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投资者关系活动

类别

□ 特定对象调研 □ 分析师会议

□ 媒体采访 √ 业绩说明会

□ 新闻发布会 □ 路演活动

□ 现场参观

□ 其他 （请文字说明其他活动内容）

参与单位名称及

人员姓名

投资者网上提问

时间 2026年 5月 25日（周一）下午 15:00~17:00

地点 公司通过全景网“投资者关系互动平台”（https://ir.p5w.net）采用

网络远程的方式召开业绩说明会

上市公司接待人

员姓名

1、董事长王牧

2、董事会秘书、财务总监朱国辉

3、独立董事马颖

投资者关系活动

主要内容介绍

投资者提出的问题及公司回复情况

公司就投资者在本次说明会中提出的问题进行了回复：

1、公司进口产品是否以美元计价，人民币升值是否会对公

司利润产生影响。

公司进口产品主要是以欧元、新西兰元、美元计价，人民币

升值会降低产品采购的单价，对公司的业绩有正面影响。

2、领导，您好！我来自四川大决策

请问，公司在抖音的品牌自播达人分销模式中，自播和达人

分销的收入占比各是多少？哪种模式的 ROI更高？

抖音为公司内容电商核心阵地，公司采用“品牌自播+达人

分销’双轮驱动模式，品牌自播侧重构建品牌长期流量池、沉淀

用户资产并实现长效运营；达人分销侧重单品快速引爆、扩大品

牌曝光，2025 年公司在抖音渠道销售收入有所提升，其中品牌



自播占比更高。从运营效果看，品牌自播因可控性强，长期来看

ROI相对稳定；达人分销在爆品打造、新客拉新及品牌声量扩散

上具有不可替代作用。公司通过动态调配自播与达人预算配比，

追求整体内容电商渠道的综合 ROI最优。

3、人民币升值的利好什么时候体现？

公司主要产品为国外进口，人民币升值会降低产品采购的单

价，对公司的业绩有正面影响。

4、公司上海松江奶酪工厂及食用油分装车间 2025年产能利

用率是多少？自主产能对整体毛利率的提升幅度有多少？2026

年国产化（自主生产）比例目标是多少？如何平衡"进口原奶成

本优势"与"国产供应链韧性"？

2025 年上海松江自有奶酪工厂保持稳定量产，手撕奶酪等

核心产品已实现常态化生产；食用油分装车间于 2025 年 4月完

成改造并正式投产，品利喷雾装特级初榨橄榄油上市后表现良

好。目前工厂仍处于产能爬坡与产品培育期，尚未对收入形成有

效支撑。未来公司仍将坚持“全球优质资源+本土化敏捷制造”

双轨策略，两者互为补充，在保持进口品类成本竞争力的同时增

强本土供应链韧性。

5、在营收规模持续萎缩的背景下，利润增长的可持续性如

何保障？公司对于 2026 年全年营收增速是否有明确的转正目

标？

公司将继续通过加大产品创新、优化产品成本结构、推行精

细化管理等有效措施，改善运营效率和盈利能力。

6、截至 2025年末应收账款占营收比例是多少？主要欠款方

是商超渠道还是电商平台？账期是否延长？2026 年是否有计划

加强回款管理或调整渠道结构？

截至 2025年末应收账款占营收比例是约 6.66%，2026年回

款管理以持续强化为主，2026年一季度较 2025年末已出现明确

下降趋势。

7、公司旗下拥有德亚（乳品）、瓦伦丁（啤酒）、品利（粮



油）、谷优（谷物）四大品牌，2025 年各品牌营收占比及增速

分别是多少？

具体数据请见公司已披露的 2025 年年报第三节中有关“主

营业务分析”章节。

8、2025 年公司推出"每 10 股派 1 元"的分红预案，分红率

约 200%（分红总额/归母净利润）。请问在营收下滑、现金流恶

化的背景下，高分红是否可持续？

公司立足高质量经营，持续提升经营效率与盈利能力，并通

过现金分红、回购等方式提升投资价值。

9、去年三季报是盈利的，为什么年报还亏损这么多？而且

人民币汇率降低了，你们应该是收益者，请解释一下

具体内容请见公司已披露的 2025年年报相关章节。

10、德亚乳品作为公司战略品牌，2025年营收占比是否超过

70%？在进口液态奶市场整体增速放缓、国产牛奶价格战加剧的

背景下，德亚 2025年液态奶品类营收增速是多少？公司如何应

对"进口奶光环褪色"的挑战？

2025 年营收相关数据请参考年报相关章节。公司在促进低

温乳品、奶酪市场的政策指引下，上海奶酪工厂将加大原制奶酪

的研发与生产投入，扩充德亚低温乳制品系列，进一步丰富乳制

品品类矩阵。并进一步增加澳、新两地的产品供应，重点锁定高

蛋白牛奶、特定营养价值牛奶品类、奶油奶酪等高附加值的核心

单品，精准契合消费者对进口奶源、高品质的消费需求。​

11、股价已经连日创新低，大股东还减持股票，怎么保护我

们中小投资者？

公司重视保护中小投资者，始终坚持长期主义，以业务发展

为核心。

股东的减持行为是个人基于资金需求作出的财务安排，减持

计划已严格遵守相关法律法规进行了披露，不会导致公司控制

权、公司治理结构、股权结构发生变更，也不会对公司日常经营

和战略布局产生实质性影响。



12、2026年德亚品牌是否有计划拓展高毛利细分品类（如高

端奶酪、功能性酸奶）以降低对基础白奶的依赖？德亚品牌单一

依赖风险如何量化评估？

公司已在战略层面推动奶酪品类成长，并维持瓦伦丁、品利

等子品牌持续发展，品牌矩阵具备一定缓冲能力。

13、2025年经营性现金流净额 2625 万元同比骤降 73.1%，

2026 年一季度经营现金流为负（-175万元净利润对应现金流可

能更差）。请问现金流恶化的主要原因是应收账款增加还是存货

积压？

有关 2025年及 2026年一季度公司经营性现金流净额可参考

最新的对外披露的定期报告。

14、未来公司有什么规划，有没有发展别的方向，或者并购

重组的机会？

公司始终关注行业优质资产整合机会，将根据自身实际情况

适时通过投资并购等活动，实现协同效应，促进产业升级。公司

如有涉及并购重组，将严格按披露要求及时披露。

15、2026年是否有计划将分红政策与"营收增速/扣非净利增

速"挂钩？若 2026 年需加大产能建设或品牌投入，是否会调整

分红比例？公司如何平衡"短期股东回报"与"长期发展投入"？

​

公司利润分配政策严格遵守《公司章程》及相关法律法规，

目前未将分红比例与营收增速或扣非净利增速进行公式化挂钩。

公司始终坚持在保证公司正常经营和长远发展的前提下，充分考

虑全体投资者的投资回报。

16、未来有没有增持计划或者回购注销、解禁等计划？

公司未来若有进一步回购和增持计划，将严格按照相关要求

及时履行信息披露义务，谢谢。

17、品利橄榄油喷雾在抖音爆红后，2026年是否有计划复制

该模式到其他品类？内容电商的流量红利是否可持续？2026 年

线上渠道是否计划实现盈利？ ​



公司将把“内容驱动+达人引爆+自播承接”的模式复制到

2026 年新上市的产品中，并不断通过优化产品结构优化、费用

管控，力争让内容电商及整体线上渠道的经营质量持续改善、逐

步实现健康盈利。

18、2025年公司澳新两地采购额同比大增 112%，但同期营

收却下滑 9.7%，呈现"采购大增、销售大降"的背离。请问大幅

增加澳新采购是出于成本锁定（利用零关税红利）还是为 2026

年新品备货？

公司依托澳洲、新西兰两地得天独厚的气候与牧草资源所孕

育的高品质、高稳定性奶源，叠加与澳洲、新西兰的自贸协定带

来的零关税政策红利，增加澳新产品系列，进一步强化产品竞争

力与成本优势。

19、2025 年公司毛利率 16.24%，较 2024 年（约 30%）大

幅下滑 14个百分点，主要受国际原奶价格波动及海运成本影响。

请问 2026年一季度毛利率已修复至 20.13%，这种修复是可持续

趋势还是短期波动？公司与澳新奶源供应商是否有长期锁价协

议？2026 年原材料（大包粉、乳清粉）价格走势预判及对冲策

略（如期货套保）？毛利率能否恢复至 20%以上？ ​

公司依托澳洲、新西兰两地得天独厚的气候与牧草资源所孕

育的高品质、高稳定性奶源，叠加与澳洲、新西兰的自贸协定带

来的零关税政策红利，增加澳新产品系列，进一步强化产品竞争

力与成本优势。具体情况请见公司已披露的定期报告。

20、瓦伦丁无醇啤酒、品利橄榄油喷雾等新品类是否已形成

规模收入？多品牌运营是否产生协同效应（如渠道共享、营销费

用摊薄），还是导致资源分散、单品牌投入不足？2026 年是否

有计划剥离或收缩非核心品牌以聚焦资源？ ​

2025 年新推出的瓦伦丁无醇啤酒、品利特技橄榄油喷雾等

产品目前仍处于市场培育阶段。多品牌运营产生协同效应，公司

始终坚持“通过世界美食，让大众更时尚、更健康”的理念，结

合市场趋势及公司海外优质食品资源，生产更适合中国消费者的



产品。

21、2025年公司线上自营渠道交易额同比增长 13.17%，其

中抖音渠道贡献占比是多少？抖音"品牌自播+达人矩阵"模式

的获客成本及投入产出比（ROI）与传统货架电商相比如何？

2025 年公司在抖音渠道销售收入有所提升。公司贯彻“全

域营销+全渠道协同”的发展战略，致力于打造“内容种草—场

景体验—购买转化”的商业闭环，通过动态调配自播与达人预算

配比，追求整体内容电商渠道的综合 ROI最优。

22、2025年公司营收 7.91亿元同比下降 9.7%，但扣非归母

净利润 399万元同比大增 161.3%，请问这种增长主要来源于费

用压缩还是产品结构优化？若主要依赖费用削减，2026 年费用

率是否已触及底线？

具体情况请见公司已披露的定期报告。

附件清单（如有）

日期 2026-05-25


