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问题 2．关于经营业绩 

申报材料及审核问询回复显示： 

（1）发行人 2023 年一季度经审阅营业收入为 125,375.08 万元，同比增长 9.53%；扣非

后归母净利润为 9,052.14万元，同比增长 63.24%；经营活动产生的现金流量净额为-25,534.47

万元，同比降幅较大。 

（2）发行人预计 2023 年上半年营业收入同比增长 5.83%，扣非后归母净利润同比增长

88.43%。 

请发行人： 

（1）说明 2023 年一季度及上半年营业收入小幅增长，而扣非后净利润大幅增长的原因及

合理性，与同行业可比公司是否存在较大差异；2023 年一季度经营活动产生的现金流量净额

为负的原因。 

（2）结合下游市场需求、在手订单及能源成本变动等情况，分析发行人经营业绩的稳定

性。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

【回复】 

一、说明 2023 年一季度及上半年营业收入小幅增长，而扣非后净利润大幅增长的原因及

合理性，与同行业可比公司是否存在较大差异；2023 年一季度经营活动产生的现金流量净额

为负的原因 

（一）说明 2023 年一季度及上半年营业收入小幅增长，而扣非后净利润大幅增长的原因

及合理性，与同行业可比公司是否存在较大差异 

1、2023 年一季度扣非后归母净利润大幅增长的原因 

发行人 2023 年一季度经审阅主要财务数据如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 变动额 变动率 

营业收入 125,375.08 114,461.50 10,913.58 9.53% 

营业毛利 27,924.36 23,670.29 4,254.07 17.97% 

期间费用 18,505.90 21,853.42 -3,347.52 -15.32% 

扣非后归母净利润 9,052.14 5,545.42 3,506.72 63.24% 

发行人 2023 年一季度营业收入同比增长 9.53%，扣非后归母净利润同比增长 63.24%，扣

非后归母净利润增幅高于营业收入增幅，具体原因如下： 



 

8-2-3 

（1）天然气采购价格下降导致毛利水平增加 

2023 年一季度营业毛利相比去年同期增长 4,254.07 万元，其中营业收入增长 1.09 亿元，

相应增加营业毛利 2,256.90 万元（假设毛利率保持 2022 年一季度水平不变），其余主要系天

然气采购价格下降导致能源成本下降所致。 

2023 年一季度发行人天然气采购均价为 3.88 元/立方米，较 2022 年一季度天然气采购均价

下降了 1.09 元/立方米，按照发行人 2023 年一季度天然气使用量测算，因天然气采购价格下降，

可减少能源成本约 3,623.16 万元，进而增加了发行人营业毛利。 

（2）费用管控加强及人员精简导致期间费用减少 

2023 年一季度发行人期间费用相比去年同期减少 3,347.52 万元，主要是广告宣传费、职工

薪酬、利息支出费用有所减少所致。 

单位：万元 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 变动额 变动率 

期间费用 18,505.90 21,853.42 -3,347.52 -15.32% 

其中：广告宣传费 895.25 2,510.04 -1,614.79 -64.33% 

职工薪酬 8,921.63 9,855.60 -933.98 -9.48% 

利息支出 413.67 1,226.35 -812.68 -66.27% 

2023 年一季度发行人销售费用-广告宣传费同比减少 1,614.79 万元，主要因 2023 年春节假

期时间较早，发行人结合对市场需求变化和广告投放效果的分析判断后，一季度减少广告宣传

投入所致。 

2023 年一季度发行人期间费用-职工薪酬相比去年同期下降 933.98 万元，主要系发行人为

提升管理效率、优化组织架构，精简人员所致。2023 年一季度发行人销售及管理人员平均人数

为 2,114 人，相比去年同期减少 203 人。 

2023 年一季度发行人财务费用-利息支出相比去年同期下降 812.68 万元，主要系发行人

2022 年一季度确认应付泰兴加华股权回购款对应的利息支出 677.25 万元，2022 年 3 月发行人

按投资协议约定完成泰兴加华股权回购后不再发生该利息支出，因此 2023 年一季度利息支出

相应减少。 

2、2023 年上半年扣非后归母净利润大幅增长的原因 

发行人 2023 年 1-6 月经审阅主要财务数据如下： 

单位：万元 

项目 2023年1-6月 2022年1-6月 变动额 变动率 

营业收入 366,975.14 338,082.13 28,893.01 8.55% 
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项目 2023年1-6月 2022年1-6月 变动额 变动率 

营业毛利 95,031.03 77,494.33 17,536.70 22.63% 

信用减值损失 -820.73 -3,338.81 2,518.08 75.42% 

扣非后归母净利润 40,245.50 19,949.81 20,295.69 101.73% 

发行人 2023 年上半年营业收入同比增长 8.55%，扣非后归母净利润同比增长 101.73%，扣

非后归母净利润增幅高于营业收入增幅，具体原因如下： 

（1）天然气采购价格下降导致毛利水平增加 

2023 年上半年营业毛利相比去年同期增长 17,536.70 万元，其中营业收入增长 28,893.01

万元，相应增加营业毛利 6,622.78 万元（假设毛利率保持 2022 年上半年水平不变），其余主

要系天然气采购价格下降导致能源成本下降所致。 

2023 年上半年发行人天然气采购均价为 3.60 元/立方米，较 2022 年上半年天然气采购均价

下降了 1.07 元/立方米，按照发行人 2023 年上半年天然气使用量测算，因天然气采购价格下降，

可减少能源成本约 12,491.18 万元，进而增加了发行人营业毛利。 

（2）信用减值损失同比减少 

2023 年上半年发行人信用减值损失相比去年同期减少 2,518.08 万元，主要系 2022 年末发

行人对应收款项计提了较为充分的减值准备，2023 年上半年发行人进一步加强对风险房地产客

户的管控，应收款项余额减少，因此 2023 年上半年未发生大额信用减值损失。 

3、与同行业可比公司比较 

截至本回复意见出具之日，同行业可比公司东鹏控股、蒙娜丽莎、帝欧家居披露了 2023

年一季度、上半年未经审计财务数据，马可波罗披露了 2023 年一季度经审阅财务数据，以及

2023 年上半年预测财务数据。 

（1）2023 年一季度比较情况 

2023 年一季度，同行业可比公司盈利情况如下： 

单位：万元 

公司 营业收入 同比增幅 
扣非后 

归母净利润 
同比增幅 

马可波罗 156,269.05 -2.12% 20,552.16 -12.00% 

东鹏控股 114,447.03 18.46% -1,832.01 75.11% 

蒙娜丽莎 110,147.04 3.55% 662.74 108.69% 

帝欧家居 60,986.03 -20.32% -8,288.74 11.72% 

发行人 125,375.08 9.53% 9,052.14 63.24% 

注：数据来源于同行业可比公司招股说明书、定期披露报告，其中东鹏控股、帝欧家居两年一季度扣非后归母
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净利润均为亏损，同比增幅代表亏损减幅。 

①马可波罗：根据马可波罗招股说明书披露，其 2023 年一季度销售收入略有下降，盈利

情况同比下降，主要系销售价格下降所致。 

②东鹏控股：根据东鹏控股 2023 年一季度报告披露，其 2023 年一季度营业收入同比增长，

主要系部分业务销售增长所致，同时盈利情况有所改善，主要系产品结构改善、加强精益管理、

降本增效等所致，其毛利率同比提升，营销和管理费用占收入比例同比降低。 

③蒙娜丽莎：根据蒙娜丽莎 2023 年一季度报告披露，其 2023 年一季度营业收入同比增长，

主要系经销业务收入增长所致，同时盈利情况同比增长，主要系实施降本提质增效所致，其毛

利同比提升，期间费用同比下降。 

④帝欧家居：根据帝欧家居 2023 年一季度报告披露，其 2023 年一季度营业收入同比减少，

主要系加强工程业务风控所致，同时盈利情况有所改善，主要系通过降低采购成本、提升生产

效率、精细化管理等降本增效所致。 

综上，除马可波罗因销售降价导致盈利同比下降以外，同行业可比公司普遍存在扣非后归

母净利润增幅大幅高于营业收入增幅的情形，且普遍毛利率有所提升，并存在费用管控等降本

增效情形。发行人 2023 年一季度扣非后归母净利润增幅高于营业收入增幅，与同行业可比公

司基本一致，不存在较大差异。 

（2）2023 年上半年比较情况 

2023 年上半年，同行业可比公司盈利情况如下： 

单位：万元 

公司 营业收入 同比增幅 
扣非后 

归母净利润 
同比增幅 

马可波罗 420,000~440,000 -0.59%~4.15% 66,000~76,000 5.31%~21.26% 

东鹏控股 362,807.45 15.84% 34,752.65 315.05% 

蒙娜丽莎 291,023.84 -0.49% 16,635.40 133.90% 

帝欧家居 177,527.93 -11.21% -6,753.31 74.25% 

发行人 366,975.14 8.55% 40,245.50 101.73% 

注：数据来源于同行业可比公司招股说明书、定期披露报告。马可波罗为预测盈利数据。其中帝欧家居两年

1-6 月的扣非后归母净利润均为亏损，同比增幅代表亏损减幅。 

①马可波罗：根据马可波罗招股说明书披露，其 2023 年上半年预计营业收入同比基本稳

定，扣非后归母净利润呈现一定幅度上升，主要系保持营收稳定，同时降低采购成本、减少信

用减值准备计提所致。 

②东鹏控股：根据东鹏控股 2023 年半年度报告披露，其 2023 年上半年营业收入同比增长，

主要系深耕零售渠道、优化产品结构、高值产品销售占比提升所致，同时盈利情况同比增长，
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主要系通过精益运营、降本增效等提升效率和效能所致，其毛利率同比提升，期间费用同比下

降。 

③蒙娜丽莎：根据蒙娜丽莎 2023 年半年度报告披露，其 2023 年 1-6 月营业收入基本持平，

主要系调整和优化销售结构所致，同时盈利情况同比增长，主要系实施降本增效、上半年能源

及部分原材料价格有所下降所致，其毛利率同比提升，销售费用同比下降。 

④帝欧家居：根据帝欧家居 2023 年半年度报告披露，其 2023 年 1-6 月营业收入同比减少，

主要系加强工程业务风控所致，同时盈利情况有所改善，主要系通过精细化管理等加强成本控

制，同时能源和部分原材料价格同比下降所致，其瓷砖产品毛利率同比提升，销售费用同比下

降。 

综上，同行业可比公司普遍存在扣非后归母净利润增幅大幅高于营业收入增幅的情形，且

普遍毛利率有所提升，并存在费用管控等降本增效情形。发行人 2023 年上半年扣非后归母净

利润增幅高于营业收入增幅，与同行业可比公司基本一致，不存在较大差异。 

综上，发行人 2023 年一季度及上半年营业收入小幅增长，而扣非后归母净利润大幅增长，

主要系天然气采购价格下降导致毛利水平增加、费用管控加强及人员精减导致期间费用减少、

信用减值损失同比下降等原因所致，具有合理性。发行人扣非后归母净利润增幅高于营业收入

增幅，与同行业可比公司基本一致，不存在较大差异。 

（二）2023 年一季度经营活动产生的现金流量净额为负的原因 

建筑陶瓷行业每年一季度为销售淡季，受春节及冬季影响，市场需求相对较小、销售收入

相对较低，同时因发生各项正常经营支出，经营活动产生的现金流量净额为负具有合理原因。 

2023 年一季度发行人经营活动产生的现金流量净额为负（对应金额为-25,534.47 万元），

同比去年净流出增加 19,303.28 万元，其中购买商品和劳务支付的现金支出较多，同比去年增

加支出 45,982.03 万元。具体原因为发行人 2022 年结合自身经营采购需求、银行资金成本等情

况，增加使用银行承兑汇票结算供应商款项，并较多于 2023 年一季度到期后兑付，对应较大

幅度增加当期经营活动现金流出。发行人 2023 年 3 月末应付票据余额明显减少，较 2022 年末

减少 72,565.78 万元。 

二、结合下游市场需求、在手订单及能源成本变动等情况，分析发行人经营业绩的稳定性 

（一）下游市场需求 

从长期来看，建筑陶瓷行业下游市场基础稳固、市场空间广阔，其中国内市场规模超过

3,000 亿元。2016-2020 年，我国新建住宅持续增长，其中房屋新开工面积保持稳定增长，而商

品房销售面积则实现连续 6 年增长，再加上存量房二次装修、老旧小区改造、保障性住房建设

等，为建筑陶瓷行业提供了稳固的市场需求。在此基础上，陶瓷板材等作为新型材料进一步拓
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展了下游应用领域，为建筑陶瓷行业提供了更广阔的市场空间。 

单位：亿平方米 

 

从短期来看，建筑陶瓷行业下游市场出现波动但已逐渐企稳并有所回暖。2021 年和 2022

年，房地产市场各项指标均呈现不同程度下降。而 2022 年下半年以来，我国发布了《关于做

好当前金融支持房地产市场平稳健康发展工作的通知》（“金融 16 条”）等支持政策，并在

2023 年政府工作报告明确提出，要加强住房保障体系建设，支持刚性和改善性住房需求，促进

房地产业平稳发展。在此背景下，房地产市场有所回暖。 

2023 年上半年，全国建材家居景气指数进入上行通道，表明建材家居终端卖场景气度不断

攀升，同时在 2023 年 6 月 29 日，国务院常务会议审议通过《关于促进家居消费的若干措施》，

在一定程度上也有利于提振建筑陶瓷行业市场销售。同时房地产开发景气指数整体呈现回升趋

势，也对建筑陶瓷行业起到较好稳固和支撑作用。 

 

（二）在手订单情况 

按照已下单未提货作为在手订单统计口径，截至 2023 年 6 月 30 日，发行人在手订单合计

34,863.17 万元，相较去年同期增长接近 30%，表明发行人订单呈向上增长态势，对销售业绩起
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到积极促进作用。 

（三）能源成本变动 

2023 年以来，发行人主要能源天然气采购价格已有所回落。2022 年发行人天然气采购价

格为 4.23 元/立方米，2023 年一季度采购价格已下降为 3.88 元/立方米，2023 年二季度进一步

下降为 3.49 元/立方米，整体呈持续下降趋势。 

单位：元/立方米 

 

（四）发行人经营业绩的稳定性 

报告期内，发行人扣非后归母净利润分别为 96,869.54 万元、55,014.49 万元和 56,172.53

万元，经营业绩存在一定波动但已经企稳，并预计 2023 年将继续提升。报告期内经营业绩存

在波动，主要系应收款项减值和能源价格变动影响所致，其中前者主要系房地产市场短期波动

背景下，发行人部分房地产客户出现流动性风险和债务危机，导致产生大额减值损失，而后者

则是因为以天然气为代表的能源成本持续上涨，导致发行人利润空间被进一步压缩。 

对于应收款项减值，截至 2022 年末，发行人已对主要房地产客户信用风险进行充分评估

并足额计提了减值准备，同时通过重新聚焦经销领域，加大经销渠道布局；谨慎开展工程业务，

加大与央、国企类房地产商合作；优化工程业务结算方式，采用现金结算或严控信用期等措施，

加强管控以减少不利影响。报告期内，发行人信用减值损失金额分别为 53,197.40万元、78,207.39

万元和 2,172.98 万元，其中 2022 年已明显减少，对经营业绩的不利影响显著下降，2023 年预

计将不会发生大额信用减值损失。 

对于能源价格变动，2023 年以来发行人天然气采购价格已有明显下降，一季度、二季度均

呈下降趋势。2023 年上半年发行人天然气采购均价为 3.60 元/立方米，较 2022 年全年下降约

0.63 元/立方米，假设按照 2022 年全年使用量测算，可减少能源成本约 14,870.75 万元，有效缓

解了发行人的能源成本压力，使利润空间得到释放。 

与此同时，发行人 2023 年上半年经审阅营业收入为 366,975.14 万元，同比增长 8.55%，扣

非后归母净利润为 40,245.50 万元，同比增长 101.73%，良好的盈利表现为 2023 年业绩增长奠
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定了扎实基础。 

综上，报告期内发行人经营业绩存在一定波动，但目前已表现出较为良好的复苏势头，未

来业绩持续或大幅下滑的风险较小，经营业绩具有稳定性。 

三、请保荐人、申报会计师发表明确意见。 

（一）核查程序 

针对上述事项，申报会计师主要执行了以下核查程序： 

1、分析发行人 2023 年一季度、上半年经营情况变动原因； 

2、统计发行人 2023 年一季度、上半年天然气等能源采购价格及变动情况，分析对发行人

经营业绩的影响； 

3、查阅同行业可比公司 2023 年一季度、上半年经营情况并进行比较； 

4、查阅房地产宏观调控政策，以及房屋新开工面积、商品房销售面积、全国建材家居景

气指数、房地产开发景气指数等市场相关数据； 

5、统计发行人截至 2023 年 6 月 30 日在手订单情况。 

（二）核查结论 

经核查，申报会计师认为： 

1、发行人 2023 年一季度及上半年营业收入小幅增长，而扣非后归母净利润大幅增长，主

要系天然气采购价格下降导致毛利水平增加、费用管控加强及人员精减导致期间费用减少、信

用减值损失同比下降等因素所致，具有合理性。发行人扣非后归母净利润增幅高于营业收入增

幅，与同行业可比公司基本一致，不存在较大差异。2023 年一季度发行人经营活动产生的现金

流量净额为负，主要是发行人 2022 年结合自身经营采购需求、银行资金成本等情况，较多使

用银行承兑汇票结算供应商款项，并较多于 2023 年一季度到期后兑付，对应大幅度增加当期

经营活动现金流出所致。 

2、报告期内发行人经营业绩存在一定波动，但目前已表现出较为良好的复苏势头，未来

业绩持续或大幅下滑的风险较小，经营业绩具有稳定性。 
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