

因素尚未完全消除，但其影响程度已有所缓和，公司正在采取措施积极应对，目

前以上措施已取得一定成效。 

三、核查依据、方法和过程 

保荐机构和发行人会计师实施了如下核查程序： 

（1）查阅行业信息，包括了解疫情对白酒行业的影响；  

（2）对财务报表实施实质性分析，结合对公司业务的了解，进一步追查变

动原因； 

（3）检查 2019 年及 2020 年公司主要产品定价政策、价格波动情况； 

（4）检查报告期内各主要费用支出是否真实、完整，截止是否准确，依据

是否充分； 

（5）了解公司相关改善措施，与公司管理层深入展开讨论，评价该等措施

的影响。 

四、核查意见 
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经核查，保荐机构和发行人会计师认为，申请人 2019 年业绩大幅下滑、2020

年 1-9 月份大额亏损分析符合实际情况，不会对申请人可持续经营能力产生重大

不利影响；申请人所采取的改善业绩的措施，正在积极消除目前导致业绩下滑的

因素。 

问题 2、关于青稞种植基地建设项目用地。申请人青稞种植基地建设项目是

在海西州德令哈市建设 1.8 万亩青稞种植基地，项目所用土地为发行人向德令

哈沃源农垦开发有限公司承租的土地，目前土地类型为“其他草地”，德令哈市

自然资源局正在办理完善项目用地类型变更等相关手续，预计于 2020 年底可以

完成土地类型由“其他草地”变更为耕地。请申请人进一步说明：（1）土地类

型由“其他草地”变更为耕地相关手续的最新进展，2020 年底是否可以完成，

是否存在相关实质性障碍；（2）在该地块上耕种经营是否需要以项目用地类变

更手续完成为前提，是否对募投项目的实施造成重大不利影响。请保荐机构和

申请人律师说明核查依据与过程，并发表明确核查意见。 

回复： 

一、土地类型由“其他草地”变更为耕地相关手续的最新进展，2020 年底

是否可以完成，是否存在相关实质性障碍 

（一）青稞种植基地建设项目所用土地已纳入耕地占补平衡项目且公司已

签署土地流转合同 

本次募投项目之青稞种植基地建设项目是在海西州德令哈市建设 1.8 万亩青

稞种植基地，投资总额为 3,062.05 万元，主要建设内容为新建基础设施、购置农

用机器设备、土地翻整、土壤改良、配套建设和播种生产等。青稞种植基地建设

项目所种植的青稞拟全部用于内部使用，用于公司生产青稞酒。 

1、青稞种植基地所用土地已取得政府将其纳入耕地占补平衡项目的批复 

2019 年 11 月 19 日，德令哈市人民政府印发上报海西州人民政府的《德令

哈市人民政府关于德令哈市蓄集乡浩特茶汗村 2019 年土地整治项目纳入 2019

年耕地占补平衡项目予以立项的请示》（德政[2019]277 号），“拟在蓄集乡浩特茶

汗村实施土地开发项目 1,241.793 公顷土地纳入占补平衡项目予以立项”，项目名

称为“德令哈市蓄集乡浩特茶汗村 2019 年土地整治项目”，建设地点为“德令哈
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市蓄集乡浩特茶汗村”，土地类型为“其他草地（未利用地）”。 

2019 年 12 月 4 日，海西州人民政府作出《海西州人民政府关于同意德令哈

市蓄集乡浩特茶汗村土地整治项目纳入 2019 年耕地占补平衡项目的批复》（西政

函[2019]152 号），同意德令哈市蓄集乡浩特茶汗村 1,241.793 公顷土地纳入占补

平衡项目，开展前期工作，具体事宜由德令哈市政府和州自然资源局按有关规定

办理。 

2、公司已与德令哈沃源农垦开发有限公司签署土地流转合同 

2020 年 5 月，发行人与德令哈沃源农垦开发有限公司签署《农村土地承包

经营权流转合同书》，德令哈沃源农垦开发有限公司将位于蓄集乡浩特茶汗村的

1.8 万亩土地的使用权流转给公司使用，土地流转期限为 13 年。 

（二）土地类型由“其他草地”变更为耕地相关手续的最新进展，2020 年

底是否可以完成，是否存在相关实质性障碍 

1、青海省自然资源厅就耕地占补平衡工作制定了新规 

为持续规范做好耕地占补平衡工作，经青海省人民政府同意，青海省自然资

源厅印发《关于印发持续规范做好耕地占补平衡工作的通知》（青自然资规〔2020〕

3 号）（以下称“新规”），自 2020 年 8 月 1 日起执行，有效期五年。针对开垦未

利用土地，新规对不同建设规模的审批机构和审批程序均作出进一步具体明确，

具体如下： 

建设规模 审批机构 

750 亩及以下 县（市）级人民政府依法批准后实施 

750 亩以上 1500亩以下（含 1500 亩） 市（州）级政府依法批准后实施 

1500 亩以上的 经省政府依法批准后实施 

根据新规要求，新规执行前，已通过省级咨询论证的项目，且取得咨询论证

可行实施的项目，按照原规定于 2020 年 10 月底之前完成上图入库工作，逾期未

完成的，按新规执行。 

相较于青国土资规〔2016〕8 号文（以下简称“原规定”），新规将建设规模

1500 亩以上的未利用土地的审批机关由原规定的市（州）国土资源局调整为青

海省人民政府，同时对耕地占补平衡项目申报程序作出了明确规定，主要包括项

目申报程序、项目实施程序、项目验收入库备三个环节，每个环节亦有明确规定，



1-14 

要求提供的资料明显增加。 

2、目前地类变更最新进展情况及预计完成时间 

2020 年 12 月 18 日，德令哈市自然资源局出具《关于青稞种植基地建设项

目地类变更进展情况的说明》（以下简称《说明》），“青稞种植基地建设项目属于

须按新规执行的项目，地类变更部分手续需要在原基础上按照新规重新办理。同

时我局实际收到新规的时间较晚，学习文件和内部协办流程调整亦需要时间，导

致该项目地类变更完成时间延后，无法按照原预计于 2020 年底完成。” 

同时，德令哈市自然资源局已会同德令哈沃源农垦开发有限公司实施土地前

期基础设施建设，包括地块打垄、田间道路、田间灌溉渠道、提灌站等工作。目

前青海省国土整治与生态修复中心已对本土地占补平衡项目出具初步论证意见，

根据前述德令哈市自然资源局出具的《说明》，青稞种植基地建设项目“目前正

在办理占补平衡项目申报程序中的项目咨询论证手续，后续将按照新规规定的流

程推进，上述占补平衡项目地类变更手续办理不存在实质性障碍，预计 2021 年

6 月底可办理完成”。 

二、该地块耕种经营是否需要以项目用地类变更手续完成为前提，是否对

募投项目的实施造成重大不利影响 

（一）募投项目用地办理相关手续不存在实质性障碍 

发行人已与德令哈沃源农垦开发有限公司签署《农村土地承包经营权流转合

同书》，已根据合同约定向德令哈沃源农垦开发有限公司支付部分流转费；德令

哈市自然资源局已会同德令哈沃源农垦开发有限公司实施地块打垄、田间道路、

田间灌溉渠道、提灌站等相关基础设施建设，已开展前期工作。 

如前所述，根据德令哈市自然资源局出具的《说明》，青稞种植基地建设项

目用地办理占补平衡项目手续及项目用地类型变更等手续不存在实质性障碍，预

计 2021 年 6 月底可办理完成。 

（二）项目实施部分工作可与地类变更手续同步推进，不会对项目整体建

设实施进度构成重大影响 

青稞种植基地建设项目的青稞耕种经营需要以地类变更手续完成为前提，而
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根据公司对青稞种植基地建设项目的规划及德令哈农牧和扶贫开发局出具的《关

于青稞种植基地建设项目备案的复函》（德政农扶函〔2020〕105 号），青稞种植

基地建设项目的建设期为 2020 年 7 月至 2023 年 6 月，项目建设期较长，项目建

设期内需要完成青稞种植前期准备工作。 

海西州人民政府于 2019 年 12 月 4 日作出《海西州人民政府关于同意德令哈

市蓄集乡浩特茶汗村土地整治项目纳入 2019 年耕地占补平衡项目的批复》（西政

函[2019]152 号），已同意上述土地纳入占补平衡项目，开展前期工作，具体事宜

由德令哈市政府和州自然资源局按有关规定办理。根据《说明》，德令哈市自然

资源局已会同德令哈沃源农垦开发有限公司完成相关基础设施建设，已开展前期

工作。 

在地类变更手续办理期间，发行人可以同步实施土壤增肥等项目实施前期工

作；鉴于用地类型变更等手续预计可在 2021 年 6 月完成，发行人亦可在项目建

设期内适当调节实施进度，确保项目顺利实施。 

综上，虽然青稞种植基地建设项目青稞耕种经营需以地类变更手续完成为前

提，但德令哈市自然资源局根据海西州人民政府批复，已会同德令哈沃源农垦开

发有限公司完成相关基础设施建设，已开展前期工作，发行人项目实施部分前期

工作可与地类变更手续同步推进，发行人亦可在项目建设期内适当调节实施进

度，确保项目顺利实施，地类变更手续延后办理不会对项目实施进度造成重大不

利影响。 

（三）地类变更手续延后办理不会对发行人的生产经营造成重大不利影响  

报告期内，发行人所用的原材料青稞均为对外采购。根据发行人与供应商签

署的青稞采购协议，并经访谈发行人采购负责人，发行人已与供应商青海省贵南

草业开发有限责任公司、山丹马场三场有限责任公司签署长期青稞采购协议，发

行人青稞供应稳定，不存在重大变化。本次实施青稞种植基地建设项目的在于通

过自行种植青稞，增强发行人原料供应能力，进一步提升未来青稞供给的品质和

稳定性，优化整体产业链结构。 

所以，地类变更手续延后办理不会对发行人的生产经营造成重大不利影响。 

三、核查依据、方法和过程 
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保荐机构和发行人律师实施了如下核查程序： 

（1）检索并查阅《国土资源部关于补足耕地数量与提升耕地质量相结合落

实占补平衡的指导意见》（国土资规〔2016〕8 号）、《关于进一步做好耕地占补

平衡工作的通知》（青国土资规〔2016〕8 号）、《中共中央、国务院关于加强耕

地保护和改进占补平衡的意见》（中发[2017]4 号）、《关于印发持续规范做好耕地

占补平衡工作的通知》（青自然资规〔2020〕3 号）等国家和青海省地方发布的

关于耕地占补平衡的政策文件，了解耕地占补平衡有关政策及政策变动情况； 

（2）取得德令哈市自然资源局出具的说明； 

（3）访谈发行人项目经办人员并取得发行人出具的说明； 

（4）查阅《青海互助青稞酒股份有限公司非公开发行股票募集资金使用可

行性分析报告》、青稞种植基地建设项目的项目备案文件《关于青稞种植基地建

设项目备案的复函》（德政农扶函〔2020〕105 号）； 

（5）访谈发行人采购负责人并取得发行人与供应商签署的青稞采购协议。 

四、核查意见 

经核查，保荐机构和发行人律师认为，青稞种植基地建设项目用地办理占补

平衡项目手续及项目用地类型变更等手续不存在实质性障碍；青稞耕种经营需要

以地类变更手续完成为前提，但项目实施部分工作可与地类变更手续同步推进；

发行人原料青稞供应稳定。所以，地类变更手续延后办理不会对项目实施造成重

大不利影响，不会对发行人的生产经营造成重大不利影响。 

问题 3、关于募集资金投资项目。申请人本次募投项目用于建设营销网络包

括体验中心、旗舰店、专卖店等，报告期内申请人利润波动较大，2017 年及 2020

年 1-9 月为亏损，请申请人：（1）说明本次募投项目建成后对成本费用的影响，

未来拟采取的产能消化措施及有效性；（2）结合市场情况及同行业发展趋势说

明募投项目能否有足够的业绩增长覆盖募投项目建成后新增成本费用。请保荐

机构、申请人会计师说明核查依据、方法、过程，并发表明确核查意见。 

回复： 
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一、说明本次募投项目建成后对成本费用的影响，未来拟采取的产能消化措施

及有效性； 

1、本次募投项目建成后对成本费用的影响 

本次营销网络建设募投项目总投资额为 7,492.06 万元，拟全部以募集资金投

入，其投资构成中多数用于各类门店场地的购置、租赁、装修以及店内相关设施

设备的购置。该募投项目建成后，除支付场地租赁费外，建设期所投入的固定资

产部分在项目运营期内将在一定程度上增加公司固定资产折旧费用。按照公司折

旧政策，房屋、建筑物的折旧年限为 40 年，硬件设备的折旧年限为 5 年，二者

残值率皆为 3%。 

本次募投项目建成后，新增场地租赁费及固定资产折旧具体情况如下： 

单位：万元 

序号 项目 
运营期 

第 1年 第 2年 第 3年 第 4年 第 5年 

1 房屋、建筑物当期折旧费 72.89  72.89  72.89  72.89  72.89  

2 硬件设备当期折旧费 351.79  351.79  198.54  100.97  100.97  

3 当期场地租赁费 736.64  736.64  736.64  736.64  736.64  

4 新增折旧费与租赁费合计 1,161.31 1,161.31 1,008.07 910.49 910.49 

5 
新增折旧费与租赁费合计占

2019 年销售费用比重 
2.86% 2.86% 2.49% 2.24% 2.24% 

由上表可知，本次募投项目建成后，新增折旧费与租赁费占公司 2019 年销

售费用比重为 2.24%至 2.86%之间，占比较低。 

与此同时，本次营销网络建设项目建成后，公司将采取相应的营销举措，在

项目运营期内进行销售费用的投入。该部分成本费用的投入，以匹配未来营收规

模为原则，将刺激公司产品销量和营收的增长，未来将由新增的业绩增长覆盖掉。 

综上所述，本次募投项目建成后对公司成本费用的影响较小。 

2、未来拟采取的产能消化措施及有效性 

我国白酒行业自 2016 年以来日渐复苏，趋势向好，良好的市场发展前景为

公司本次募集资金投资项目产能的消化提供了保障。同时，公司已制定“青甘一

体化”战略，并明确以“消费者为中心，以核心社会关系培育和核心终端推广”为

营销理念，助力产能消化，具体措施如下： 

（1）以本次营销网络建设为契机，逐步推进公司“青甘一体化战略” 
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当前白酒行业已经进入存量竞争的深水区，是全产业链整合能力的竞争，尤

其是在产品端和消费者培育端更为重要。为了稳定和夯实青海省大本营市场，公

司提出了“青甘一体化”战略，并计划在未来五年内逐步实现。公司一方面将青

海大本营市场的战略防线前移至甘肃省，并积极对甘肃省市场进行开拓；另一方

面，公司继续对青海省大本营市场进行深耕。 

营销网络建设项目是推进“青甘一体化”战略的重要配套项目之一。本项目

计划在未来三年内建设 30 家直营店，包括 19 家直营新店建设及 11 家现有直营

店的升级改造；330 家加盟店，包括 30 家加盟旗舰店及 300 家中酒连锁加盟店。

本次营销网络建设将进一步提高公司产品在“青甘”地区的品牌认知度和市场占

有率，同时进一步丰富市场渠道层级，对各区域终端网点进行秩序管控和标准引

领，对于各地区渠道规划起到至关重要的作用，从而为公司“青甘一体化战略”

的实现提供重要支撑。 

（2）通过募投项目实施促产品品质升级，进一步提升产品和品牌竞争力。 

青稞及青稞原酒系成品酒的关键原料，公司通过实施本次募投项目 1.73 万

吨优质青稞酒原酒陈化老熟技改项目，将提高优质青稞原酒的产出比例，增加优

质青稞原酒的供给，加大符合市场需求的中高档产品生产和销售，推动公司产品

升级。同时，通过实施青稞种植基地建设项目，培育优质青稞品种，夯实公司青

稞白酒龙头地位，突出公司产品和品牌差异化优势。 

（3）加强消费者深度体验场景，提升品牌形象 

在本次营销网络建设规划中，开设直营店及加盟店，围绕消费者深度体验及

产品价位升级开展，在常规的酒水销售外，对消费者进行青稞酒酿造工艺、公司

品牌文化及产品故事的场景化展示。同时，消费者可在体验中心进行酒类品鉴、

就餐等活动，从而加深消费者对公司产品的深度体验，起到宣传公司品牌文化、

提升品牌形象的作用。 

（4）提升门店系统会员的消费黏性，推动会员购买力持续提升 

公司依靠现有的专卖店和新零售门店网络，在消费者数字化运营方面已经取

得了一定成绩。通过日常的积分兑换、会员储值、专属优惠等形式，直营店的销

售和盈利能力持续增强；依托于此次营销网络建设项目，预计公司未来三年新增

会员数量将会有相当数量的提升。 

未来，公司将全力优化和提高消费者数字化运营能力，通过技术中台建设、
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完善组织架构、联合项目组推进、数字化运营等方法，构建相对完善的消费者数

字化运营体系。后续，公司将通过线上引流、人群定位、定向互动、节令红包、

会员权益、专项产品等提升门店系统会员的消费黏性，推动会员购买力持续提升。 

（5）强化终端管控力 

在目前对终端有效控制的基础上，公司将持续推动“青甘”全渠道市场终端

标准，全面提升各级营销团队执行力、终端管理能力以及产品市场综合表现；同

时，公司将系统梳理青海大本营市场各价位段主线产品，配套制定产品阶段性覆

盖率提升计划；同时全面启动市场“增量”提升计划。 

二、结合市场情况及同行业发展趋势说明募投项目能否有足够的业绩增长覆盖

募投项目建成后新增的成本费用 

（一）白酒行业发展状况 

2008-2019 年，我国白酒行业产量从 569 万千升增长至 786 万千升，年复合

增长率为 2.97%，规模以上白酒生产企业销售收入从 1,540 亿元增长至 5,618 亿

元，年均增长率为 12.98%。2012 年下半年以来，国家相继出台了“八项规定”、

“六项禁令”等政策严格限制“三公消费”，高档白酒的消费需求明显减少，白

酒进入调整期。2016 年以来，我国白酒行业逐步呈现复苏迹象。2008-2019 年，

我国规模以上白酒生产企业产量和销售收入情况如下图所示： 

我国规模以上白酒生产企业产量情况 我国规模以上白酒生产企业销售收入情况 

  

  

数据来源：国家统计局、Wind 资讯、中国产业信息网 
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（二）疫情后白酒行业发展情况 

2020 年，受“新冠”疫情影响，白酒行业总体产量及销量呈下降趋势。根

据国家统计局统计，2020 年 1-9 月，全国白酒产量（折 65 度，商品量）共 477.9

万千升，较去年同期下降 10.4%。2020 年各月具体产量情况如下（2 月份为疫情

最严重的时期，故 2020 年 1、2 月份产量合并统计）： 

 

数据来源：国家统计局 

由上图可知，我国白酒疫情后市场正处于波动性调整阶段。谁能拿到市场的

一手信息、谁能获取消费者在疫情后对产品需求的准确判断，那么谁就将在尚未

明朗的竞争格局中获得先机。本次营销网络建设亦是公司下沉营销层级、增强与

消费者的深度接触、未来实现产品转型升级的重要举措。 

从白酒市场发展趋势看，2016 年以来，我国白酒行业逐步呈现复苏迹象。

2020 年年初白酒板块受疫情影响较大，板块整体业绩增速放缓。但随着疫情稳

定和补偿性需求，白酒板块逐季度环比改善趋势明显，增速不断提升。这说明疫

情并没有改变我国白酒行业的长期发展趋势，未来随着我国疫情的逐步稳定及经

济的持续复苏，我国白酒行业保持目前营收增长态势是切实可期的。 

在此背景下，发行人通过实施本次营销网络建设项目，将进一步强化公司在

“青甘地区”的渠道力量和市场掌控力，提高市场反应能力，在尚未明朗的竞争

格局中获得先机，从而拉动公司业绩增长。 

（三）业绩增长能够覆盖募投项目建成后新增的成本费用 

公司本次营销网络项目拟建设 360 家店面，按照店铺功能共有天佑德体验中
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心、旗舰店（含直营和加盟）、专卖店及加盟连锁店四类。其中加盟连锁店和加

盟旗舰店建设主要为拓展公司销售渠道、宣传公司品牌文化、提升品牌形象的作

用，不会直接产生直接的经济效益，但会间接辅助公司整体经济效益的提升。天

佑德体验中心、旗舰店（非加盟）、专卖店通过直营店模式运作，在提升用户体

验服务宣传的同时，可以通过产品销售直接实现收入。本项目旨在营销网络开拓，

无法全面测算所有铺设店面的直接经济效益，未进行效益测算。下面匡算仅考虑

直营店收入。 

本项目实施主体为公司全资子公司青海互助青稞酒销售有限公司（以下简称

销售公司），根据销售公司 2017 年、2018 年、2019 年直营店三种类型店铺历史

营业收入及店铺面积匡算，得出天佑德体验中心、旗舰店（非加盟）、专卖店历

史平均“坪效（每平米每年实现销售收入）”分别为 6.9 万元/平米、2.76 万元/

平米、2.60 万元/平米。 

假设本次募投项目建成后直营新店各类型店铺保持历史“坪效”运营，直营

老店各类型店铺业绩会有 20%的增长，则项目建成后营业收入如下表所示： 

单位：万元 

序号 项目 
运营期 

第 1年 第 2年 第 3年 第 4年 第 5年 

1 营业收入 17,278.81  17,278.81  17,278.81  17,278.81  17,278.81  

1.1 老店部分 1,914.36  1,914.36  1,914.36  1,914.36  1,914.36  

1.1.1 
天佑德体验

中心 
530.93  530.93  530.93  530.93  530.93  

1.1.2 旗舰店 1,144.15  1,144.15  1,144.15  1,144.15  1,144.15  

1.1.3 专卖店 239.27  239.27  239.27  239.27  239.27  

1.2 新店部分 15,364.45  15,364.45  15,364.45  15,364.45  15,364.45  

1.2.1 
天佑德体验

中心 
11,783.36  11,783.36  11,783.36  11,783.36  11,783.36  

1.2.2 旗舰店 1,708.51  1,708.51  1,708.51  1,708.51  1,708.51  

1.2.3 专卖店 1,872.58  1,872.58  1,872.58  1,872.58  1,872.58  

销售公司营业收入的增长同时会带来毛利润的增加与销售费用的上升，该部

分毛利及销售费用测算依据销售公司 2017年至 2019年财务报表中毛利润及销售

费用占营业收入比例的平均值匡算。 

根据上述匡算，运营期各年场地租赁费、折旧费及销售费用占毛利比重情况

如下： 
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类别 
运营期 

第 1年 第 2年 第 3年 第 4年 第 5年 

营业收入（万元） 17,278.81  17,278.81  17,278.81  17,278.81  17,278.81  

毛利润（万元） 6,691.74  6,691.74  6,691.74  6,691.74  6,691.74  

租赁费用（万元） 736.64  736.64  736.64  736.64  736.64  

折旧费用（万元） 424.67  424.67  271.43  173.85  173.85  

销售费用（万元） 5,140.23  5,140.23  5,140.23  5,140.23  5,140.23  

租赁费用占毛利润比

重 
11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 

折旧费用占毛利润比

重 
6.35% 6.35% 4.06% 2.60% 2.60% 

销售费用占毛利润比

重 
76.81% 76.81% 76.81% 76.81% 76.81% 

租赁费用、折旧费用
和销售费用占毛利润

比重合计 
94.17% 94.17% 91.88% 90.42% 90.42% 

通过对未来新增场地租赁费、折旧费及销售费用占募投项目预计新增毛利匡

算分析，可以看出，在保守估计下，运营期内随着募投项目逐步实施，折旧费、

租赁费与销售费用占比逐步减少到第四年趋于稳定。本次募投项目建成后，项目

有足够的业绩增长来覆盖募投项目建成后新增的成本费用。 

三、核查依据、方法和过程 

保荐机构和发行人会计师实施了如下核查程序： 

（1）查阅行业文件，了解白酒行业发展趋势； 

（2）检查本次募投项目相关的支持性材料； 

（3）询问管理层对整个募投项目的具体规划，了解公司相关产能消化措施，

分析相关措施有效性； 

（4）查阅可研报告等信息，评价其所使用的方法、假设、参数等是否合理；

并依据募投项目建设期投入情况，匡算募投项目建成后所产生的相关成本费用、

募投项目新增成本费用与募投项目营收比重，分析比重变动趋势； 

（5）获取销售公司 2017 年到 2019 年三种类型店铺营业收入及面积，核查

其准确性； 

（6）获取并分析销售公司 2017 年到 2019 年毛利率及销售费用数据； 
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四、核查意见 

经核查，保荐机构和发行人会计师认为，本次募投项目建成后会产生一定的

成本费用，但募投项目有足够的业绩增长覆盖募投项目建成后新增的成本费用，

本次募投项目建成后对公司成本费用的影响有限。 

问题 4、关于存货。报告期各期末申请人存货余额为 6.77 亿元、7.84 亿元、

9.24 亿元、9.46 亿元，存货周转率较低。请申请人：（1）说明存货构成及期末

余额较大的原因；（2）结合同行业可比公司存货周转率、存货减值计提政策和

实际情况说明申请人是否足额计提了存货跌价准备。请保荐机构、申请人会计

师说明核查依据、方法、过程，并发表明确核查意见。 

答复： 

一、关于存货构成及期末余额较大的原因 

报告期各期末申请人存货余额构成明细如下： 

单位：万元 

项目  

 2020年 1-6月   2019年   2018年   2017年  

 账面余

额  
 占比  

 账面余

额  
 占比  

 账面余

额  
 占比  

 账面余

额  
 占比  

原材料 15,482.37 16.36% 15,987.64 17.30% 15,327.82 19.54% 14,194.96 20.92% 

在产品 62,293.70 65.81% 56,198.18 60.80% 44,262.42 56.43% 33,161.16 48.88% 

其中：

在产品-原酒 
56,259.79 59.43% 51,086.26 55.27% 40,622.49 51.79% 31,532.54 46.48% 

其中：

在产品-散酒 
3,811.63 4.03% 3,102.42 3.36% 1,801.66 2.30% 1,628.62 2.40% 

其中：

在产品-葡萄

酒 

2,222.27 2.35% 2,009.50 2.17% 1,838.26 2.34% - 0.00% 

库存商品 16,873.50 17.83% 20,231.87 21.89% 18,837.21 24.01% 20,474.77 30.18% 

周转材料 9.65 0.01% 11.38 0.01% 15.28 0.02% 15.02 0.02% 

合计 94,659.22 100.00% 92,429.07 100.00% 78,442.73 100.00% 67,845.90 100.00% 

报告期内申请人的存货呈逐年上升趋势，存货中主要构成系在产品-原酒和

库存商品，报告期内两者合计金额分别为 5.20 亿、5.95 亿、7.13 亿及 7.31 亿，

合计在存货中的占比分别为 76.66%、75.80%、77.16%及 77.26%，在整个存货中

占比较大。报告期存货增加主要原因是存货中在产品-原酒的增加，报告期在产

品-原酒在每个整年度的增幅均在 1 亿左右。 
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1、报告期在产品余额较大且逐年增加是公司提升酒品档次的正常体现 

近几年，白酒行业竞争加剧，两级分化态势明显。作为地处西北的区域性白

酒，为提高公司核心竞争力及品牌影响力，公司在加大广告宣传投入的前提下，

同时增加了优质青稞原酒的储备。优质青稞原酒在陈化老熟时间上要求至少 3

年或以上。同时，在成品勾调环节中，勾调用老酒组分就越多，青稞酒质量档次

越高；勾调用老酒组分就越少，质量档次越低。基于此种业务特点，为提高青稞

酒的档次及价值，公司延长了原酒的陈化老熟时间，导致公司需有一定的原酒储

备量、在产品增幅较大。 

基于以上公司战略，2018 年公司安定厂区进行试运行生产，2019 年实现正

常生产经营，该厂区目前产能 1.5 万吨，公司整体原酒产能、储能逐步释放，报

告期在产品稳步增长，但是公司收入规模未发生大幅变化，故存货的绝对规模较

大，且处于上升趋势。符合公司“酿好酒、多储酒”的战略。 

2、报告期库存商品余额基本稳定，产销率高，没有发生重大变化 

2017、2018 及 2019 年度，申请人期末库存商品余额在当年收入的占比分别

为 15.53%、13.97%及 16.14%，该等比例一直保持在 15%左右，较为稳定。仅在

2020 年上半年由于疫情影响，申请人收入规模有所下降，导致该等比例有所上

升。同时，2017-2019 年公司酒品产销率均超过了 95%以上，产销率高，库存商

品不存在重大变化。 

公司期末持有一定数量的库存商品，主要系申请人以销定产的销售模式下，

根据客商上年度实际完成销售额及客商订单情况安排下年生产计划，库存商品在

各期收入中的占比较为稳定。每年 12 月 31 日一般距离农历春节时间较短，系白

酒销售的旺季，申请人为应对销售旺季而积极备货，通常第四季度均会保持较大

余额的库存商品，导致该等数据表现符合申请人的行业特征及销售模式安排。 

3、原材料余额较大 

公司主要原料青稞生长在海拔 3000 米以上的高原，一年一熟，且产量受限，

公司需要在其收获期一次性收储以满足常年生产需求，因此，年末仍会保留较高

金额的库存青稞。 

综上所述，公司存货期末余额较大是公司战略规划、生产经营特点的表现；

公司存货周转率在同行业可比公司内属于正常水平范围，也表明公司的存货整体

余额基本处于合理区间。 
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二、关于存货跌价准备的计提 

1、同行业可比公司存货周转率情况 

报告期，公司与同行业可比公司存货周转率对比情况如下： 

序号 代码 简称 2020年 1-6月 2019 年 2018 年 2017 年 

1 000568 泸州老窖 0.37 0.89 0.97 1.10 

2 000596 古井贡酒 0.44 0.89 0.86 0.85 

3 000729 燕京啤酒 0.82 1.80 1.82 1.85 

4 000752 *ST 西发 5.87 12.48 10.55 10.84 

5 000799 酒鬼酒 0.15 0.38 0.31 0.25 

6 000858 五粮液 0.58 1.01 0.94 0.85 

7 000860 顺鑫农业 0.87 1.16 0.90 0.99 

8 000869 张裕 A 0.20 0.67 0.73 0.71 

9 000929 兰州黄河 0.58 1.53 1.48 1.69 

10 000995 *ST 皇台 0.09 0.31 0.27 0.34 

11 002304 洋河股份 0.25 0.47 0.47 0.53 

12 002461 珠江啤酒 2.01 4.36 4.47 3.94 

13 002568 百润股份 2.19 5.63 5.02 4.51 

14 600059 古越龙山 0.19 0.52 0.55 0.55 

15 600084 *ST 中葡 0.01 0.08 0.15 0.19 

16 600132 重庆啤酒 2.71 5.96 4.30 2.64 

17 600197 伊力特 0.51 1.44 1.38 1.35 

18 600199 金种子酒 0.33 0.74 1.02 1.14 

19 600238 ST 椰岛 0.84 1.63 1.09 2.09 

20 600365 通葡股份 0.79 2.20 2.21 2.16 

21 600519 贵州茅台 0.15 0.30 0.29 0.28 

22 600543 莫高股份 0.15 0.75 1.13 0.94 

23 600559 老白干酒 0.34 0.97 1.05 0.89 

24 600573 惠泉啤酒 1.88 2.90 2.66 2.77 

25 600600 青岛啤酒 3.32 5.86 6.56 6.50 

26 600616 金枫酒业 0.20 0.64 0.63 0.69 

27 600702 舍得酒业 0.10 0.26 0.26 0.19 

28 600779 水井坊 0.09 0.42 0.45 0.50 

29 600809 山西汾酒 0.36 0.79 1.16 0.86 
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序号 代码 简称 2020年 1-6月 2019 年 2018 年 2017 年 

30 601579 会稽山 0.22 0.55 0.60 0.71 

31 603198 迎驾贡酒 0.17 0.53 0.61 0.61 

32 603369 今世缘 0.42 0.64 0.55 0.52 

33 603589 口子窖 0.15 0.54 0.57 0.56 

34 603779 ST 威龙 0.14 0.36 0.43 0.51 

35 603919 金徽酒 0.31 0.81 0.92 1.16 

平均值 0.80 1.73 1.64 1.61 

最大值 5.87 12.48 10.55 10.84 

最小值 0.01 0.08 0.15 0.19 

中位数 0.34 0.79 0.92 0.86 

发行人 0.13 0.52 0.62 0.68 

公司存货周转率低于同行业，与水井坊、口子窖、迎驾贡酒、等比较相似，

在同行业可比公司内属于正常水平范围。 

2、同行业可比公司存货跌价准备计提比例 

报告期，公司与同行业可比公司存货跌价准备计提比例对比情况如下： 

序号 代码 简称 2020年 1-6月 2019 年 2018 年 2017 年 

1 000568 泸州老窖 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

2 000596 古井贡酒 0.78% 0.59% 0.70% 1.50% 

3 000729 燕京啤酒 0.32% 0.49% 0.01% 0.05% 

4 000752 *ST 西发 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

5 000799 酒鬼酒 1.27% 1.70% 3.76% 4.24% 

6 000858 五粮液 0.35% 0.33% 0.37% 0.52% 

7 000860 顺鑫农业 1.78% 1.60% 0.52% 0.02% 

8 000869 张裕 A 0.29% 0.70% 0.90% 1.02% 

9 000929 兰州黄河 0.30% 0.55% 0.22% 0.24% 

10 000995 *ST 皇台 31.15% 36.43% 55.78% 43.46% 

11 002304 洋河股份 0.07% 0.05% 0.07% 0.10% 

12 002461 珠江啤酒 5.48% 4.98% 4.47% 5.09% 

13 002568 百润股份 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

14 600059 古越龙山 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

15 600084 *ST 中葡 0.05% 0.05% 0.05% 0.08% 

16 600132 重庆啤酒 53.86% 55.55% 56.25% 25.48% 
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序号 代码 简称 2020年 1-6月 2019 年 2018 年 2017 年 

17 600197 伊力特 0.05% 0.05% 0.14% 0.16% 

18 600199 金种子酒 2.00% 2.13% 0.84% 0.80% 

19 600238 ST 椰岛 12.31% 13.37% 1.74% 0.32% 

20 600365 通葡股份 7.99% 6.18% 0.00% 7.75% 

21 600519 贵州茅台 0.00% 0.01% 0.01% 0.01% 

22 600543 莫高股份 4.41% 4.67% 5.42% 6.03% 

23 600559 老白干酒 0.16% 0.19% 0.30% 0.00% 

24 600573 惠泉啤酒 0.00% 1.39% 0.21% 0.93% 

25 600600 青岛啤酒 0.15% 0.11% 0.27% 0.22% 

26 600616 金枫酒业 1.01% 1.11% 0.72% 0.68% 

27 600702 舍得酒业 0.32% 0.35% 0.20% 0.27% 

28 600779 水井坊 2.27% 2.53% 5.44% 9.65% 

29 600809 山西汾酒 0.06% 0.06% 0.11% 0.09% 

30 601579 会稽山 0.18% 0.18% 0.14% 0.02% 

31 603198 迎驾贡酒 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

32 603369 今世缘 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

33 603589 口子窖 0.81% 0.88% 1.22% 1.41% 

34 603779 ST 威龙 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

35 603919 金徽酒 0.02% 0.04% 0.07% 1.37% 

平均值 3.64% 3.89% 4.00% 3.19% 

最大值 53.86% 55.55% 56.25% 43.46% 

最小值 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

中位数 0.29% 0.35% 0.21% 0.24% 

发行人 0.06% 0.06% 0.06% 0.21% 

同行业可比公司相比，公司与伊力特、洋河股份、山西汾酒等比较相似，公

司存货跌价计提比例符合行业规律。 

报告期内，库存商品期末余额占收入的比例基本维持在 15%左右，较为稳定，

这些产品中的绝大部分通常在次年都会对外实现销售，而且报告期内公司主要青

稞酒产品系列价格稳定，并未出现大幅波动，整体毛利率维持在 60%-70%之间，

盈利空间较为稳定。因此，申请人只需就个别滞销成品酒计提跌价准备。 

白酒行业基于勾调技术导向，现存原酒不直接对应具体市面产品，因此，原
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酒的价值通常不会因为短期内的成品酒弱势的市场表现而发生跌价；而且，由于

消费者普遍认同“酒越陈越香”，原酒的价值一般会随着陈化时间的增长而增加。

所以，申请人无需就在产品计提跌价准备。 

发行人原材料主要内容为直接生产投料（比如青稞等）和包装材料，申请人

根据生产需求，合理安排这些材料的采购和库存，报告期内并未发生积压、毁损

等可能导致跌价的不利情况，因此，申请人无需就原材料计提跌价准备。 

报告期内申请人计提的存货跌价准备合理反映了存货的预计跌价情况。 

3、存货跌价准备的计提方法 

资产负债表日，存货按照成本与可变现净值孰低计量。当其可变现净值低于

成本时，提取存货跌价准备。对于数量繁多、单价较低的存货，按存货类别计提

存货跌价准备。 

在确定存货的可变现净值时，以取得的可靠证据为基础，并且考虑持有存货

的目的、资产负债表日后事项的影响等因素。 

1）产成品、商品和用于出售的材料等直接用于出售的存货，在正常生产经

营过程中，以该存货的估计售价减去估计的销售费用和相关税费后的金额确定其

可变现净值。为执行销售合同或者劳务合同而持有的存货，以合同价格作为其可

变现净值的计量基础；如果持有存货的数量多于销售合同订购数量，超出部分的

存货可变现净值以一般销售价格为计量基础。用于出售的材料等，以市场价格作

为其可变现净值的计量基础。 

2）需要经过加工的材料存货，在正常生产经营过程中，以所生产的产成品

的估计售价减去至完工时估计将要发生的成本、估计的销售费用和相关税费后的

金额确定其可变现净值。如果用其生产的产成品的可变现净值高于成本，则该材

料按成本计量；如果材料价格的下降表明产成品的可变现净值低于成本，则该材

料按可变现净值计量，按其差额计提存货跌价准备。 

3）存货跌价准备一般按单个存货项目计提；对于数量繁多、单价较低的存

货，按存货类别计提。 

4）资产负债表日如果以前减记存货价值的影响因素已经消失，则减记的金

额予以恢复，并在原已计提的存货跌价准备的金额内转回，转回的金额计入当期

损益。 

公司关于存货跌价准备的计提方法与同行业相关会计政策陈述并无重大不
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一致。 

综上所述，结合同行业可比公司存货周转率、存货减值计提政策和实际情况，

公司期末存货跌价准备的计提是充分的。 

三、核查依据、方法和过程 

保荐机构和发行人会计师实施了如下核查程序： 

（1）了解申请人生产与储存等相关内部控制制度，评价其设计的合理性和

执行的有效性； 

（2）审阅申请人报告期年报和半年报； 

（3）分析申请人各期末存货具体构成，对各年度末的存货进行监盘； 

（4）对比同行业公司存货周转率和存货跌价准备情况，对存货周转率等指

标实施实质性分析程序并进一步追查变动原因； 

（5）检查报告期内各主要成本是否真实、完整，截止是否准确，依据是否

充分； 

（6）检查报告期内各期末申请人存货跌价准备的计提方法、假设、参数是

否合理，计算是否准确。 

四、核查意见 

经核查，保荐机构和发行人会计师认为，申请人各期末存货构成及期末余额

较大符合申请人的生产经营特点；各期末申请人对存货计提的跌价准备充足合

理。 
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（本页无正文，为青海互助青稞酒股份有限公司《关于<关于请做好青海互助青

稞酒股份有限公司非公开发行股票发审委会议准备工作的函>的回复》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

青海互助青稞酒股份有限公司 

 

2020 年 12 月 23 日 
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（本页无正文，为中信证券股份有限公司《关于<关于请做好青海互助青稞酒股

份有限公司非公开发行股票发审委会议准备工作的函>的回复》之签章页） 

 

 

 

保荐代表人签字：    

 杨成云  张明慧 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

 

2020 年 12 月 23 日 
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保荐机构董事长声明 

 

本人已认真阅读青海互助青稞酒股份有限公司本次告知函回复报告的全部

内容，了解报告涉及问题的核查过程、本公司的内核和风险控制流程，确认本公

司按照勤勉尽责原则履行核查程序，告知函回复报告不存在虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏，并对上述文件的真实性、准确性、完整性、及时性承担相应法

律责任。 

 

董事长：   

 张佑君  

   

 

 
中信证券股份有限公司 

 

2020 年 12 月 23 日 
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