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6、购买收益波动大且风险较高的金融产品

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至今，公司购买金融产品情况如下：

认购时间 产品管理人 产品名称 产品类型

认购金额

（万元）

投资范围

2021-11-9

建信理财有限责任

公司

建信理财 “安鑫”（按

日）现金管理类开放式

净值型人民币理财产品

固定收益类、非保本

浮动收益型

200.00

现金类资产、货币市场工具、货币市

场基金、 标准化固定收益类资产和

其他复核监管要求的资产

2018年4月27日，中国人民银行、银保监会、证监会、国家外汇管理局联合发布《关于规范金融机构

资产管理业务的指导意见》（银发〔2018〕106号）（以下简称“资管新规” ），规定“金融机构开展资

产管理业务时不得承诺保本保收益。出现兑付困难时，金融机构不得以任何形式垫资兑付” 。资管新规

自发布之日起施行，2020年7月，资管新规过渡期延长至2021年底。

公司认购的建信理财产品是“非保本浮动收益型” 产品，符合国家资管新规的规定。 该产品投资

资产以收益较为稳定、风险较低的现金类资产和固定收益类证券产品为主，具体投资范围和投资比例

如下：

投资范围 资产类型 投资比例

现金类资产

活期存款、定期存款 0-90%

80%-100%

协议存款 0-50%

货币市场工具 质押式回购、买断式回购、交易所协议式回购等 0-80%

货币市场基金 ——— 0-30%

标准化固定收益类资产

国债、中央银行票据、同业存单、金融债、企业债、公司债、中期票据、短期融资券、超短期

融资券、定向债务融资工具（PPN）、资产支持证券（ABS）、资产支持票据（ABN）等

0-95%

其他符合监管要求的资产 ——— ——— 0-20%

因此，公司认购的该理财产品不属于“收益波动大且风险较高的金融产品” ，不构成财务性投资，

截至2022年6月30日，该理财产品已到期赎回。

故自本次发行相关董事会决议日前六个月起至今， 公司不存在购买收益波动大且风险较高的金

融产品的情形，亦无拟购买收益波动大且风险较高的金融产品的计划。

7、非金融企业投资金融业务

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至今，公司不存在投资金融业务的情况，亦无拟投资金

融业务的计划。

综上所述，自本次发行相关董事会决议日前六个月至今，公司不存在公司实施或拟实施的财务性

投资及类金融业务的情况。

（二）是否存在最近一期末持有金额较大、期限较长的交易性金融资产和可供出售金融资产、借

予他人款项、委托理财等财务性投资的情形。

截至2022年6月30日，公司相关财务报表项目情况如下：

序号 科目 金额（万元） 占归属于母公司净资产的比例

1 其他应收款 3,284.44 1.85%

2 其他流动资产 1,742.89 0.98%

3 其他非流动金融资产 850.00 0.48%

4 其他非流动资产 11,738.20 6.60%

合计 17,615.53 9.90%

1、其他应收款

截至2022年6月30日，公司其他应收款账面价值为3,284.44万元，主要包括保证金和押金、备用

金、借款和往来款、代垫款项、应收出口退税等，其中公司对赫达西班牙公司的其他应收款金额为400

万欧元，即人民币2,814.87万元，主要系向其提供的财务资助。 如前所述，公司向参股公司提供财务资

助符合公司主营业务及战略发展方向，因此不属于财务性投资。

2、其他流动资产

截至2022年6月30日，公司其他流动资产为1,742.89万元，主要为待抵扣进项税额，不属于财务性

投资。

3、其他非流动金融资产

截至2022年6月30日，公司其他非流动金融资产为850万元，为公司持有的周村农商行的股权。 如

前所述，公司作为非金融企业，持有金融机构股权属于财务性投资，其占合并报表归属于母公司的净

资产的比例为0.48%，占比不超过30%，不存在最近一期末持有金额较大的可供出售金融资产的情形。

4、其他非流动资产

截至2022年6月30日，公司其他非流动资产11,738.20万元，主要为预付工程设备款等，系公司日

常生产经营产生，不属于财务性投资。

综上所述，截至2022年6月30日，公司不存在持有金额较大、期限较长的交易性金融资产和可供出

售的金融资产、借予他人款项、委托理财等财务性投资的情形。

三、结合公司是否投资产业基金、并购基金及该类基金设立目的、投资方向、投资决策机制、收益或

亏损的分配或承担方式及公司是否向其他方承诺本金和收益率的情况， 说明公司是否实质上控制该

类基金并应将其纳入合并报表范围，其他方出资是否构成明股实债的情形。

自本次发行相关董事会决议日前六个月至今，公司不存在实施或拟实施产业基金、并购基金的情

况。

四、请保荐机构和会计师核查并发表明确意见。

针对上述事项，保荐机构和会计师履行了以下核查程序：

1、查阅中国证监会关于财务性投资的相关规定及问答，明确财务性投资的范围。

2、获取并查阅发行人对联营企业及合营企业股权投资的相关资料，结合投资背景、投资目的、投

资期限以及形成过程，对照《再融资业务若干问题解答》分析是否属于财务性投资。

3、查阅公司的信息披露定期报告、临时公告和相关科目明细账，分析并核查自本次发行相关董事

会决议日前六个月起至今，公司是否存在已实施或拟实施的财务性投资，以及最近一期末持有的财务

性投资情况。

经核查，保荐机构和会计师认为：

1、公司长期股权投资科目核算的被投资项目均围绕公司主营业务展开，符合公司主营业务及战

略发展方向，不属于财务性投资；公司其他非流动金融资产系投资金融企业股权，属于财务性投资。

2、自本次发行相关董事会决议日前六个月至今，公司不存在公司实施或拟实施的财务性投资及

类金融业务的情况。

3、公司不存在最近一期末持有金额较大、期限较长的交易性金融资产和可供出售的金融资产、借

予他人款项、委托理财等财务性投资的情形。

问题7

申请文件显示，报告期内申请人第一大客户均为申请人目前或曾经的联营或合营企业，申请人境

外收入占比呈上升趋势。 请申请人补充说明：（1）公司与目前或曾经的联营或合营企业发生交易的商

业合理性、价格公允性及终端销售情况，是否存在损害上市公司利益和中小投资者合法权益的情形；

对上述客户的信用政策与其他客户是否一致，相关应收账款坏账计提是否充分；申请文件中关于“公

司董事、监事、高级管理人员和核心技术人员、主要关联方或持有公司5%以上股份的股东不存在在上

述客户中占有权益的情况” 的信息披露是否准确。 （2）出售Shandong� Head� Europe� B.V.股权的原

因，出售股权后双方的交易金额及占比，是否存在关联交易非关联化情形。 （3）结合境内外销售模式、

定价方式、产品类型等，分析报告期内境内外销售毛利率差异及变动的合理性；报告期内收入、毛利率

变动趋势与可比公司同类产品销售情况的差异及合理性。 （4）主要进口国的贸易政策、中美贸易摩

擦、俄乌冲突、新冠疫情、汇率波动对申请人境外销售和经营业绩的影响。

请保荐机构及会计师核查并发表意见， 并请会计师说明对外销收入真实性采取的核查程序及结

论。

回复：

一、公司与目前或曾经的联营或合营企业发生交易的商业合理性、价格公允性及终端销售情况，

是否存在损害上市公司利益和中小投资者合法权益的情形； 对上述客户的信用政策与其他客户是否

一致，相关应收账款坏账计提是否充分；申请文件中关于“公司董事、监事、高级管理人员和核心技术

人员、主要关联方或持有公司5%以上股份的股东不存在在上述客户中占有权益的情况” 的信息披露

是否准确。

（一） 公司与目前或曾经的联营或合营企业发生交易的商业合理性、 价格公允性及终端销售情

况，是否存在损害上市公司利益和中小投资者合法权益的情形

1、报告期内公司与目前或曾经的联营或合营企业发生交易的总体情况

报告期内公司的关联交易为向合营企业Shandong� Head� Europe� B.V.、HEAD� SOLUTIONS,

S.L.和联营企业SD� HEAD� USA,� LLC、米特加（上海）食品科技有限公司、米特加（淄博）食品科技

有限公司销售植物胶囊、 纤维素醚、 双丙酮丙烯酰胺和其他化工产品产生等交易， 并接受HEAD�

SOLUTIONS,S.L.的提供的咨询服务和从米特加（上海）食品科技有限公司、米特加（淄博）食品科技

有限公司购买植物肉产品等。

（1）出售商品/提供劳务

报告期内公司向关联方销售商品、提供劳务的关联交易金额如下：

单位：万元

关联方1 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

Shandong�Head�Europe�B.V.

（MPI�NutriPharma�BV）

植物胶囊 ——— ——— 3,628.25 4,914.72

纤维素醚 ——— ——— 923.54 2,407.57

其他化工产品 ——— ——— 18.33 32.01

小计 ——— ——— 4,570.13 7,354.28

关联方2 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

SD�HEAD�USA,�LLC

植物胶囊 13,623.16 15,250.46 5,240.08 2,110.92

纤维素醚 483.88 1,686.96 1,694.32 183.14

其他化工产品 284.61 429.86 131.40 44.70

咨询服务 144.94 72.18 - -

应收账款逾期利息 75.47 47.69 - -

小计 14,612.06 17,487.16 7,065.80 2,338.77

关联方3 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

HEAD�SOLUTIONS,S.L.

植物胶囊 5,506.33 4,755.03 - ———

纤维素醚 2,643.08 1,664.72 72.36 ———

双丙酮丙烯酰胺 61.21 411.09 - ———

其他化工产品 7.01 6.24 - ———

小计 8,217.63 6,837.08 72.36 ———

关联方4 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

米特加（上海）食品科技有限公司

纤维素醚等 5.84 2.76 - ———

小计 5.84 2.76 - ———

关联方5 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

米特加（淄博）食品科技有限公司

纤维素醚等 - 14.63 ——— ———

厂房租赁等 205.94 - ——— ———

小计 205.94 14.63 ——— ———

合计 23,041.47 24,341.63 11,708.29 9,693.05

注：经公司第七届董事会第九次会议决议，根据公司发展战略和业务布局的统筹安排，公司将持

有的Shandong� Head� Europe� B.V.（2020年2月更名为MPI� NutriPharma� BV）50%的股权转让给

Fanalone私营有限责任公司，2019年6月5日公司完成转让事宜。自转让完成12个月内其仍为公司关联

方，2020年1-5月关联交易金额为4,570.13万元。

报告期内，公司关联销售主要为向SD� HEAD� USA,� LLC、HEAD� SOLUTIONS,S.L.、Shandong�

Head� Europe� B.V.销售纤维素醚、胶囊等产品。 上述关联方为公司的目前或曾经的联营企业，主要业

务为拓展公司产品在欧洲、美国区域的销售。 报告期内，公司关联销售占比逐期提升，主要由于市场开

拓良好，欧洲及美国客户对于公司产品品质及品牌认可度明显提高，公司向联营企业纤维素醚、植物

胶囊产品的销售快速增加。 公司对关联方的租赁收入主要是对关联方出租设备和厂房产生的租赁收

入。 公司向该等关联方的产品销售单价与向其他方的销售单价基本相符，关联销售定价公允、合理。

（2）采购商品/接收劳务

报告期内公司向关联方购买商品、接受劳务的关联交易金额如下：

单位：万元

关联方1 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

HEAD�SOLUTIONS,S.L.

咨询服务 110.60 80.29 - ———

小计 110.60 80.29 - ———

关联方2 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

米特加（淄博）食品科技有限公

司

植物肉产品等 18.88 40.26 ——— ———

小计 18.88 40.26 ——— ———

关联方3 品种 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

米特加（上海）食品科技有限公

司

植物肉产品等 81.42 - - ———

小计 81.42 - - ———

合计 210.90 120.55 - ———

报告期内，公司向关联方购买商品、接受劳务金额较小。 主要为咨询服务和购买植物肉产品等。

2、公司与目前或曾经的联营或合营企业发生交易的商业合理性

报告期内， 公司主要与SD� HEAD� USA, � LLC、HEAD� SOLUTIONS,S.L.、Shandong� Head�

Europe� B.V.（MPI� NutriPharma� BV）等关联方发生交易，关联交易的主要类型包括产品购销、接受

及提供咨询服务，其商业合理性如下：

（1）产品购销业务

公司销售给关联方的产品主要为纤维素醚产品、植物胶囊产品。 欧洲、美国作为全球纤维素醚、植

物胶囊用量最大的市场之一，是全球各大纤维素醚、植物胶囊供应商关注的焦点。 为了更快拓展欧洲、

美国市场，公司分别在欧洲和美国与当地销售商共同设立合资公司，对公司未来发展具有积极推动意

义。 当地销售商在欧美语言、文化、习俗、商业谈判风格、市场法规等方面具备一定优势，公司通过借助

其销售渠道推销产品能够较快打通欧美市场，提高公司品牌“HEAD赫达” 的海外知名度，实现互利共

赢。

由于报告期内欧美市场对纤维素醚、植物胶囊的需求量较为稳定，公司一直以来将开拓欧美国际

市场，增加国际客户群作为公司的重要发展战略。 然而，公司作为中国企业抢占欧美市场，客观上缺少

熟悉欧美语言、文化、习俗、商业谈判风格、市场法规并具备丰富销售经验的开拓型人才，独力拓展海外

销售渠道的难度较大。 因此， 公司与目前或曾经的联营或合营企业SD� HEAD� USA, � LLC、HEAD�

SOLUTIONS,S.L.、Shandong� Head� Europe� B.V.（MPI� NutriPharma� BV）等关联方发生交易，具

备商业合理性，有助于公司国外业务的拓展，提升公司市场竞争力。

（2）接受及提供咨询服务

报告期内，公司于2021年开始向SD� HEAD� USA,� LLC提供植物胶囊相关的专业咨询服务，该咨

询服务的交易背景系由于美国市场的植物胶囊销售规模增长迅速，SD� HEAD� USA, � LLC的终端客

户在购买产品、售后咨询时，对植物胶囊的形态、含水量、控释作用、交联反应、原料成分等主要指标较

为关切，因此为更好地服务美国当地客户，SD� HEAD� USA,� LLC结合其销售人员、售后咨询人员在

业务开展初期日常业务中遇到的技术需求，向公司购买植物胶囊产品的专业技术咨询服务，用于销售

人员、售后咨询服务人员的日常技术对接。

报告期内，公司于2021年开始接受HEAD� SOLUTIONS,S.L.咨询服务，交易背景系由于欧洲市场

纤维素醚销量增长较快， 超出公司对于欧洲纤维素醚市场的预期。 因此， 公司委托HEAD�

SOLUTIONS,S.L.对欧洲纤维素醚市场情况进行摸底调研，并对重点客户的纤维素醚使用情况进行动

态跟踪。 因此，公司与关联方发生的接受及提供咨询服务具有真实的商业背景，具备商业合理性，有助

于公司业务的开展。

综上，公司向目前或曾经的联营或合营企业发生交易有助于公司业务的开展，具有真实的商业背

景，具备商业合理性。

3、公司与目前或曾经的联营或合营企业发生交易的价格公允性

报告期内， 公司对关联方客户的销售额较大， 主要销售给Shandong� Head� Europe� B.V. � 、SD�

HEAD� USA,� LLC、HEAD� SOLUTIONS,S.L.等关联方客户；公司对关联方的采购主要为向HEAD�

SOLUTIONS,S.L.接受咨询服务，其金额较小不具备可比性。

公司对主要关联方销售的价格与对独立第三方的价格进行对比情况如下：

（1）向关联方销售植物胶囊情况

1）向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.销售植物胶囊情况

报告期内，公司向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.销售植物胶囊的单价与销售国外非关联

方同类单价对比如下：

年度

销售金额

（万元）

销售单价

（元/万粒）

同类销售单价（元/万粒） 销售单价比较

2020年1-5月 3,628.25 224.56 223.23 0.59%

2019年 4,914.72 219.10 237.27 -7.66%

注：同类销售单价为剔除关联方销售后的海外同类业务的平均销售单价，下同。

2）向关联方SD� HEAD� USA,� LLC销售植物胶囊情况

报告期内，公司向关联方SD� HEAD� USA,� LLC销售植物胶囊的单价与销售国外非关联方同类

单价对比如下：

年度

销售金额

（万元）

销售单价

（元/万粒）

同类销售单价（元/万粒） 销售单价比较

2022年1-6月 13,623.16 222.17 273.70 -18.83%

2021年 15,250.46 207.02 246.08 -15.87%

2020年 5,240.08 202.37 223.17 -9.32%

2019年 2,110.92 210.64 237.27 -11.22%

3）向关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售植物胶囊情况

报告期内，公司向关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售植物胶囊的单价与销售国外非关联方同

类单价对比如下：

年度

销售金额

（万元）

销售单价

（元/万粒）

同类销售单价（元/万粒） 销售单价比较

2022年1-6月 5,506.33 227.93 273.70 -16.72%

2021年 4,755.03 223.51 246.08 -9.17%

由上可见， 公司向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.、SD� HEAD� USA, � LLC和HEAD�

SOLUTIONS,S.L.销售植物胶囊的价格略低于其他国外客户销售的同类产品价格，主要原因为：

①欧美市场竞争激烈，公司作为中国企业抢占欧美市场份难度较大，需打通市场渠道。 因此公司

需借助Shandong� Head� Europe� B.V.、SD� HEAD� USA,� LLC和HEAD� SOLUTIONS,S.L.等本土

销售商的市场优势推销公司产品，适度让利，实现互利共赢。因此公司给予Shandong� Head� Europe�

B.V.、SD� HEAD� USA,� LLC和HEAD� SOLUTIONS,� S.L.一定幅度的价格折让。

②Shandong� Head� Europe� B.V.、SD� HEAD� USA,� LLC和HEAD� SOLUTIONS,S.L.具有公

司植物胶囊产品布局欧美市场的战略客户性质，作为商品流通的重要一环，需要付出较多的人力、物

力、财力布局仓储、物流、售后服务，适当进行让利，互利共赢、携手发展。

综上，公司向Shandong� Head� Europe� B.V.、SD� HEAD� USA,� LLC和HEAD� SOLUTIONS,�

S.L.销售植物胶囊产品的价格公允。

（2）向关联方销售纤维素醚情况

1）向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.销售纤维素醚情况

报告期内公司向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.销售纤维素醚的具体品种明细如下：

单位：万元

项目 2020年1-5月 2019年

建材级HPMC 144.67 434.96

医药级HPMC 491.85 823.48

食品级HPMC 56.45 324.43

建材级PVC 132.01 226.53

工业级EC - 455.72

其他 98.57 142.45

合计 923.54 2,407.57

报告期内，公司向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.销售建材级HPMC、医药级HPMC、食品

级HPMC、建材级PVC和工业级EC单价与销售国外同类单价对比如下：

年度 型号 销售金额（万元） 销售单价（元/千克）

同类销售单价（元/千

克）

销售单价比较

2020 年 1-5

月

建材级HPMC 144.67 22.75 22.20 2.48%

建材级PVC 132.01 39.29 - -

医药级HPMC 491.85 48.66 42.25 15.17%

食品级HPMC 56.45 47.04 46.01 2.24%

2019年

建材级HPMC 434.96 23.30 22.40 4.02%

建材级PVC 226.53 39.06 43.38 -9.96%

工业级EC 455.72 90.11 111.51 -19.19%

医药级HPMC 823.48 46.52 42.07 10.58%

食品级HPMC 324.43 45.06 45.41 -0.77%

公司销售给Shandong� Head� Europe� B.V. 的价格与销售国外同类价格相比差异较大的产品如

下：

①医药级HPMC

2019年和2020年1-5月，公司向Shandong� Head� Europe� B.V.销售的医药级HPMC单价较销售

给其他国外客户同类产品的单价高10.58%和15.17%，主要原因系：一方面，欧洲对医药级HPMC制定

了较高质量标准，公司销往欧洲的医药级HPMC产品型号属于高端型号，定价较高；另一方面，公司医

药级HPMC产品的海外业务市场主要为印度市场， 由于印度市场竞争的加剧， 公司降低了医药级

HPMC在印度市场的销售价格，从而抢占市场份额，一定程度上导致了上表同类销售单价较低。

此外，2019年和2020年1-5月，公司与Shandong� Head� Europe� B.V.的货款结算方式由美元、欧

元并行调整为以美元为主，2019年至2020年美元对人民币一直处于升值状态，结算方式的调整，使得

产品折合为人民币的价格提高。

②建材级PVC和工业级EC

2019年，公司向Shandong� Head� Europe� B.V.销售的建材级PVC和工业级EC单价较销售给其

他国外客户同类产品的单价分别低9.96%和19.19%， 主要原因为建材级PVC和工业级EC国外市场整

体销量不高，Shandong� Head� Europe� B.V.为国外市场的最大客户，公司给予一定的降价幅度。

建材级PVC在国外的销售情况如下：

单位：万元

项目 2020年1-5月 2019年

Shandong�Head�Europe�B.V. 132.01 226.53

其他客户 - 105.42

合计 132.01 331.95

Shandong�Head�Europe�B.V.销售占比 100.00% 68.24%

工业级EC在国外的销售情况如下：

单位：万元

项目 2020年1-5月 2019年

Shandong�Head�Europe�B.V. - 455.72

其他客户 38.61 287.70

合计 38.61 743.41

Shandong�Head�Europe�B.V.销售占比 0.00% 61.30%

2）向关联方SD� HEAD� USA,� LLC销售纤维素醚情况

报告期内，公司向关联方SD� HEAD� USA,� LLC销售的纤维素醚包括建材级改性产品、建材级

HPMC、食品级MC、医药级HPMC和日化级消毒凝胶产品，相关二级明细如下：

单位：万元

明细 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

建材级改性产品 - 303.19 50.61 -

建材级HPMC 192.82 62.25 - -

食品级MC 152.48 15.80 9.93 -

医药级HPMC 138.58 1,304.34 1,181.06 151.60

日化级消毒凝胶 - - 441.33 -

其他 - 1.38 11.39 31.54

合计 483.88 1,686.96 1,694.32 183.14

报告期内，公司向关联方SD� HEAD� USA,� LLC销售的上述产品价格与销售国外同类价格对比

如下：

年度 型号 销售金额（万元） 销售单价（元/千克） 同类销售单价（元/千克） 销售单价比较

2022年1-6月

建材级HPMC 192.82 32.57 30.91 5.39%

医药级HPMC 138.58 45.26 55.58 -18.57%

食品级MC 152.48 54.07 65.87 -17.91%

2021年

建材级HPMC 62.25 24.70 22.53 9.66%

建材级改性产品 303.19 24.77 22.63 9.46%

医药级HPMC 1,304.34 43.17 48.66 -11.28%

食品级MC 15.80 65.84 56.16 17.23%

2020年

建材级改性产品 50.61 24.10 21.61 11.54%

食品级MC 9.93 45.98 48.55 -5.30%

医药级HPMC 1,181.06 41.46 43.65 -5.02%

日化级消毒凝胶 441.33 43.27 45.08 -4.03%

2019年 医药级HPMC 151.60 41.95 42.07 -0.29%

报告期内，由于纤维素醚生产所需的棉浆粕、木浆、精制棉等主要原材料的价格整体呈上涨趋势，

向国外市场销售的各类纤维素醚价格相应提升。 公司销售给SD� HEAD� USA,� LLC的医药级HPMC

单价与同类销售单价相比折让较大，主要原因系美国市场对医药级纤维素醚需求较大，受美国对纤维

素醚产品加征关税影响，公司为更好地支持SD� HEAD� USA,� LLC拓展市场，给予其一定价格折让，

其定价原则系公司考虑美国市场的规模、关税、价格接受度、产品推广情况等因素后确定。

公司对SD� HEAD� USA,� LLC销售的建材级HPMC和建材级改性产品的销售单价略高于公司对

其他国外客户的同类销售单价， 主要原因系： 一方面， 建材级HPMC和建材级改性产品较医药级

HPMC而言本身毛利较低，公司未给予较多的价格支持；另一方面，报告期内SD� HEAD� USA,� LLC

向公司采购的相关产品主要为定制型号，采购数量较少，故价格略高于公司对其他国外客户同类产品

价格。

3）向关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售纤维素醚情况

报告期内，公司向关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售的纤维素醚主要包括建材级HPMC、建材

级改性产品、医药级HPMC、羟乙基甲基纤维素HEMC等产品，相关二级明细如下：

单位：万元

明细 2022年1-6月 2021年 2020年 2019年

建材级HPMC 723.70 765.15 62.42 ———

建材级改性产品 1,138.37 542.22 9.94 ———

医药级HPMC 0.42 - - ———

羟乙基甲基纤维素HEMC 767.59 356.11 - ———

其他 12.99 1.24 - ———

合计 2,643.08 1,664.72 72.36 ———

报告期内，公司向关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售上述产品的单价与同类产品销售给其他

国外客户的单价对比如下：

年度 型号 销售金额（万元） 销售单价（元/千克） 同类销售单价（元/千克） 销售单价比较

2022年1-6月

羟乙基甲基纤维素HEMC 767.59 26.88 34.34 -21.73%

建材级HPMC 723.70 28.31 30.91 -8.41%

建材级改性产品 1,138.37 28.28 29.62 -4.54%

医药级HPMC 0.42 56.02 55.58 0.79%

2021年

羟乙基甲基纤维素HEMC 356.11 23.97 25.05 -4.28%

建材级HPMC 765.15 22.24 22.53 -1.28%

建材级改性产品 542.22 22.80 22.63 0.75%

2020年

建材级HPMC 62.42 20.01 21.58 -7.31%

建材级改性产品 9.94 20.71 21.61 -4.17%

公司2020年度、2022年1-6月向HEAD� SOLUTIONS,S.L. 销售的羟乙基甲基纤维素HEMC、 建材级

HPMC、建材级改性产品单价较销售给其他国外客户同类产品的单价较低，主要原因系美国陶氏、日

本信越等竞争对手在欧洲市场知名度较高，市场竞争激烈，为迅速扩大客户群体，建立品牌形象，公司

给予HEAD� SOLUTIONS,S.L.一定价格折让，支持其开拓欧洲市场。 公司对HEAD� SOLUTIONS,S.

L.销售医药级HPMC产品销售量较小，价格与公司向除关联方以外的其他国外客户销售同类产品的价

格差异较小。

综上，公司向Shandong� Head� Europe� B.V.、SD� HEAD� USA,� LLC和HEAD� SOLUTIONS,S.

L.销售纤维素醚产品的价格公允。

（3）向关联方销售双丙酮丙烯酰胺情况

报告期内公司向关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售双丙酮丙烯酰胺单价与销售国外非关联方

同类单价对比如下：

年度

销售金额

（万元）

销售单价

（元/千克）

同类销售单价

（元/千克）

销售单价比较

2022年1-6月 61.21 56.68 61.87 -8.40%

2021年度 411.09 42.29 46.20 -8.45%

公司2021年、2022年1-6月销售给HEAD� SOLUTIONS,S.L. 双丙酮丙烯酰胺的单价略低于公司

向除关联方以外的其他国外客户销售的同类产品价格， 主要原因是为借助本土销售商的市场优势推

销公司产品，实现互利共赢，给予HEAD� SOLUTIONS,S.L.一定幅度的价格折让，与同类销售单价差

异合理，公司销售给HEAD� SOLUTIONS,S.L.双丙酮丙烯酰胺的价格公允。

（4）向关联方销售其他化工产品情况

1）向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.销售其他化工产品情况

报告期内公司向关联方Shandong� Head� Europe� B.V.销售其他化工产品的类别、单价与销售国

外同类单价对比如下：

年度 品种 销售金额（万元） 销售单价（元/千克） 同类销售单价（元/千克） 销售单价比较

2020年1-5月

低取代羟丙基纤维素

L-HPC

18.33 43.65 59.11 -26.15%

2019年

低取代羟丙基纤维素

L-HPC

32.01 41.68 50.85 -18.03%

2）向关联方SD� HEAD� USA,� LLC销售其他化工产品情况

报告期内公司向关联方SD� HEAD� USA,� LLC销售其他化工产品的类别、单价与销售国外同类

单价对比如下：

年度 品种 销售金额（万元） 销售单价（元/千克）

同类销售单价

（元/千克）

销售单价比较

2022年1-6月

低取代羟丙基纤维素L-HPC 11.60 40.27 54.38 -25.96%

羧甲基纤维素钠CMC 273.01 24.60 28.64 -14.12%

2021年

羟乙基纤维素HEC 407.86 33.99 37.46 -9.27%

羧甲基纤维素钠CMC 22.00 18.34 21.66 -15.32%

2020年

羟乙基纤维素HEC 68.03 34.01 41.17 -17.38%

羧甲基纤维素钠CMC 63.37 17.60 18.35 -4.09%

2019年

羧甲基纤维素钠CMC 35.53 17.94 17.78 0.90%

低取代羟丙基纤维素L-HPC 9.17 45.40 50.85 -10.72%

3） 向关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L. 销售其他化工产品情况报告期内公司向关联方HEAD�

SOLUTIONS,S.L.销售其他化工产品的类别、单价与销售国外同类单价对比如下：

年度 品种 销售金额（万元） 销售单价（元/千克） 同类销售单价（元/千克） 销售单价比较

2022年1-6月 羟乙基纤维素HEC 7.01 38.92 44.09 -11.72%

2021年 羟乙基纤维素HEC 6.24 34.67 37.46 -7.46%

公司2019年-2022年1-6月销售给关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.和SD� HEAD� USA,� LLC的

其他化工产品金额较少，具体情况如下：

①公司销售给关联方Shandong� Head� Europe� B.V.、SD� HEAD� USA,� LLC低取代羟丙基纤维

素(L-HPC）产品分为普通含量LS11产品和高含量LS21产品，公司销售给关联方的低取代羟丙基纤维

素(L-HPC）为普通含量LS11产品，销售价格低于高含量LS21产品，销售价格存在一定差异具备合理

性，公司销售给关联方的价格公允。

②公司2019年-2022年1-6月销售给关联方HEAD� SOLUTIONS,S.L.和SD� HEAD� USA,� LLC

的其他化工产品主要产品为羟乙基纤维素（HEC）、羧甲基纤维素钠（CMC），主要原因是为借助本土

销售商的市场优势推销公司产品，实现互利共赢，给予其一定幅度的价格折让，销售价格公允。

综上，经过公司对关联方销售的价格与对独立第三方的价格进行对比，公司对关联方销售价格公

允。

4、公司与目前或曾经的联营或合营企业发生交易终端销售情况、是否存在损害上市公司利益和

中小投资者合法权益的情形

（1）公司对目前或曾经的联营或合营企业发生交易的销售实现情况

报告期内公司对目前或曾经的联营或合营企业发生交易的销售实现情况如下：

单位：万元

关联方名称 年度 关联销售金额

截至当期末未实现销

售金额

截至2022年9月30日未实现销售金额

Shandong� Head� Europe� B.V.

（MPI�NutriPharma�BV）

2020年1-5月 4,570.13 - -

2019年度 7,354.28 - -

SD�HEAD�USA,�LLC

2022年1-6月 14,612.06 9,139.40 6,509.24

2021年度 17,487.16 5,749.60 395.56

2020年度 7,065.80 1,240.45 89.69

2019年度 2,338.77 1,658.32 2.31

HEAD�SOLUTIONS,S.L.

2022年1-6月 8,217.63 6,279.06 3,283.20

2021年度 6,837.08 4,604.18 235.50

2020年度 72.36 72.36 -

米特加（上海）食品科技有限公

司/米特加（淄博）食品科技有

限公司

2022年1-6月 5.84 2.45 -

2021年度 17.39 6.59 -

通过取得报告期各期末联营和合营企业的期末库存明细， 测算各期末联营和合营企业各期末未

最终实现销售情况。 报告期内公司对联营和合营企业的销售额逐年增加，对于2021年以前联营和合营

企业从公司采购的产品，截至2022年9月30日已经基本实现最终销售；对于2022年1-6联营和合营企

业从公司采购的产品，因对SD� HEAD� USA,� LLC和HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售存在一定的运输

周期，并且因合营企业及联营企业产品销售存在一定周期，已实现最终销售率为58.34� %，剩余产品正

在逐步销售。

（2）报告期内，HEAD� SOLUTIONS,S.L.和SD� HEAD� USA,� LLC经营情况

报告期内，合营企业HEAD� SOLUTIONS,S.L.经营情况如下：

单位：万元

项目

2022-06-30/

2022年1-6月

2021-12-31/

2021年度

2020-12-31/

2020年度

2019-12-31/

2019年度

资产合计 8,365.34 7,933.41 808.86 ———

负债合计 6,629.02 7,309.73 119.79 ———

所有者权益 1,736.32 623.68 689.07 ———

营业收入 10,715.47 4,354.59 12.91 ———

净利润 1,139.91 3.96 -113.43 ———

其他综合收益 -29.94 -80.74 8.20 ———

综合收益总额 1,109.97 -76.78 -105.23 ———

报告期内，联营企业SD� HEAD� USA,� LLC经营情况如下：

单位：万元

项目

2022-06-30/

2022年1-6月

2021-12-31/

2021年度

2020-12-31/

2020年度

2019-12-31/

2019年度

资产合计 18,167.15 11,018.91 2,740.05 2,378.44

负债合计 14,513.83 8,476.64 838.56 2,002.63

所有者权益 3,653.32 2,542.27 1,901.49 375.81

营业收入 17,259.50 21,073.03 10,657.72 2,599.67

净利润 1,282.02 1,273.61 633.11 24.31

其他综合收益 117.90 7.93 -136.36 4.15

综合收益总额 1,399.92 1,281.54 496.76 28.46

由上表可得， 报告期内公司合营企业HEAD� SOLUTIONS,S.L. 和联营企业SD� HEAD� USA,�

LLC营业收入与利润逐年上升，业绩逐年提升，与对从公司采购的产品逐年增加相匹配。

（3）HEAD� SOLUTIONS,S.L.和SD� HEAD� USA,� LLC最近一年一期主要的终端客户前五名情

况

1）HEAD� SOLUTIONS,S.L.最近一年一期主要销售客户情况

2022年1-6月HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售客户前五名情况如下：

序号 客户明细 销售收入（万欧元） 占比

1 ABJ�ALIVE�GMBH 134.00 8.84%

2 ALPHACAPS�GMBH 74.06 4.88%

3 RIOJA�NATURE�PHARMA�S.L. 70.65 4.66%

4 PLACOPLATRE 68.45 4.51%

5 ISOMAT�S.A. 48.77 3.22%

合计 395.94 26.11%

2021年度HEAD� SOLUTIONS,S.L.销售客户前五名情况如下：

序号 客户明细 销售收入（万欧元） 占比

1 RIOJA�NATURE�PHARMA�S.L. 42.92 7.51%

2

MEDIGRüN�NATURPRODUKTE

GMBH

37.31 6.53%

3

ETEX�FRANCE�BUILDING

PERFORMANCE�S.A.

35.42 6.20%

4 PLACOPLATRE 34.39 6.02%

5 ABJ�ALIVE�GMBH 26.90 4.71%

合计 176.94 30.97%

2）SD� HEAD� USA,� LLC最近一年一期主要销售客户情况

2022年1-6月SD� HEAD� USA,� LLC销售客户前五名情况如下：

序号 客户明细 销售收入（万美元） 占比

1 Nutraceutical�Corporation 761.12 28.34%

2 Pure�Encapsulations 460.72 17.16%

3 Norax�Supplements�LLC 299.23 11.14%

4 AIC 187.64 6.99%

5 Ion�Labs,�Inc. 148.00 5.51%

合计 1,856.72 69.14%

2021年度SD� HEAD� USA,� LLC销售客户前五名情况如下：

序号 客户明细 销售收入（万美元） 占比

1 Nutraceutical�Corporation 723.89 20.70%

2 AIC 571.48 16.34%

3 Norax�Supplements�LLC 352.98 10.10%

4 Ion�Labs,�Inc. 308.42 8.82%

5 Westpac�Materials 181.17 5.18%

合计 2,137.93 61.14%

综上所述， 公司与目前或曾经的联营或合营企业发生的交易具有商业合理性， 关联交易价格公

允，终端销售情况良好，不存在损害上市公司利益和中小投资者合法权益的情形。

（二）对上述客户的信用政策与其他客户是否一致，相关应收账款坏账计提是否充分

1、公司对主要关联方和其他非关联方客户信用政策

公司对主要关联方和其他非关联销售的信用政策对比情况如下：

（1）纤维素醚产品

报告期内，公司对关联方销售纤维素醚产品的信用政策如下：

关联方名称 年度 信用期 主要结算方式

Shandong�Head

Europe�B.V.

2019年度 开船日起60天内

CIF

2020年1-5月 开船日起60天内

HEAD�SOLUTIONS,

S.L.

2020年度 开船日起90天内

CIF2021年度 开船日起90天内

2022年1-6月 开船日起90天内

SD�HEAD�USA,�LLC

2019年度 开船日起60天内

CIF

2020年度 开船日起60天内

2021年度 开船日起60天内

2022年1-6月 开船日起60天内

报告期内，公司对其他非关联客户销售纤维素醚产品的信用政策如下：

非关联方客户 年度 信用期 主要结算方式

俄罗斯可耐福

2019年度 开船日起60天内

CIF/FOB2020年度 开船日起60天内

2021年度 开船日起60天内

2022年1-6月 开船日起60天内 CIF/CIP/FOB/FCA

印度IRIS�INGREDIENTS

2019年度 开船日起90天内

CIF

2020年度 开船日起90天内

2021年度 开船日起90天内

2022年1-6月 开船日起90天内

巴西Saint�Gobain

2019年度 开船日起90天内

CIF2020年度 开船日起90天内

2021年度 开船日起90天内

2022年1-6月 开船日起90天内 FOB/CIF

印度PIOMA

2019年度 开船日起90天内

CIF

2020年度 开船日起90天内

2021年度 开船日起90天内

2022年1-6月 开船日起90天内

印尼圣戈班

2019年度 开船日起90天内

CIF

2020年度 开船日起90天内

2021年度 开船日起90天内

2022年1-6月 开船日起90天内

其他国外客户

2019年度 开船日起30/45/60/90天内

CIF/CFR/FOB/CIP/EXW

2020年度 开船日起30/45/60/90天内

2021年度 开船日起30/45/60/90天内

2022年1-6月 开船日起30/45/60/90天内

（2）植物胶囊产品

报告期内，公司对关联方销售植物胶囊产品的信用政策如下：

关联方名称 年度 信用期 主要结算方式

Shandong�Head

Europe�B.V.

2019年度 开船日起60天内 CIF

2020年1-5月 开船日起60天内 CIF

SD�HEAD�USA,�LLC

2019年度 开船日起45天内 CIF

2020年度 开船日起45天内 CIF

2021年度 开船日起45/60/75天内 CIF

2022年1-6月 开船日起75天内 CIF

HEAD�SOLUTIONS,

S.L.

2020年度 - -

2021年度 开船日起60天内 CIF

2022年1-6月 开船日起60天内 CIF

报告期内，公司对其他非关联客户销售植物胶囊产品的信用政策如下：

非关联方客户 年度 信用期 主要结算方式

美国Healthcaps�LLC

2019年度 开船日起60天内 CIF

2020年度 开船日起45天/60天内 CIF

2021年度 开船日起45天内 CIF

2022年1-6月 50%预付，50%见ISF信息 CIF

法国Natural

2019年度 开船日起60天内 CIF

2020年度 开船日起45天内 CIF

2021年度 开船日起45天内 CIF

2022年1-6月 - -

加拿大客户

2019年度 款到发货 DDP

2020年度

款到发货/发货日起30天/45天

内

DDP

2021年度

款到发货/发货日起30天/45天

内

DDP

2022年1-6月

款到发货/发货日起30天/45天

内

DDP

澳大利亚客户

2019年度 - -

2020年度 款到发货 DDP

2021年度 款到发货 DDP

2022年1-6月 款到发货 DDP

其他国外客户

2019年度

款到发货/发货日起30天/45天

内

CIF/FOB

2020年度

款到发货/发货日起30天/45天

内

CIF/FOB

2021年度

款到发货/发货日起30天/45天

内

CIF/FOB

2022年1-6月 款到发货/发货日起30天内 CIF/FOB

由上表可知，公司向关联方销售产品的信用政策与其他非关联方客户基本一致，不存在明显差异。

2、关联方应收款项坏账准备计提是否充分

报告期各期末，公司关联方应收款项余额及坏账准备计提如下：

单位：万元

关联方

2022-06-30 2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31

账面余额 坏账准备 账面余额 坏账准备 账面余额 坏账准备 账面余额 坏账准备

Shandong�Head�Europe�B.

V.（MPI�NutriPharma�BV）

——— ——— ——— ——— ——— ——— 1,702.03 85.10

SD�HEAD�USA,�LLC 13,102.22 655.11 7,130.76 356.54 917.74 45.89 1,815.84 90.79

HEAD�SOLUTIONS,S.L. 5,072.53 253.63 4,618.16 230.91 85.19 4.26 ——— ———

米特加（淄博）食品科技有限

公司

226.53 11.33 12.81 0.64 ——— ——— ——— ———

注：2020年2月Shandong� Head� Europe� B.V. 更名为MPI� NutriPharma� BV，2020年6月份开

始，Shandong� Head� Europe� B.V.不被视为关联方。

公司2022年1-9月上述关联方收款情况统计：

单位：万元

项目 2022年1-9月回款金额

SD�HEAD�USA,�LLC 15,536.04

HEAD�SOLUTIONS,S.L. 12,758.45

米特加（淄博）食品科技有限公司 23.13

公司主要关联方2022年1-9月收款金额均大于2021年12月31日应收账款余额， 不存在长期拖欠

货款的情况。

公司对于划分为账龄组合的应收账款，参考历史信用损失经验，结合当前状况以及对未来经济状

况的预测，通过违约风险敞口和整个存续期预期信用损失率，计算预期信用损失，1年以内的应收账款

预期信用损失率为5%。

报告期内，公司关联方回款及时，各期末公司应收关联方的货款账龄均在1年以内，公司按5%的预

期信用损失率确认坏账准备，期末坏账准备计提充分。

综上，公司对目前或曾经的联营或合营企业信用政策基本与其他客户一致，相关应收账款坏账计

提充分。

（三）申请文件中关于“公司董事、监事、高级管理人员和核心技术人员、主要关联方或持有公司

5%以上股份的股东不存在在上述客户中占有权益的情况” 的信息披露是否准确

报告期前五名客户中，SD� HEAD� USA, � LLC、HEAD� SOLUTIONS,S.L.、Shandong� Head�

Europe� B.V.为公司目前或曾经的联营或合营企业，属于公司关联方，为避免歧义， 募集说明书“第

四节发行人基本情况” 之“七、公司主营业务的具体情况” 之“（四）主要产品的生产与销售情况” 之

“4、报告期向前五名客户销售情况” 中已调整“公司董事、监事、高级管理人员和核心技术人员、主要

关联方或持有公司5%以上股份的股东不存在上述客户中占有权益的情况” 的相关表述，更正为“除

SD� HEAD� USA,� LLC、HEAD� SOLUTIONS,� S.L.、Shandong� Head� Europe� B.V.系公司参股或

曾参股的合营或联营企业以外，公司董事、监事、高级管理人员和核心技术人员、主要关联方或持有公

司5%以上股份的股东不存在在上述客户中占有权益的情况” 。

二、出售Shandong� Head� Europe� B.V.股权的原因，出售股权后双方的交易金额及占比，是否存

在关联交易非关联化情形。

1、公司出售Shandong� Head� Europe� B.V.股权的原因

MPI� NutriPharma� BV（曾用名Shandong� Head� Europe� B.V.，以下简称“MPI” ）曾为公司与

Fanalone� B.V.于2014年11月投资设立的合企业，其注册地址位于荷兰乌特勒支，注册资本为600,002

欧元，公司与合营方各持有其50%的股权。公司一直以来将开拓欧美国际市场，增加国际客户群作为公

司的重要发展战略，公司参与投资设立MPI的目标系为了更快拓展欧洲市场，同时对销售渠道有所控

制。公司与MPI合作情况整体较好，但在具体合作过程，MPI基于自身业务考虑未能将终端客户信息有

效反馈给公司，在近年来公司业务快速增长的情况下，已无法达到最初参股投资合营企业的初衷。

基于上述原因，公司根据发展战略和业务布局的统筹安排，经与合营方股东Fanalone� B.V.协商

后，2019年3月11日， 公司第七届董事会第九次会议决议将所持MPI的50%股权以66万欧元的价格转

让给Fanalone� B.V.。

Fanalone� B.V.成立于2005年6月14日，注册地址位于荷兰，注册资本为1� 欧元，自然人Marnix�

de� Haas持有其100%股权。 经核查，Fanalone� B.V.及其股东Marnix� de� Haas与公司不存在关联或

潜在关联关系。

2019年6月5日，公司完成上述转让事宜。 根据上市规则相关规定，自转让完成12个月内其仍为公

司关联方，公司对其2020年1-5月销售仍作为关联交易列示。

2、出售股权后双方的交易金额及占比，是否存在关联交易非关联化情形

2019年6月5日，公司完成对MPI的股权转让事宜。 根据上市规则相关规定，于股权转让完成之日

起12个月内，MPI其仍为公司关联方。 据此，公司对其2020年1-5月销售仍作为关联交易列示。

2019年至2022年1-6月，公司对MPI的销售金额占营业收入的比重如下：

单位：万元

项目 2022年1-6月 2021年度 2020年度 2019年度

MPI关联销售披露金额 ——— ——— 4,570.13 7,354.28

报告期对MPI销售金额 740.20 7,343.92 9,329.40 7,354.28

营业收入金额 90,738.48 156,049.41 130,888.80 111,284.48

关联交易金额占营业收入的比重 0.82% 4.71% 7.13% 6.61%

由上表可知，公司出售MPI的股权后，2020年度至2022年1-6月公司对MPI销售额逐年下降，其销

售金额占营业收入比重亦逐年下降。

公司拓展国际客户群体的经营战略并未变化，在转让所持MPI股权后，公司2020年2月第七届董

事会第十五次会议审议通过了设立参股公司HEAD� Solutions� S.A.（赫达西班牙公司）的议案，2020

年7月赫达西班牙公司设立。 赫达西班牙公司成立后，公司与MPI的交易逐期减少，对赫达西班牙公司

的销售增加，后者亦作为关联交易披露。 因此，公司转让Shandong� Head� Europe� B.V.股权不存在规

避关联交易的情况。

综上，公司出售Shandong� Head� Europe� B.V.股权具备真实的转让背景，出售股权后双方的交

易金额及占比逐年下降，不存在关联交易非关联化的情形。

三、结合境内外销售模式、定价方式、产品类型等，分析报告期内境内外销售毛利率差异及变动的

合理性；报告期内收入、毛利率变动趋势与可比公司同类产品销售情况的差异及合理性。

（一）境内外销售模式、定价方式、产品类型等情况

1、境内外销售模式

公司主要采用直销模式。 在境内市场以直接销售为主。 公司根据客户订单收取货款并安排发货，

客户订单明确购买数量、价格、付款方式和发货等内容。 在境外销售方面，一方面公司通过参加展会、

向客户推介等方式取得国外客户订单，另一方面公司通过与国外第三方在欧美成立合营或联营企业，

助力公司开拓欧美市场。 公司通过与国外客户建立稳定的合作关系，稳步扩大出口销售规模。 公司将

利用医药级纤维素醚的现有销售渠道，大力开发新的客户资源，面向国际市场销售HPMC植物胶囊。

同时，为满足国内外客户订单需求，公司利用自身品牌优势和客户资源优势，向其他厂家采购部分建

材级纤维素醚成品及其他化工产品用于销售。

2、定价方式

公司营销中心、财务部门根据市场价格，结合公司生产成本等情况讨论确定产品销售价格。 当销

售价格需要调整时，由营销中心协调财务部门和其他部门讨论决定。

根据与国外主要客户合作的惯例， 公司通常在季度末或季度初与国外一些主要客户商定下一季

度或当季度的产品销售数量和定价原则等意向。 在实际销售过程中，根据主要原材料价格和产品的国

际市场价格波动情况进行调整。

3、产品类型

公司主要产品系非离子型纤维素醚和植物胶囊，主要用途如下表所示：

产品类型 产品系列 主要用途

非离子型纤维素

醚

建材级纤维素醚

（HPMC、HEMC）

建筑工业：抹灰和砌筑砂浆、外墙保温砂浆、石膏和水泥基自流平砂浆、瓷砖

胶、高性能腻子、石膏抹灰、填缝剂、修补砂浆、水下抗离散混凝土、挤出成型混

凝土板材等；

陶瓷：蜂窝陶瓷黏结剂；

涂料行业：乳胶涂料等水性涂料体系、增稠剂、乳化剂和稳定剂，除漆剂

等。

医药级纤维素醚

（HPMC）

作为重要的药用辅料，被广泛用于薄膜包衣材料、片剂黏结剂、滴眼剂增稠剂、

分散剂、药物缓释剂、凝膏或软膏剂稳定剂、乳化剂、植物胶囊、VC颗粒剂等。

食品级纤维素醚

（HPMC）

作为胶凝剂，助悬剂，安定剂，保水剂，增稠剂等，在冰激凌、果汁与饮料、调味

汁与番茄酱、速冻与烘焙食品、油炸食品、罐头和糖果、植物奶油、甜点、蛋糕、

面包烘焙、馅料、蛋白肠衣、人造肉等食品行业中得以应用。

植物胶囊

用于药物、保健品的包装，具有安全卫生、适用性广、无交联反应风险、稳定性高等优势，符合消费者对食品药品的安全卫生需

求，是动物明胶胶囊的重要补充和理想替代产品。

（二）报告期内境内外销售毛利率差异及变动的合理性

报告期内，公司主营业务收入境内外销售毛利率情况如下：

项目 2022年1-6月 2021年度 2020年度 2019年度

境外销售毛利率 41.62% 39.75% 40.19% 33.93%

境内销售毛利率 30.41% 32.24% 33.00% 32.96%

境内外销售毛利率差异 11.21% 7.51% 7.19% 0.97%

由上表可见，报告期内公司主营业务收入境外销售毛利率均高于境内销售毛利率。

公司主营业务收入中境内外销售收入占比和毛利率按产品类别分类如下：

单位：万元

项目 产品名称

2022年1-6月 2021年度

金额 占比 毛利率 金额 占比 毛利率

境外销售

纤维素醚 33,671.73 37.33% 36.24% 48,961.53 31.44% 30.88%

植物胶囊 16,231.20 18.00% 62.49% 29,007.97 18.62% 63.28%

其他产品 6,387.47 7.08% 16.95% 9,655.93 6.20% 14.00%

小计 56,290.40 62.41% 41.62% 87,625.44 56.26% 39.75%

境内销售

纤维素醚 22,191.87 24.60% 28.62% 48,621.43 31.22% 33.68%

植物胶囊 1,697.44 1.88% 67.95% 2,737.65 1.76% 67.94%

其他产品 10,017.78 11.11% 28.01% 16,763.39 10.76% 22.25%

小计 33,907.09 37.59% 30.41% 68,122.47 43.74% 32.24%

合计 90,197.49 100.00% 37.41% 155,747.90 100.00% 36.47%

续

项目 产品名称

2020年度 2019年度

金额 占比 毛利率 金额 占比 毛利率

境外销售

纤维素醚 45,711.48 34.97% 32.41% 39,343.63 35.42% 28.13%

植物胶囊 18,024.10 13.79% 62.88% 8,972.57 8.08% 63.78%

其他产品 3,464.04 2.65% 24.78% 4,963.19 4.47% 25.99%

小计 67,199.62 51.40% 40.19% 53,279.40 47.97% 33.93%

境内销售

纤维素醚 44,232.12 33.83% 32.11% 37,186.01 33.48% 28.18%

植物胶囊 1,554.42 1.19% 62.87% 1,440.81 1.30% 65.37%

其他产品 17,747.29 13.58% 32.60% 19,171.29 17.26% 39.79%

小计 63,533.84 48.60% 33.00% 57,798.12 52.03% 32.96%

合计 130,733.46 100.00% 36.69% 111,077.51 100.00% 33.43%

公司销售的主要产品为纤维素醚产品和植物胶囊产品， 植物胶囊产品毛利率高于纤维素醚产品

毛利率。

报告期内境内外销售毛利率差异及变动原因如下：

1、境外销售毛利率均高于境内销售毛利率的原因

报告期内，公司境内外销售的产品结构有所不同，高毛利的植物胶囊产品在境外市场的销售收入

远超其在境内市场的销售收入， 且植物胶囊产品的境内外收入占比的差额呈现逐年增大的趋势，如

2019年植物胶囊的境外收入与境内收入占主营业务收入的占比分别为8.08%、1.30%，两者间的收入占

比差额为6.78%， 而2021年植物胶囊的境外收入与境内收入占主营业务收入的比重分别为18.62%、

1.76%，两者间的收入占比差额为16.86%，由此可见，植物胶囊产品在境外销售收入中占比远超境内销

售，结构性地贡献了更多的毛利，导致了境外销售的综合毛利率较境内销售的更高。

同时，由于公司2022年1-6月纤维素醚产品的境外市场开拓较好，俄乌战争影响了部分欧洲纤维

素醚厂商的生产计划，市场供需关系导致公司境外纤维素醚产品的毛利率和销量都有所上升。 综合以

上因素，2022年1-6月境外销售毛利率较境内销售毛利率高11.21%。

公司2022年1-6月境外销售纤维素醚产品毛利率较上期出现上涨，同期境内销售纤维素醚产品毛

利率较上期出现下降，纤维素醚产品2022年1-6月和2021年度境内外平均销售价格和成本情况如下：

地区 项目 2022年1-6月 2021年度 变动比例

境外销售

平均售价（万元/吨） 34.85 26.58 31.11%

平均成本（万元/吨） 22.22 18.37 20.96%

毛利率 36.24% 30.88% 5.36%

境内销售

平均售价（万元/吨） 33.75 28.95 16.58%

平均成本（万元/吨） 24.09 19.20 25.47%

毛利率 28.62% 33.68% -5.06%

因公司纤维素醚产品主要原材料和能源市场价格自2021年以来逐渐升高，2021年第四季度达到

峰值，纤维素醚生产成本随之上升，公司纤维素醚产品销售价格也随之提高。虽然2022年1-6月原材料

市场价格出现下降，但整体平均市场价格高于2021年度，所以2022年1-6月纤维素醚销售成本和销售

单价均高于2021年度。 因医药级纤维素醚生产成本高于建材级纤维素醚，境内医药级纤维素醚销售占

比高于境外，故境内纤维素醚销售成本高于境外。

对境外销售纤维素醚产品， 因公司通常在季度末或季度初与境外主要客户商定下一季度或当季

度的纤维素醚销售单价，2022年1-6月在原材料价格下降的情况下， 公司对境外客户纤维素醚产品销

售价格依然较高，且随着汇率的上涨，销售价格也相对上涨。 公司2022年1-6月较2021年度境外销售

纤维素醚产品销售价格上涨31.11%， 高于销售成本的上涨幅度20.96%， 销售毛利率较2021年度上涨

5.36%。

而对境内客户销售纤维素醚产品，随着2022年1-6月原材料价格的下降，销售价格也随之下降，销

售价格变动较为灵活。 2022年1-6月较2021年度纤维素醚销售价格的上涨的幅度为16.58%，小于销售

成本的上涨幅度25.47%， 所以公司2022年1-6月境内销售纤维素醚产品销售毛利率较2021年度下降

5.06%。

由于上述原因，2022年1-6月境外毛利率差异较2021年度出现上涨。

2、境外销售毛利率各期变动原因

境外销售毛利率各期变动情况及原因如下：

（1）2020年度境外销售毛利率较2019年度上涨6.26%，主要是因为：①2020年度境外销售毛利率

高的植物胶囊产品占主营业务收入比例较2019年上涨5.71%，导致境外销售毛利率上涨；②随着2020

年度20000吨/年纤维素醚改建项目产能释放，纤维素醚产量较2019年度提高，2020年度纤维素醚成本

较2019年度有所下降，2020年度境外销售纤维素毛利率较2019年上涨4.28%。

（2）2021年度境外销售毛利率较2020年度未发生较大变化。

（3）2022年1-6月境外销售毛利率较2021年度上涨1.87%，如本问题回复“1、境外销售毛利率均

高于境内销售毛利率的原因” 所述，境外纤维素醚产品占比和毛利率较2021年度上涨。

3、境内销售毛利率各期变动原因

境内销售毛利率各期变化情况及原因如下：

（1）境内销售毛利率各期变化中，2019年度-2021年度毛利率未发生较大变化。

（2）2022年1-6月境内销售毛利率较2021年度下降1.83%，如本问题回复“1、境外销售毛利率均

高于境内销售毛利率的原因” 所述，境内纤维素醚产品占比和毛利率较2021年度下降。

综上，报告期内公司境内外销售毛利率差异及变动情况合理。

（三）报告期内收入、毛利率变动趋势与可比公司同类产品销售情况的差异及合理性

报告期内， 公司纤维素醚产品和植物胶囊产品收入及毛利率变动趋势与可比公司同类产品对比

情况如下：

单位：万元

产品名称 公司名称 项目 2022年1-6月 2021年度 2020年度 2019年度

纤维素醚

高密银鹰注1

销售收入 ——— 23,763.14 16,294.65 14,749.55

变动比例 ——— 45.83% 10.48% ———

山河药辅

注2

销售收入 17,819.96 28,505.21 23,623.99 19,571.24

变动比例 ——— 20.66% 20.71% ———

公司

销售收入 55,863.61 97,582.96 89,943.60 76,529.65

变动比例 ——— 8.49% 17.53% ———

高密银鹰

毛利率 ——— 40.29% 43.22% 43.80%

变动比例 ——— -2.93% -0.58% ———

山河药辅

毛利率 34.95% 35.09% 36.29% 36.96%

变动比例 -0.14% -1.20% -0.67% ———

公司

毛利率 33.21% 32.28% 32.26% 28.16%

变动比例 0.93% 0.02% 4.10% ———

植物胶囊

黄山胶囊注3

销售收入 20,752.19 37,989.10 31,911.24 32,511.70

变动比例 ——— 19.05% -1.85% ———

公司

销售收入 17,928.64 31,745.62 19,578.52 10,413.38

变动比例 ——— 62.15% 88.01% ———

黄山胶囊

毛利率 27.75% 32.00% 32.05% 36.62%

变动比例 -4.25% -0.05% -4.57% ———

公司

毛利率 63.01% 63.69% 62.88% 64.00%

变动比例 -0.68% 0.81% -1.12% ———

注1：高密银鹰新材料股份有限公司（以下简称“高密银鹰” ）为拟上市企业，主要产品为非离子

型纤维素醚，具体包括HEC和MHEC。 公司非离子型纤维素醚则主要以HPMC为主，建材级产品有部

分MHEC。

注2：安徽山河药用辅料股份有限公司（以下简称“山河药辅” ）数据为纤维素及其衍生物类产

品，主要为微晶纤维素、羟丙甲纤维素、低取代羟丙纤维素

注3：安徽黄山胶囊股份有限公司（以下简称“黄山胶囊” ）主要产品为明胶空心胶囊。

1、纤维素醚产品

对于纤维素醚产品，目前尚无以非离子型纤维素醚生产、销售作为主营业务的同行业上市公司。

上市企业中山河药辅主要产品为纤维素及其衍生物类产品，主要为微晶纤维素、羟丙甲纤维素、低取

代羟丙纤维素。拟上市企业中，高密银鹰主要产品为非离子型纤维素醚，具体包括HEC和MHEC。公司

非离子型纤维素醚则主要以HPMC为主，建材级产品有部分MHEC。

从收入情况来看，高密银鹰与山河药辅整体销售规模小于公司，且产品结构存在一定差异，公司

纤维素醚产品主要销售给国内外建材、医药、食品等行业中的企业，销售范围广，市场需求量大。 2019

年度-2021年度，公司与可比公司高密银鹰和山河药辅销售收入均呈现上涨趋势，变动趋势一致。

从毛利率情况来看，高密银鹰与山河药辅毛利率呈现下降趋势，而公司纤维素醚产品毛利率呈现

上涨趋势， 主要是因为随着公司2020年度20000吨/年纤维素醚改建项目产能释放， 纤维素醚产量较

2019年度提高，2020年度纤维素醚成本较2019年度有所下降，毛利率上涨；2021年度纤维素醚毛利率

较2020年度变动较小；2022年1-6月纤维素醚毛利率较2021年度增长0.93%，虽然棉浆粕、精制棉等主

要原材料价格上升，导致生产成本上升，但产品售价上升幅度超过生产成本涨幅，同时反映公司产品

具有较强的议价能力。

所以，公司纤维素醚产品毛利率呈现上涨趋势。

2、植物胶囊产品

黄山胶囊与公司生产的植物胶囊产品不同， 其主要产品为明胶空心胶囊， 两者产品存在明显差

异。

（1）从收入变动趋势看，2019年-2021年公司植物胶囊产品收入增长较大，黄山胶囊市场较为稳

定，未发生较大幅度增长。 公司植物胶囊产品市场需求主要分布美国与欧洲，公司积极开拓美国、欧洲

市场，2020年以来随着美国和欧洲市场的需求量增加，及公司产能扩大，公司植物胶囊产品销量大幅

增加，收入增长明显。

（2）从毛利率情况来看，基于公司本身具有上游医药级纤维素醚的原材料优势，植物胶囊成为公

司高附加值产品，产品毛利率较高。 黄山胶囊主要产品为明胶空心胶囊，市场较为稳定，因此公司植物

胶囊产品毛利率高于黄山胶囊产品毛利率，不具备可比性。

所以， 因产品类型和市场的不同及原材料优势的原因导致公司植物胶囊产品的收入变动趋势和

毛利率与黄山胶囊差异较大。

综上，报告期内公司主要产品纤维素醚产品和植物胶囊产品收入、毛利率变动趋势与可比公司同

类产品存在一定差异，主要是与公司产品类型和市场情况、所处发展阶段有关，具有合理性。

四、主要进口国的贸易政策、中美贸易摩擦、俄乌冲突、新冠疫情、汇率波动对申请人境外销售和经

营业绩的影响。

报告期内，公司销售收入及净利润变动情况如下：

单位：万元

项目 2022年1-6月 2021年度 2020年度 2019年度

主营业务收入 90,197.49 155,747.90 130,733.46 111,077.51

变动比例 ——— 19.13% 17.70% ———

境外销售收入 56,290.40 87,625.44 67,199.62 53,279.40

变动比例 ——— 30.40% 26.13% ———

主营业务毛利率 37.41% 36.47% 36.69% 33.43%

变动比例 ——— -0.22% 3.26% ———

净利润 22,532.61 32,953.53 25,472.49 16,203.19

变动比例 ——— 29.37% 57.21% ———

由上表可知，报告期内公司境外销售收入和净利润均呈现上涨趋势。

（一）主要进口国的贸易政策对申请人境外销售和经营业绩的影响

报告期内，公司境外市场销售的客户地区分布广泛且较为分散，主要包括美国、俄罗斯、印度、西班

牙、荷兰等多个国家或地区的客户，如下所示：

单位：万元

项目

主营业务收入

2022年1-6月 2021年度 2020年度 2019年度

荷兰 1,119.19 8,661.18 11,168.53 8,738.52

俄罗斯 8,057.90 8,711.72 5,516.89 7,033.30

印度 6,516.28 10,024.10 9,188.07 6,747.28

美国 11,230.27 19,018.20 10,917.54 4,191.40

巴西 601.16 1,167.24 3,595.81 2,807.02

西班牙 6,370.73 8,715.49 3,124.87 1,321.35

主要进口国销售收入小计 33,895.53 56,297.93 43,511.71 30,838.87

当期外销销售收入 56,290.40 87,625.44 67,199.62 53,279.40

主要进口国销售收入占当期外销销售

收入比例

60.22% 64.25% 64.75% 57.88%

当期主营业务收入 90,197.49 155,747.90 130,733.46 111,077.51

主要进口国销售收入占主营业务收入

比例

37.58% 36.15% 33.28% 27.76%

报告期内，公司对上述主要进口国的销售情况总体较为稳定，报告期内各年主要进口国销售收入

占当期外销销售收入比例相较波动较小。

报告期内，可能对公司生产经营存在一定影响的贸易保护政策主要为中美贸易摩擦。 公司出口美

国的纤维素醚产品及植物胶囊产品于2018年7月、2018年9月分别被列入美国加征关税的商品目录中，

进口关税税率为29.20%、10.50%。截至本反馈意见回复出具日，上述进口关税税率未发生变化，同时为

有效应对国际贸易摩擦可能对经营业绩产生的影响， 公司积极采取了多项针对性措施， 包括但不限

于：（1）经营过程中密切跟踪贸易政策的变化趋势，针对潜在关税征收风险提前制定应对预案；（2）

（下转B083版）


