
分别占比仅为0.03%、0.10%、0.07%，对公司实际影响较小。目前公司应收账款坏账

准备计提符合公司应收账款实际情况。

3、公司应收账款坏账准备计提情况

（1）公司及同行业可比公司应收账款坏账准备计提比例对比情况如下：

项目

2023年12月31日 2022年12月31日 2021年12月31日

账面

余额

坏账

准备

计提

比例

账面

余额

坏账

准备

计提

比例

账面

余额

坏账

准备

计提

比例

雅戈尔 31,530.89 1,988.50 6.31% 27,981.67 1,856.10 6.63% 33,876.61 2,486.06 7.34%

报喜鸟 75,106.17

10,

314.11

13.73

%

72,527.01

11,

965.38

16.50% 69,480.24

12,

036.00

17.32

%

七匹狼

40,

190.45

3,922.42 9.76% 39,858.32 4,180.24 10.49% 40,415.99 4,001.68 9.90%

乔治白

44,

978.39

6,094.69

13.55

%

43,

476.21

5,308.17 12.21% 34,090.87 4,373.96

12.83

%

九牧王

19,

404.10

3,064.23

15.79

%

18,

520.07

3,395.35 18.33% 20,634.62 3,361.36

16.29

%

红豆股份 61,380.36 4,530.65 7.38%

74,

680.35

4,724.53 6.33% 57,618.16 3,260.85 5.66%

可比公司

平均值

45,

431.73

4,985.77

10.97

%

46,

173.94

5,238.30 11.34% 42,686.08 4,919.99

11.53

%

海澜之家

105,

952.78

5,440.42 5.13%

119,

549.23

6,475.82 5.42%

108,

041.10

5,773.37 5.34%

同行业可比公司中报喜鸟和九牧王应收账款坏账准备计提比例较高， 主要系其报

告期内存在较多预计无法收回或收回存在损失的客户并按单项计提坏账准备，

2023年末报喜鸟按单项计提坏账准备金额6,339.80万元， 占其应收账款坏账准备

的比例为61.47%，九牧王按单项计提坏账准备金额1,120.45万元，占其应收账款

坏账准备的比例为36.57%。

（2）公司应收账款按照账龄分析法计提坏账准备的情况如下：

账龄

2023年12月31日 2022年12月31日 2021年12月31日

账面

余额

坏账

准备

计提

比例

账面

余额

坏账

准备

计提

比例

账面

余额

坏账

准备

计提

比例

1年以内

104,

763.17

5,

238.16

5.00%

114,

321.79

5,

716.09

5.00%

103,

302.91

5,

165.15

5.00%

1-2年 930.12 93.01 10.00% 4,183.06 418.31 10.00% 4,105.74 410.57 10.00%

2-3年 187.73 56.32 30.00% 922.41 276.72 30.00% 600.55 180.17 30.00%

3-4年 16.12 8.06 50.00% 112.72 56.36 50.00% 26.79 13.39 50.00%

4-5年 53.87 43.09 80.00% 4.59 3.67 80.00% 5.11 4.09 80.00%

5年以上 1.78 1.78

100.00

%

4.67 4.67

100.00

%

100.00

%

合计

105,

952.78

5,

440.42

5.13%

119,

549.23

6,

475.82

5.42%

108,

041.10

5,

773.37

5.34%

公司应收账款账龄基本在1年以内，应收账款质量良好，账龄结构合理，因此应

收账款坏账计提比例符合公司实际情况， 低于同行业可比公司平均水平具有合理

性。

综上，公司应收账款坏账准备计提政策与同行业可比公司不存在显著差异；坏

账准备计提比例低于同行业可比公司平均水平，但实际影响较小，符合公司实际情

况，具有合理性。 公司坏账准备计提充分、合理。

（二）

（三） 补充披露近3年截至各季度末预付款项前5大客户名称、 交易内容及金

额、付款方式及时间、约定交付时间及进展、是否控股股东及其关联方等，说明报告

期各季度末预付款项金额存在明显差异、近3年相关变动趋势存在差异的原因及合

理性

1、近3年截至各季度末预付款项前5名情况

（1）截至2023年各季度末的情况

单位：万元

季

度

供应商名称

交易

内容

预付

款项

余额

合同

金额

付款

方式

付款

时间

约定交

付时间

交

付

进

展

是否延

期

交付

是否

控股

股东

及其

关联

方

一

季

度

广东金鼎智造服装

科技有限公司

服装

3,

620.2

4

7,

650.4

3

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 2

月 -2023

年3月

2022年

10月

-2023年

4月

交

付

完

成

否 否

江阴和创服饰有限

公司

服装

3,

464.3

2

7,

920.1

7

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 2

月 -2023

年3月

2023年6

月-2024

年1月

交

付

完

成

是（注

1）

否

安徽古麒绒材股份

有限公司

面辅料

2,

298.7

4

10,

190.0

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 1

月 -2023

年3月

2023年3

月-2023

年11月

交

付

完

成

否 否

上海双澄贸易有限

公司

服装

1,

282.1

7

2,

434.2

8

银 行 汇

款

2022年 11

月 -2023

年3月

2022年

12月

-2023年

4月

交

付

完

成

否 否

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

1,

218.9

8

3,

679.7

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022年10

月 -2023

年3月

2022年7

月-2024

年1月

交

付

完

成

否 否

二

季

度

江阴和创服饰有限

公司

服装

2,

715.6

8

7,

920.1

7

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 5

月 -2023

年6月

2023年6

月-2024

年1月

交

付

完

成

是（注

1）

否

南京银都奥美广告

有限公司江阴分公

司

广告费

2,

437.1

9

12,

027.7

1

银 行 汇

款

2023 年 5

月 -2023

年6月

2023年1

月-2024

年2月

交

付

完

成

否 否

江阴市禾翎服饰有

限公司

服装

1,

443.5

5

4,

423.6

5

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 5

月 -2023

年6月

2023年6

月-2024

年1月

交

付

完

成

否 否

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

1,

025.4

7

3,

679.7

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022年 11

月 -2023

年6月

2022年7

月-2024

年1月

交

付

完

成

否 否

苏州市拉波尼服饰

有限公司

服装

882.2

5

8,

970.9

7

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 5

月

2023年6

月-2024

年1月

交

付

完

成

是（注

2）

否

三

季

度

南京银都奥美广告

有限公司江阴分公

司

广告费

5,

376.2

6

12,

027.7

1

银 行 汇

款

2023 年 9

月

2023年1

月-2024

年2月

交

付

完

成

否 否

常熟市裕仁商贸有

限公司

服装

1,

742.7

7

3,

097.0

2

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 8

月 -2023

年9月

2023年6

月-2023

年10月

交

付

完

成

否 否

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

1,

214.0

1

3,

679.7

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 6

月 -2023

年9月

2022年7

月-2024

年1月

交

付

完

成

否 否

温州功针实业有限

公司

服装

557.7

3

1,

948.0

3

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 7

月 -2023

年8月

2023年

10月

交

付

完

成

否 否

泰洋川禾文化传媒

（天津）有限公司

广告费

539.4

9

1,

300.0

0

银 行 汇

款

2023 年 3

月 -2023

年9月

2023年3

月-2024

年3月

交

付

完

成

否 否

四

季

度

南京银都奥美广告

有限公司江阴分公

司

广告费

3,

758.7

8

12,

027.7

1

银 行 汇

款

2023年 12

月

2023年1

月-2024

年2月

交

付

完

成

否 否

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

1,

419.0

4

3,

679.7

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2023 年 9

月 -2023

年11月

2022年7

月-2024

年1月

交

付

完

成

否 否

国家电网有限公司

电费充

值

504.8

8

不适

用

银 行 汇

款

2023年10

月 -2023

年12月

不适用

交

付

完

成

否 否

北京跃恩德纺织品

有限公司

面辅料

484.1

6

523.4

5

银 行 汇

款

2023年 12

月

2024年1

月

交

付

完

成

否 否

北京橙实文化传播

有限公司

设计授

权费

433.2

4

650.0

0

银 行 汇

款

2022 年 1

月 -2022

年9月

2022年9

月-2024

年9月

交

付

完

成

否 否

注1：该合同中4,752.27万元订单延期10日交付，其余订单均按期交付。

注2：该合同中3,013.08万元订单延期11日交付，其余订单均按期交付。

（2）截至2022年各季度末的情况

单位：万元

季

度

供应商名称

交易

内容

预付

款项

余额

合同

金额

付款

方式

付款

时间

约定交

付时间

交

付

进

展

是否延

期

交付

是否

控股

股东

及其

关联

方

一

季

度

江苏阳光集团有限

公司

面辅料

1,

218.3

7

1,

229.5

9

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年11

月 -2022

年3月

2021年11

月-2022

年6月

交

付

完

成

否 否

江阴德邦裤业有限

公司

服装

1,

187.5

7

3,

250.7

4

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 1

月 -2022

年3月

2022年4

月-2022

年8月

交

付

完

成

否 否

喜百乐集团有限公

司

房屋租

赁

1,

133.3

3

1,

250.0

0

银 行 汇

款

2021年11

月 -2021

年12月

不适用

交

付

完

成

否 否

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

722.5

9

2,

549.0

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 1

月 -2022

年3月

2022年5

月-2023

年1月

交

付

完

成

否 否

江阴领创服饰有限

公司

服装

665.6

5

5,

353.7

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021 年 1

月 -2021

年2月

2021年6

月-2022

年4月

交

付

完

成

否 否

二

季

度

江阴和创服饰有限

公司

服装

3,

017.9

8

5,

405.0

2

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 6

月

2021年6

月-2023

年1月

交

付

完

成

是（注

1）

否

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

1,

927.3

4

2,

549.0

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 1

月 -2022

年6月

2022年5

月-2023

年1月

交

付

完

成

否 否

前锦网络信息技术

（上海）有限公司

社保代

理业务

1,

716.7

1

3,

014.2

6

银 行 汇

款

2022 年 1

月 -2022

年6月

不适用

交

付

完

成

否 否

江阴德邦裤业有限

公司

服装

1,

625.8

8

3,

250.7

4

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 3

月 -2022

年6月

2022年4

月-2022

年8月

交

付

完

成

否 否

浙江碳足迹科技集

团有限公司

服装

1,

548.6

7

3,

022.5

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 4

月 -2022

年6月

2022年6

月-2022

年7月

交

付

完

成

否 否

三

季

度

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

1,

280.6

3

2,

549.0

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 6

月 -2022

年9月

2022年5

月-2023

年1月

交

付

完

成

否 否

国网江苏省电力有

限公司

电费充

值

1,

637.9

7

不适

用

银 行 汇

款

2022 年 7

月 -2022

年9月

不适用

交

付

完

成

否 否

支付宝 （中国）网

络技术有限公司客

户备付金

线上平

台费用

充值

536.6

2

不适

用

银 行 汇

款

2022 年 6

月 -2022

年9月

不适用

交

付

完

成

否 否

喜百乐集团有限公

司

房屋租

赁

508.3

3

1,

250.0

0

银 行 汇

款

2021年11

月 -2021

年12月

不适用

交

付

完

成

否 否

HEAD� SPORT�

GMBH

服装

483.9

2

493.8

7

银 行 汇

款

2021 年 4

月 -2022

年8月

2021年4

月-2022

年12月

交

付

完

成

否 否

四

季

度

江阴和创服饰有限

公司

服装

3,

487.7

2

5,

405.0

2

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 6

月 -2022

年12月

2021年6

月-2023

年1月

交

付

完

成

是（注

1）

否

国网江苏省电力有

限公司

电费充

值

1,

971.2

4

不适

用

银 行 汇

款

2022 年 9

月 -2022

年12月

不适用

交

付

完

成

否 否

杭州十禾新零售科

技有限公司

广告费

1,

538.0

0

1,

538.0

0

银 行 汇

款

2022年12

月

2023年1

月-2023

年12月

交

付

完

成

否 否

上海鄂尔多斯实业

有限公司

面辅料

1,

259.7

9

2,

549.0

0

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022 年 9

月 -2022

年12月

2022年5

月-2023

年1月

交

付

完

成

否 否

鲁丰织染有限公司 面辅料

758.3

7

1,

031.1

1

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2022年10

月 -2022

年12月

2022年3

月-2023

年1月

交

付

完

成

否 否

注1：该合同中350.50万元订单逾期5周内交货，其余订单均按期交付。

（3）截至2021年各季度末的情况

单位：万元

季

度

供应商名称

交易内

容

预付

款项

余额

合同

金额

付款方

式

付款时间

约定交付

时间

交

付

进

展

是否延

期

交付

是否

控股

股东

及其

关联

方

一

季

度

支付宝 （中国）网

络技术有限公司客

户备付金

线上平

台费用

充值

3,

849.3

3

不适

用

银 行 汇

款

2020年10

月-2021

年3月

不适用

交

付

完

成

否 否

江阴爱居兔服装有

限公司

服装

2,

507.5

7

2,

588.44

银 行 汇

款

2021年1

月

2021年1

月-2021

年10月

交

付

完

成

否 否

江阴和创服饰有限

公司

服装

1,

657.2

3

4,

003.89

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年3

月

2021年6

月-2021

年12月

交

付

完

成

否 否

喜百乐集团有限公

司

房屋租

赁

1,

416.6

7

1,

550.0

0

银 行 汇

款

2020年10

月-2020

年12月

不适用

交

付

完

成

否 否

网银在线 （北京）

科技有限公司客户

备付金

线上平

台费用

充值

1,

384.7

4

不适

用

银 行 汇

款

2020年10

月-2021

年3月

不适用

交

付

完

成

否 否

二

季

度

江阴和创服饰有限

公司

服装

3,

803.3

1

6,

309.49

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年3

月-2021

年6月

2021年6

月-2021

年12月

交

付

完

成

否 否

江阴爱居兔服装有

限公司

服装

2,

390.3

3

2,

588.44

银 行 汇

款

2021年1

月

2021年1

月-2021

年10月

交

付

完

成

否 否

河北宇宏羊绒制品

有限公司

面辅料

1,

518.3

1

4,

159.92

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年4

月

2021年5

月-2021

年7月

交

付

完

成

否 否

江阴诺安服装有限

公司

服装

1,

362.3

0

1,

717.80

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年3

月-2021

年6月

2021年6

月-2021

年10月

交

付

完

成

否 否

江苏阳光集团有限

公司

面辅料

1,

304.1

9

2,

424.0

5

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年4

月-2021

年6月

2021年4

月-2022

年3月

交

付

完

成

否 否

三

季

度

湖州润垚贸易有限

公司

服装

5,

336.1

2

14,

383.49

银 行 汇

款

2018年11

月-2021

年5月

2018年

11月

-2022年

4月

交

付

完

成

否 否

江阴爱居兔服装有

限公司

服装

2,

390.3

3

2,

588.44

银 行 汇

款

2021年1

月

2021年1

月-2021

年10月

交

付

完

成

否 否

南京银都奥美广告

有限公司江阴分公

司

广告费

1,

758.8

7

4,

178.97

银 行 汇

款

2021年9

月

2021年9

月-2022

年3月

交

付

完

成

否 否

国网江苏省电力有

限公司

电费充

值

1,

620.9

0

不适

用

银 行 汇

款

2021年5

月-2021

年9月

不适用

交

付

完

成

否 否

江苏阳光集团有限

公司

面辅料

1,

586.9

5

2,

424.0

5

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年6

月-2021

年9月

2021年4

月-2022

年3月

交

付

完

成

否 否

四

季

度

喜百乐集团有限公

司

房屋租

赁

1,

504.1

7

1,

550.0

0

银 行 汇

款

2021年11

月-2021

年12月

不适用

交

付

完

成

否 否

江苏阳光集团有限

公司

面辅料

1,

064.1

4

2,

424.0

5

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年10

月-2021

年12月

2021年4

月-2022

年3月

交

付

完

成

否 否

湖州润垚贸易有限

公司

服装

665.1

1

14,

383.49

银 行 汇

款

2021年5

月

2018年

11月

-2022年

4月

交

付

完

成

否 否

江阴领创服饰有限

公司

服装

664.8

0

5,

353.70

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年1

月-2021

年2月

2021年6

月-2022

年4月

交

付

完

成

否 否

兰州三毛实业有限

公司

面辅料

610.9

7

868.67

银 行 汇

款、银行

承 兑 汇

票

2021年11

月-2021

年12月

2021年

10月

-2022年

1月

交

付

完

成

否 否

2、报告期各季度末预付款项金额存在明显差异、近3年相关变动趋势存在差异的原

因及合理性

公司报告期各季末预付款项主要为服装、面辅料、线上平台费、广告费用等，系

品牌业务服装采购、职业装团购定制业务的面辅料采购、线上平台销售业务、广告

营销等日常经营业务的需要所致， 各期付款金额及付款时间系按照该项业务的具

体合同约定展开。因此，公司2021年、2022年及2023年各季末预付款项余额存在差

异具有合理性。

（三）

（四）分款项性质列示近3年其他应收款欠款方期末余额前5名的明细，包括主

体名称、形成时间、形成原因、主要内容、是否控股股东关联方或存在其他关联关

系、可回收性说明、坏账准备计提的金额及原因、减值计提是否充分，说明保证金规

模整体增长的情况下，代付加盟商款项、关联方往来款金额减少的原因及合理性

1、其他应收款-保证金分类情况

单位：万元

年份 主体名称

期末

余额

形成

时间

形成

原因

主要

内容

是否

控股

股东

关联

方或

存在

其他

关联

关系

截止

目前

是否

收回

未收回原

因

坏账

准备

2021

上海华庆房地产

管理有限公司

579.03

2020-20

21年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 是 - 56.72

刘文瑞 320.97

2019-20

21年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 是 - 73.48

中国远东国际招

标有限公司

280.00

2020-20

21年

服装

销售

履约保证金 否 否

合同存续

中

27.50

湖州汇诚企业管

理有限公司

232.00 2019年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 是 - 69.60

北京聚名汇房地

产开发有限公司

215.32

2020-20

21年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 是 - 17.00

2022

贵州茅台酒股份

有限公司

386.71 2022年

服装

销售

履约保证金 否 是 - 19.34

客户一 300.00 2022年

投标

业务

投标保证金 否 是 - 15.00

中国远东国际招

标有限公司

280.00

2020-

2021年

服装

销售

履约保证金 否 否

合同存续

中

82.00

广东粤海天河城

（集团）股份有限

公司

279.23

2020-

2022年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 否

门店正常

营业中

49.17

刘文瑞 247.44

2019-

2022年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 是 - 91.85

2023

上海华庆房地产

管理有限公司

584.97

2020-

2023年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 是 - 273.45

客户一（国有电力

企业）

447.00

2022-

2023年

服装

销售

履约保证金 否 否

合同存续

中

30.35

北京有竹居网络

技术有限公司

427.85

2022-

2023年

线上

平台

销售

业务

线上平台保

证金

否 否

网店正常

营业中

25.54

中国远东国际招

标有限公司

280.00

2020-

2021年

服装

销售

履约保证金 否 否

合同存续

中

138.00

广东粤海天河城

（集团）股份有限

公司

277.55

2020-

2023年

房屋

租赁

房屋租赁保

证金

否 否

门店正常

营业中

84.26

公司其他应收款中的保证金主要为直营门店的房屋租赁保证金、 职业服团购

业务发生的履约保证金等，近三年保证金增加主要系直营门店数量增加所致。

2、其他应收款-代付加盟商款项情况

单位：万元

年份

主体

名称

期末

余额

形成

时间

形成

原因

主要

内容

是否控

股股东

关联方

或存在

其他关

联关系

截止

目前

是否

收回

未收回

原因

坏账

准备

2021

深圳市罗湖区宦

枫服装店

248.79 2021年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 12.44

宜宾市翠屏区金

澜服饰店

233.06 2021年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 11.65

兴化市寅浩服装

店

210.17 2021年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 10.51

平顶山市新华区

岚海服装零售店

210.11 2021年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 10.51

沭阳县苏之澜服

装店

198.09 2021年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 9.90

2022

四平市铁西区岚

珊服装店

210.00 2022年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 10.50

深圳市罗湖区宦

枫服装店

197.32 2022年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 9.87

苏州工业园区悦

斓峰服装店

111.15 2022年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 5.56

北京江南静明商

贸中心

107.91 2022年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 5.40

新乡市卫滨区冬

青服装店

104.94 2022年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 5.25

2023

上海市闵行区澜

秋服装店

199.49 2023年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 9.97

通州区金沙辰雅

服装店

180.88 2023年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 9.04

济宁市兖州区海

弘服装店

122.00 2023年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 6.10

广州市荔湾区文

雀服装店

105.07 2023年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 5.25

章丘明水阔阔家

的服装店

89.74 2023年

代付加盟

店费用

加盟店费

用

否 是 - 4.49

公司代付加盟店款项主要系公司为加盟店垫付的装修费、 运输费及房屋租金

等费用。

3、其他应收款-关联方往来款情况

单位：万元

年份

主体

名称

期末

余额

形成

时间

形成

原因

主要

内容

是否

控股

股东

关联

方或

存在

其他

关联

关系

截止

目前

是否

收回

未收回

原因

坏账

准备

2021

置禾国际贸易

（上海）股份有

限公司

1,890.76

2019-

2021年

借款

借款及利

息

是 是 - 194.41

先卓（上海）服

装有限公司

1,061.27 2021年 借款

借款及利

息

是 是 - 53.06

曼巴特 （张家

港）投资发展有

限公司

39.02

2020-

2021年

房屋租

赁

房屋租赁

保证金

是 否

门店正常

营业中

2.37

张家港曼巴特

购物广场有限

公司

5.00

2019-

2021年

商场联

营销售

业务

联营保证

金

是 否

门店正常

营业中

0.63

2022

曼巴特 （张家

港）投资发展有

限公司

41.12

2020-

2022年

房屋租

赁

房屋租赁

保证金

是 否

门店正常

营业中

5.67

张家港曼巴特

购物广场有限

公司

6.00

2019-

2022年

商场联

营销售

业务

联营保证

金

是 否

门店正常

营业中

1.55

先卓（上海）服

装有限公司

0.42 2021年 借款

借款及利

息

是 是 - 0.02

2023

曼巴特 （张家

港）投资发展有

限公司

111.99

2020-

2023年

房屋租

赁

房屋租赁

保证金

是 否

门店正常

营业中

17.53

张家港曼巴特

购物广场有限

公司

7.50

2020-

2023年

商场联

营销售

业务

联营保证

金

是 否

门店正常

营业中

1.13

2021年末，公司对置禾国际贸易（上海）股份有限公司的其他应收款系：2018

年1月， 公司子公司海澜投资以人民币1.64亿元投资参股置禾国际贸易。 2019年1

月，置禾国际有进一步融资的需求，基于对置禾国际贸易未来发展前景的看好，海

澜投资向置禾国际贸易提供借款人民币1亿元，按年单利7%计算利息，以换取未来

将借款转为置禾国际贸易股份的权利，上海畅姝贸易有限公司、赵俊浩就该笔借款

提供部分置禾国际贸易的股份作为质押担保。 该借款为海澜投资对置禾国际贸易

的单一借款，置禾国际贸易其他股东未同比例提供借款。后因置禾国际贸易未达到

转股所需的先决条件， 海澜投资的该笔借款未转换成置禾国际贸易股份。 截止

2022年9月末，该笔借款已完成回收。

2021年末，公司对先卓（上海）服装有限公司的其他应收款系：先卓（上海）

服装有限公司（以下简称“先卓公司” ）为置禾国际贸易控制的公司。 鉴于公司控

股子公司汤昇（上海）品牌管理有限公司（以下简称“汤昇公司” ）与先卓合作开

展Hardy� Hardy、ECKO、BURANDO� ENO等品牌线下业务的需要， 汤昇公司于

2021年2月和4月为先卓公司提供单一借款合计人民币1,000.00万元，按照3.5%年

利率计息。 2022年11月和12月，汤昇公司收回借款本金及利息1,063.29万元，并于

2023年1月3日收回剩余利息0.42万元。

除上述情况外， 公司与关联方发生的其他应收款主要为公司在张家港曼巴特

购物广场开设品牌门店，产生的房屋租赁及联营保证金。

4、坏账准备计提的金额及原因、减值计提是否充分

2021年末、2022年末及2023年末， 公司其他应收款的坏账准备计提金额分别

为5,846.18万元、6,816.66万元和7,989.59万元。 上述坏账准备计提系基于账龄组

合计提，不存在单项计提坏账准备的情况。

公司其他应收款主要由保证金、代付加盟商款项、关联方往来款等构成，相关

门店处于正常营业中，不存在回收风险，减值计提充分。

5、说明保证金规模整体增长的情况下，代付加盟商款项、关联方往来款金额减

少的原因及合理性

2021年末、2022年末及2023年末， 其他应收款-保证金分别为2.72亿元、3.41

亿元及3.37亿元，主要由直营门店缴纳的租赁保证金构成，其规模整体增长，系公

司直营门店数量不断增加。 最近三年末，公司直营门店数量分别为1,115家、1,578

家和1,683家，2022年度新开直营门店数量较多， 导致当年末其他应收款-保证金

余额增幅较大。

其他应收款-代付加盟商款系公司“海澜之家” 品牌为加盟店垫付的装修费、

运输费及房屋租金等费用，其规模有所减少系公司以前年度（加盟店扩张期）为加

盟店垫付的装修费等款项逐年回收所致。

最近三年末， 其他应收款-关联方往来款分别为2,996.06万元、47.55万元及

184.49万元。 其中，2021年末其他应付款-关联方往来款金额较大，主要系公司对

置禾国际的应收款1,890.76万元、对先卓公司的应收款1,061.27万元，剔除上述款

项后的2021年末其他应收款-关联方往来款余额为44.03万元，公司的其他应收款

-关联方往来款余额变化不大。

综上，公司保证金规模整体增长的情况下，代付加盟商款项、关联方往来款金

额减少具有合理性。

年审会计师核查意见：

我们就上述事项实施的核查程序主要包括：

1、访谈了解、评价并测试与销售、采购及坏账准备相关的关键内部控制设计和

执行的有效性；

2、获取主要的购销合同、发票及收发货记录等原始单据，了解交易的商业理

由，判断是否具备商业实质，确定发生额的真实性及准确性；

3、检查公司的银行流水，特别是公司与客户之间的银行流水，以及公司期后回

款的银行流水信息，判断款项是否已经收回；

4、对应收账款、预付款项、其他应收款余额进行函证，并对未回函部分进行替

代测试；

5、查询公开信息并询问管理层，确定相关单位是否与公司控股股东及其关联

方存在关联关系或可能导致利益倾斜的其他关系；

6、询问公司管理层，了解相关往来款未能及时收回的原因，并检查相关催收措

施及催收效果；

7、对计提的应收款项坏账准备进行复核，主要程序包括：

①查询并对比同行业坏账准备计提政策， 评估公司管理层制定坏账政策的合

理性；

②复核管理层在评估应收款项的可收回性方面的判断及估计， 关注管理层是

否充分识别已发生减值的项目；

③对管理层按照信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项进行减值测试，

重新计算并检查其准确性。

经核查，我们认为：

1、近3年应收账款期末余额前5名的客户与控股股东及其关联方不存在关联关

系；

2、近3年应收账款计提的坏账准备准确、充分，与同行业可比公司不存在较大

差异；

3、近3年截至各季度末预付款项前5名非控股股东及其关联方；报告期末预付

款项变动具有合理性；

4、 近3年其他应收款欠款方期末余额前5名不存在控股股东关联方或其他关

联关系；计提的坏账准备准确、充分；保证金规模整体增长，代付加盟商款项、关联

方往来款金额减少具有合理性。

六、关于商誉减值计提。 年报披露，公司于2019年收购英氏婴童控制权形成商

誉8.01亿元，2021年公司对该项商誉计提减值准备6867万元， 其余年度未对该项

商誉计提减值。 2021年、2022年， 英氏婴童分别实现净利润-4503万元、-4543万

元，公司未披露2023年英氏婴童（报告期更名为百芽集团）主要财务数据。 根据年

报，2021年至2023年， 公司商誉减值测试选取的预测期收入年复合增长率分别为

11.98%、15.33%、10.58%-15.28%，预测期销售收入毛利率分别为54.4%、57.34%、

55.47%-56.62%，均呈增长趋势；选取的预测期分别为8年、5年、5年。

请公司：（1）对比近3年商誉减值测试过程，就预测期、预测期收入复合增长

率、预测期销售毛利率、稳定期收入增长率、费用率、折现率等重大预测假设和关键

参数的差异进行量化分析，并说明产生差异的原因、识别差异的时间，以及关键参

数确定的依据和合理性；（2）结合近3年英氏婴童主要财务数据及业绩变化的具体

原因等，进一步说明商誉减值测试的关键参数选取的合理性，商誉减值测试是否符

合谨慎性要求；（3）结合近3年各报告期商誉减值测试的具体过程及商誉减值计提

情况，说明各期商誉减值计提是否充分，是否符合会计准则相关规定，是否存在前

期商誉减值计提不充分的情形。 请评估师、年审会计师发表意见。

公司回复：

（一）对比近3年商誉减值测试过程，就预测期、预测期收入复合增长率、预测

期销售毛利率、稳定期收入增长率、费用率、折现率等重大预测假设和关键参数的

差异进行量化分析，并说明产生差异的原因、识别差异的时间，以及关键参数确定

的依据和合理性。

英氏婴童近3年商誉减值测试预测假设和关键参数情况如下表所示：

减值测试

年度

预测期

预测期收入

复合增长率

预测期销售

毛利率

预测期费用

率

稳定期收入

增长率

稳定期费

用率

税前折现

率

2021年度 8年 11.98% 54.40% 39.28% 0.00% 37.86% 12.70%

2022年度 8年 15.33% 57.34% 43.36% 2.00% 42.33% 13.88%

2023年度 8年 10.57% 55.47% 42.86% 2.00% 40.04% 12.80%

注：年报附注中，2022年、2023年仅摘取前5年数据进行披露，因此产生预测期

差异，不影响实际评估结果。

1、预测期

公司结合英氏婴童现有的管理模式、行业经验、销售渠道、产品更新能力等与

商誉相关的其他可辨认资产可以持续发挥作用，预计包含商誉的资产组组合8年后

达到稳定并保持，实现永续经营，故选取8年作为预测期。 2021年、2022年和2023

年，评估预测期均为8年，保持一致。

2、预测期收入复合增长率

英氏婴童围绕“高端婴童生活方式” 的品牌定位，“纯、柔、净、美” 的产品哲

学，向用户传递品牌价值理念，巩固高端定位形象，强化品牌认同感。公司为连锁经

营模式，销售渠道分线下销售和线上销售，线下采用直营、联营和代理模式，渠道主

要分布于全国县级及以上城市的主流商场、购物中心等；线上主要在天猫、京东、唯

品会、微信小程序以及抖音、快手等电商渠道实现销售。

近3年商誉减值测过程中， 预测期收入复合增长率分别为11.98%、15.33%和

10.57%，具体年增长率明细如下：

减值测

试年度

预测期营业收入增长率

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

2021年 -6.53% 19.02% 15.31% 14.06% 12.38% 10.91% 8.49% 4.29% - -

2022年 - 32.86% 17.46% 19.87% 15.76% 13.54% 10.85% 8.42% 5.98% -

2023年 - - 15.28% 13.68% 13.26% 12.26% 10.58% 7.86% 6.52% 5.54%

2021年商誉减值测试时，预测期收入复合增长率取值为11.98%，根据机构统

计及预测数据，2020年中国童装市场规模达到2,291.96亿元，2015-2020年国内童

装市场年复合增长达到10.4%。 到2025年，中国童装市场规模预计将突破4,700亿

元，相比2020年年复合增长预计达到15.45%。 公司取值低于中国童装市场规模复

合增速。

2022年商誉减值测试时，预测期收入复合增长率取值为15.33%，较上年增加

3.35个百分点，2022年新增直营门店10家左右，预计品牌效应持续扩张带来收入较

大增幅的增长， 主要考虑因素为：1） 进口婴童高端品牌历史销售情况；2） 截至

2022年年末，公司未来5年直营门店、联营门店的快速扩张计划以及线上销售等模

式持续创新， 预计将给公司带来快速的收入提升；3） 海澜之家持股比例上升至

95%，对英氏婴童实现进一步的协同与控制，未来经营整合、协同效应的进一步发

挥将带来收入快速增长。

2023年商誉减值测试时，预测期收入复合增长率取值为10.57%，较上年降低

4.76个百分点，主要考虑因素为：1）2023年直营门店、联营门店业务未达2022年预

期水平， 管理层对于未来这部分业务的门店开店数和单门店收入的预测情况结合

2023年的实际情况进行了调整；2）从2023年整体业绩表现来看，代理和电商业务

收入均有所提升， 管理层结合2023年的业务布局对预测期的业务布局进行了调

整；3）2023年英氏婴童新增授权许可业务收入， 预计未来年度给公司带来新的业

务增长点。 以上因素综合影响导致2023年预测期收入复合增长率有所调整。

3、预测期毛利率

英氏婴童的业务构成包括直营/联营店、代理和电子商务三大类，各年度减值

测试中毛利率差异主要为各时点管理层对于业务结构的判断不同导致的， 预测期

毛利率具体如下：

减值测

试年度

预测期毛利率

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

2021年 53.21% 53.91% 54.24% 54.60% 54.91% 54.64% 54.77% 54.91% - -

2022年 - 56.72% 56.99% 57.28% 57.39% 57.42% 57.46% 57.47% 57.47% -

2023年 - - 55.62% 55.54% 55.50% 55.45% 55.40% 55.41% 55.43% 55.49%

2021年至2023年商誉减值测试时预测期综合毛利率分别为54.40%、57.34%、

55.47%，基本保持平稳。

2022年预测期综合毛利率相对较高，主要考虑因素为：英氏婴童预计未来在

总体增长的趋势下，线下业务（直营/联营店）占营业收入的比例会快速提升，线上

业务（电子商务）占营业收入的比例下降，而代理业务毛利较低，预期未来作为业

务的补充，使得预测期综合毛利率有所提高。

2023年预测期综合毛利率下降1.87个百分点，主要考虑因素为：受整体行业及

宏观因素影响，消费整体呈增长趋势，但增速尚未恢复，消费趋向理性和谨慎，导致

直营/联营店在2023年相较预期增速较低，线上业务（电子商务）的营收规模和占

比增长都超预期，代理业务规模增长、占比下降，使得预测期综合毛利率略微下降。

4、稳定期收入增长率

项目 2021年 2022年 2023年

永续增长率 0% 2% 2%

2021年，稳定期收入增长率系根据管理层经营计划，到2030年商誉资产组涉

及门店总体数量及单店销售额水平趋于稳定，故稳定期未考虑收入增长。

2022年起，稳定期收入增长率调整为2%，主要是考虑了英氏婴童历史收入、宏

观经济、外部环境以及细分行业未来增长趋势综合判断所致，具体合理性如下：

（1）英氏婴童历史收入保持稳定增长

从英氏婴童历史收入来看，近3年在宏观环境持续承压的背景下，收入复合增

长率为5.83%。 同时，根据英氏婴童未来年度预测数据来看，其收入复合增长率远

超2%。

（2）中国通货膨胀率及GDP实际增速超2%

从宏观经济方面看， 根据IMF数据，2023年全球通货膨胀率及GDP实际增速

超2%，中国未来5年GDP增速预计为3.4%-5.4%；2022年、2023年IMF对中国中长

期CPI涨幅的预测均高于2%，故本次商誉减值测试评估中永续增长率依据远期CPI

预期谨慎确定为2%，折现率中亦已考虑通货膨胀因素。

（3）外部环境变化带来良好发展机遇

根据尼尔森IQ发布的《2023母婴行业洞察报告》显示，母婴市场整体规模进

一步扩容；报告指出，伴随着科学化、精细化养育理念的深入人心，母婴市场整体规

模进一步提质扩容。在中国，科学化、精细化育儿观念升级下，消费升级已成为婴童

零售行业增长的主要驱动因素之一， 多数家庭更加看重母婴商品的消费质量和消

费体验，对品牌的忠诚度较高，对价格的敏感度较低，高端婴童消费产业长期将保

持持续增长。

综上，2022年和2023年稳定期收入增长率选择2%具备合理性。

5、稳定期费用率

根据资产组历史年度费用并结合市场状况预测未来年度费用率， 期间费用主

要包括职工薪酬、房租物业费、门店费用、宣传费及折旧摊销费等，预测过程中对期

间费用中的各项费用进行分类分析， 根据不同费用的发生特点、 变动规律进行分

析，按照和营业收入的关系、自身的增长规律，采用不同的模型计算。

对职工薪酬，考虑未来门店拓展以及人均薪酬的提升，以历史年度该类成本的

平均发生额合理分析后，并结合适当的增长幅度加以预测。

对房租物业费、门店费用、宣传费等费用，考虑到未来随着企业门店数量增加，

所需的租赁场地、门店费用、宣传费等也将增加，故以历史年度该类变动成本占销

售收入的比例，合理分析后，结合未来销售收入金额加以预测。

对折旧摊销费， 该部分成本为固定成本， 在参考未来折旧摊销预测数的基础

上，结合以前年度的折旧的分配方式加以预测。

2021年至2023年商誉减值测试时稳定期费用率分别为37.86%、42.33%、

40.04%，三次预测取值基本平稳。 费用率有一定的差异，主要系管理层基于历史年

度的费用率情况，对于预测期费用率变动幅度的判断有所调整，以及预测的稳定期

营业收入规模变动所致。

6、税前折现率

依据《企业会计准则第8号一资产减值》规定，在资产减值测试中估算资产预

计未来现金流量现值时所使用的折现率是反映当前市场货币时间价值和资产特定

风险的税前利率。如果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整为税前的折

现率。

具体计算税前折现率时，先根据加权平均资本成本（WACC）计算得出税后

口径的折现率，然后将其调整为税前的折现率（WACCBT），以便于与资产组组合

的未来现金流量的预测基础相一致。

税后加权平均资本成本计算公式如下：

其中：Re一权益资本成本；

Rd一付息债务资本成本；

E一权益价值；

D一付息债务价值；

T一企业所得税税率。

本次评估采用资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本，计算公式如

下：

其中：Re一权益资本成本；

Rf一无风险利率；

β一权益系统性风险调整系数；

(Rm－Rf)一市场风险溢价；

ε一特定风险报酬率。

折现率取值情况及近3年商誉减值测试参数对比如下所示：

参数 2021年 2022年 2023年

无风险收益率Rf 2.78% 2.79% 2.56%

市场风险溢价MRP 7.42% 6.87% 6.63%

贝塔βL 0.769 0.757 0.634

目标资本结构D/E 8.82% 19.70% 13.60%

企业特定风险调整系数ε 2.00% 4.50% 4.50%

权益资本成本Re 10.48% 12.50% 11.30%

债务资本成本Rd 4.85% 4.75% 4.20%

税后WACC 9.90% 11.00% 10.30%

税前折现率WACCBT 12.70% 13.88% 12.80%

近3年商誉减值测试过程中，对折现率计算模型方法及取值依据均相同，具体

如下：

（1）无风险利率Rf的确定

根据国内外的行业研究结果，并结合中评协发布的《资产评估专家指引第12

号一收益法评估企业价值中折现率的测算》的要求，本次无风险利率选择最新的

十年期中国国债收益率计算。 数据来源为中评协网上发布的、由“中央国债登记结

算公司(CCDC)”提供的《中国国债收益率曲线》。

（2）市场风险溢价MRP（即 ）的确定

市场风险溢价是指投资者对与整体市场平均风险相同的股权投资所要求的预

期超额收益，即超过无风险利率的风险补偿。本次评估采用中国证券市场指数和国

债收益率曲线的历史数据计算中国的市场风险溢价。

首先，根据中评协发布的《资产评估专家指引第12号一收益法评估企业价值

中折现率的测算》， 选取中证指数有限公司发布的能较全面反映沪深两市股票收

益水平的沪深300净收益指数的年度数据，采用几何平均法，分别计算各年自基日

以来的年化股票市场收益率。 接下来，选取中央国债登记结算有限责任公司编制，

并在中国债券信息网发布的十年期国债到期收益率的年度数据， 作为各年的无风

险利率。 然后， 将各年自基日以来的年化股票市场收益率与当年的无风险利率相

减，得到各年的市场风险溢价。最后，将各年的市场风险溢价进行算术平均，得到本

次评估采用的市场风险溢价。

（3）贝塔值（β系数）的确定

该系数是衡量委估企业相对于资本市场整体回报的风险溢价程度， 也用来衡

量个别股票受包括股市价格变动在内的整个经济环境影响程度的指标。 由于委估

企业目前为非上市公司，一般情况下难以直接对其测算出该系数指标值，故通过选

定与委估企业处于同行业的可比上市公司于基准日的β系数指标平均值作为参

照。

评估人员从同花顺上查询到该行业可比上市公司带财务杠杆的β系数

（ ），并调整为不带财务杠杆的β系数（ ），在此基础上通过取平均值等方法

得到评估对象不带财务杠杆的β系数（ ），最后考虑评估对象适用的资本结构

得到其带财务杠杆的β系数（ ），计算公式如下：

在综合考虑可比上市公司与被评估企业在业务类型、企业规模、盈利能力、成

长性、行业竞争力、企业发展阶段等多方面的可比性，最终选择同花顺系统内纺织

服装行业分类下的上市公司作为可比上市公司。

近3年β系数选取明细如下：

项目 2021年 2022年 2023年

行业标准

同花顺系统内纺织服

装--服装家纺的同行

业公司。

中信行业分类中的“纺织服

装-品牌服饰” 行业下的上

市公司。

中信行业分类中的 “纺织服

装-品牌服饰” 行业下的上

市公司。

选择标准

从业务可比角度出发，

选取业务最为相近的

公司， 最终选择5家可

比上市公司。

剔除时间范围 （上市未满3

年）不满足的公司后，选取符

合行业分类的所有上市公司

进行贝塔的算术平均取值，

即最终选择43家可比上市可

比公司。

因所选纺织服装行业分类中

的上市公司成分股分类规则

标准有所变动， 在剔除时间

范围（上市未满3年）不满足

的公司后， 最终选择27家可

比上市可比公司。

同行业公司

选择结果

海澜之家、ST起步、安

奈儿、金发拉比和森马

服饰5家

海澜之家、ST起步、 安奈儿、

金发拉比、森马服饰、七匹狼

和报喜鸟等43家。

剔除上市未满3年的嘉

曼服饰、 中胤时尚、 欣贺股

份、众望布艺、酷特智能、恒

辉安防、 洪兴股份、 戎美股

份、真爱美家。

海澜之家、 安奈儿、 金发拉

比、森马服饰、七匹狼、报喜

鸟和美邦服饰等27家。 剔除

2023、2024年退市的搜于特、

ST柏龙和贵人鸟， 以及上市

未满3年的洪兴股份、嘉曼服

饰、戎美股份、盛泰集团。

βu系数平均值 0.720 0.659 0.575

βL系数计算值 0.769 0.757 0.634

近年来，受整体沪深市场和行业上市公司收益率波动变动影响，行业整体贝塔

值均处于逐年下降的状态。 公司取值的贝塔系数变动趋势和行业情况一致。

从可比公司选取逻辑来看，2021年评估机构是从业务可比角度出发， 选取业

务最为相近的公司计算贝塔值，符合行业惯例，具备合理性；2022、2023年评估机

构均系通过整体纺织服装行业角度进行判断， 通过行业数据算术平均后可消除部

分上市公司特殊因素影响，得到整体行业的平均贝塔值系数，亦符合行业惯例，具

备合理性。

从可比公司具体数据来看，1）2021与2022、2023年可比公司存在差异， 若为

还原该影响因素，2022、2023年保持2021年可比公司统一口径，2022、2023年无财

务杠杆的βu系数分别为0.656、0.581， 调整后的WACC分别为11.0%、10.3%与实

际采纳的WACC一致，无影响。 2）2022、2023存在部分可比公司差异，若为还原该

影响因素，2023年保持与2022年统一口径，2023年无财务杠杆的βu系数为0.554，

调整后的WACC为10.1%，实际采纳的WACC为10.3%，可比公司的调整产生的实

际影响较小。

综上，贝塔值（β系数）计算模型方法一致，取值依据符合行业惯例，可比公司

的调整产生的实际影响较小，总体具备合理性。

（4）资本结构比率（D/E）的确定

资本结构比率是指付息债务与权益资本的比率。

评估参考可比上市公司的平均资本结构比率作为评估对象的目标资本结构比

率，可比公司选取口径与贝塔值保持一致，即为同花顺系统内纺织服装行业下进行

相同标准筛选后的的所有上市公司作为可比上市公司。

（5）特定风险调整系数ε的确定

在综合考虑委估企业的风险特征、企业规模、业务模式、所处经营阶段、核心竞

争力、主要客户及供应商依赖等因素及与所选择的可比上市公司的差异后，特定风

险调整系数ε主要依据评估人员的专业经验判断后确定。

经分析：英氏婴童资产规模和营业收入与可比上市公司相比较小；经营业务上

存货周转率、流动资产周转率、资产周转率等指标低于可比上市公司水平，但未表

现出明显风险；企业内部管理及控制机制较好，管理人员的从业经验和资历较高，

显示较好的经营情况；英氏婴童存在付息债务，由于系关联方拆借款，财务风险较

低。 综合以上因素，2022年、2023年特定风险报酬率ε均确定为4.5%；2022年、

2023年企业特定风险调整系数高于2021年，是基于以上分析谨慎判断后得出。

（6）税前折现率分析

2023年度税前折现率与2021年度接近，较2022年度税前折现率下降主要原因

系：1）经济市场变化及股价波动，贝塔βL降幅明显，市场风险溢价MRP下降；2）

无风险收益率Rf下降；税前折现率模型选取及参数使用具备合理性。

对比“纺织服装-品牌服饰” 行业下上市公司商誉减值测试折现率参数，公司

选取的税前折现率整体处于合理区间范围内，具体对比如下：

证券代码 证券名称

税前折现率

2021年 2022年 2023年

600177.SH 雅戈尔 10.00% 10.00%-13.50% 7.50%

601566.SH 九牧王 - 10.07% 10.61%

603518.SH 锦泓集团 12.42%-15.07% 12.25%-14.44% 10.69%-12.84%

603808.SH 歌力思 8.28%-12.51% 8.61%-10.40% 10.47%-10.57%

603839.SH 安正时尚 - - 12.43%-14.90%

605138.SH 盛泰集团 10.00%-12.03% 12.09% 12.79%

002154.SZ 报喜鸟 16.00% 14.52%-15.59% -

002687.SZ 乔治白 16.00% 16.00% 16.00%

可比上市公司区间值 8.28%-16.00% 8.61%-16.00% 7.50%-16.00%

可比上市公司中位数 12.51% 13.50% 12.43%

英氏婴童 12.70% 13.88% 12.80%

从上表可以看出同类上市公司商誉减值测试过程近3年折现率取值范围分别

为8.28%-16.00%、8.61%-16.00%、7.50%-16.00%之间， 中位数分别为12.51%、

13.50%、12.43%，英氏婴童折现率取值已充分考虑各项风险因素，取值高于同类上

市公司数据，取值结果谨慎。

综上，本次商誉减值测试税前折现率的取值具备合理性。

（二）结合近3年英氏婴童主要财务数据及业绩变化的具体原因等，进一步说

明商誉减值测试的关键参数选取的合理性，商誉减值测试是否符合谨慎性要求

1、近3年英氏婴童主要财务数据及业绩变化

近3年英氏婴童主要财务数据如下：

单位：万元

项目 2021年 2022年 2023年

营业收入 87,217.92 68,670.58 80,020.74

增长率 38.61% -21.27% 16.53%

营业成本 50,318.61 30,640.67 35,848.58

毛利率 42.31% 55.38% 55.20%

期间费用 37,811.28 37,925.65 38,856.40

期间费用率 43.35% 55.23% 48.56%

息税前利润EBIT -323.70 68.23 5,100.46

净利润 -1,192.32 -1,232.55 3,212.71

净利润率 -1.37% -1.79% 4.01%

注：上表财务数据来源于百芽集团有限公司合并利润表，不含收购产生的无形

资产评估增值所增加的累计摊销费用。 如考虑上述累计摊销费用的影响，2021年

至2023年英氏婴童分别实现净利润-4,502.61万元、-4,542.83万元、-97.58万元。

剔除非经常性收入与损益后，商誉减值测试过程中，经营性资产组所采纳的主

要财务数据如下表所示：

单位：万元

项目 2021年 2022年 2023年

营业收入 71,441.40 68,670.58 80,020.74

增长率 13.54% -3.88% 16.53%

营业成本 34,542.09 30,640.67 35,848.58

毛利率 51.65% 55.38% 55.20%

期间费用 37,133.50 37,005.29 37,542.52

期间费用率 51.98% 53.89% 46.92%

息税前利润EBIT -703.85 691.92 6,204.09

注：2021年剔除的非经常性收入及成本15,776.52万元为集团内部销售产生。

从主要财务数据来看，近3年企业整体经营向好。 2022年，在营业收入规模略

有下降的情况下，企业通过调整业务结构，毛利率上升3.73%，净利润率与2021年

差异不大，息税前利润EBIT由-703.85万元上升到691.92万元。 2023年，公司在保

持毛利率稳定的情况下，营业收入规模实现较大幅度增长，增幅达到16.53%，实现

净利润3,212.71万元，息税前利润EBIT为6,204.09万元，企业的经营情况出现较

为明显的改善。

2、商誉减值测试的关键参数选取的合理性

（1）预测期收入增长率合理性分析

英氏YeeHoO围绕“高端婴童生活方式”的品牌定位，“纯、柔、净、美” 的产品

哲学，向用户传递品牌价值理念，巩固高端定位形象，强化品牌认同感。

在产品设计开发上，甄选全球至优面料，开拓高端产品线P&P系列、PURE至

纯系列，采用先进制造技术，高标准打造出二十四节气面料系统，细分节气和南北

差异，并持续向消费者宣传适配春夏每个节气的功能性面料产品，让婴童衣物延展

出干爽、恒温、吸湿、速干、抑菌、防螨等多种功能，满足新生娇嫩挚爱的进阶体感需

求。英氏YeeHoO凭借卓越的产品质量构筑品牌生命护城河，被中国质量检验协会

评为“全国婴童用品行业质量领先企业” 、“全国质量诚信标杆企业” 。

可比上市公司营业收入增长率数据对比

证券代码 证券名称

营业收入增长率

2021年 2022年 2023年

002762.SZ 金发拉比 -4.41% -18.03% -16.79%

002875.SZ 安奈儿 -5.67% -20.85% -14.13%

301276.SZ 嘉曼服饰 16.38% -5.87% 0.76%

可比上市公司均值 2.10% -14.92% -10.05%

英氏婴童 13.54% -3.88% 16.53%

2022年可比行业上市公司营业收入均处于下滑阶段，英氏婴童降幅低于可比

上市公司均值；2023年英氏婴童收入增幅强劲，远高于可比上市公司均值，2023年

收入的增长主要是由于企业在行业内影响力较大，市场占有率高，企业也在不断的

扩张营运规模，使得企业营业收入增加。

经分析， 可比上市公司在2017-2019年都保持着较高的增长率，2020-2022

年，服装零售行业实体店销售受到一定冲击，大多数公司表现出业绩下滑的趋势。

根据Mob� Data的数据显示， 我国母婴市场规模在过去10年里年均复合增长率达

到14.82%，考虑到英氏婴童自身的高端定位以及品牌影响力，商誉减值测试过程

中采纳预测期收入复合增长率略高于行业统计数据，具备合理性。

综上，英氏婴童近3年商誉减值测过程中详细预测期收入复合增长率总体上呈

现先增后降的情况，各期预测参数与国家宏观环境、公司所处的行业以及未来年度

公司发展战略背景相匹配，具备合理性。

（2）毛利率合理性分析

证券代码 证券名称

毛利率

2021年 2022年 2023年

002762.SZ 金发拉比 54.80% 52.39% 52.42%

002875.SZ 安奈儿 56.70% 47.15% 53.51%

301276.SZ 嘉曼服饰 59.25% 59.74% 60.00%

可比上市公司均值 56.92% 53.09% 55.31%

英氏婴童 51.65% 55.38% 55.20%

通过提取可比行业上市公司近3年毛利率数据可以看出， 英氏婴童2021年毛

利率低于可比上市公司均值，2022年盈利能力提升毛利率高于可比上市公司均

值，2023年与可比上市公司均值基本持平。 这是由于企业优质的产品及服务，加上

品牌知名度较高，英氏婴童有着较高的消费者认可度和客户粘性。同时企业已经发

展多年，在成本控制方面自成体系，趋近成熟，毛利率控制得当；因此，在2023年商

誉减值测试过程中，毛利率在预测年度不会有大幅波动，基本维持在55%-56%间，

具备合理性。

2023年对商誉进行测试的评估假设，毛利率已充分考虑市场变化需求、业务

结构设置及企业自身经营举措，商誉减值测试过程中各项业务成本以2023年为基

数预测未来年度的成本具备合理性。

（三） 结合近3年各报告期商誉减值测试的具体过程及商誉减值计提情况，说

明各期商誉减值计提是否充分，是否符合会计准则相关规定，是否存在前期商誉减

值计提不充分的情形

1、近3年各报告期商誉减值测试的具体过程及商誉减值计提情况

单位：元

项目 2021年 2022年 2023年

商誉账面余额① 801,000,593.68 801,000,593.68 801,000,593.68

商誉减值准备余额② - 68,674,115.73 68,674,115.73

商誉的账面价值③＝①-② 801,000,593.68 732,326,477.95 732,326,477.95

未确认归属于少数股东权益的商誉价

值④

408,197,446.97 373,200,470.77 373,200,470.77

包含未确认归属于少数股东权益的商

誉价值⑤=④+③

1,209,198,040.65 1,105,526,948.72 1,105,526,948.72

资产组的账面价值⑥ 337,327,151.28 290,634,641.16 251,136,364.44

包含整体商誉的资产组账面价值⑦=

⑤+⑥

1,546,525,191.93 1,396,161,589.88 1,356,663,313.16

资产组预计未来现金流量的现值 （可

收回金额）⑧

1,442,854,100.00 1,414,000,000.00 1,380,000,000.00

商誉减值损失（大于0时）⑨=⑦-⑧ 103,671,091.93 - -

商誉减值计提金额⑩=⑨×股比 68,674,115.73 - -

综上，各期商誉减值计提充分，符合会计准则相关规定，不存在前期商誉减值

计提不充分的情形。

评估师核查意见：

经核查，评估机构认为：

本次商誉减值测试的预测期、预测期收入复合增长率、预测期销售毛利率、稳

定期收入增长率、费用率、折现率等重大预测假设和关键参数具备合理性，商誉减

值测试符合谨慎性要求，本期资产组组合可回收金额测算具备公允性、合理性，不

存在前期商誉减值计提不充分的情形。

年审会计师核查意见：

我们就上述事项实施的核查程序主要包括：

1、了解公司商誉减值测试的控制程序，包括复核管理层对资产组的认定和商

誉的分摊方法；

2、了解各资产组的历史业绩情况及发展规划，以及宏观经济和所属行业的发

展趋势；

3、评估商誉减值测试的估值方法，评价其关键假设的适当性，包括对资产组划

分、资产组可回收现值预测的关键参数、以及收入预测的基础等进行复核，并与公

司聘请的外部评估人员沟通。

4、关注财务报告中对商誉减值相关信息的列报和披露。

经核查，我们认为：

1、预测期、预测期收入复合增长率、预测期销售毛利率、稳定期收入增长率、费

用率、折现率等重大预测假设和关键参数具有合理性；

2、关于英氏婴童的商誉减值测试符合谨慎性原则；

3、各期商誉减值计提符合会计准则相关规定，前期商誉减值计提准确、充分。

七、关于募投项目进展。 年报披露，公司2018年可转债募投项目“洛阳服装生

产基地建设项目” 、“海澜致+个性化定制平台建设项目” 、“创研中心建设项目”

拟投资金额分别为1.73亿元、1.07亿元、1.26亿元，截至报告期末累计投入金额分别

为5231万元、3084万元、4228万元，投入进度分别为30.31%、28.75%、33.55%，前述

项目预计达到预定可使用状态日期均为2024年9月，进展较为缓慢。（1）结合项目

达到预定可使用状态日期，说明可转债募投项目进展缓慢的原因及合理性，投资进

度是否符合预期，项目可行性是否发生重大变化，实施是否存在实质性障碍；（2）

结合募集资金的存放管理及实际支取情况，说明募投项目后续建设安排、资金安排

及可行性说明。 请保荐机构发表意见。

公司回复：

（一）结合项目达到预定可使用状态日期，说明可转债募投项目进展缓慢的原

因及合理性，投资进度是否符合预期，项目可行性是否发生重大变化，实施是否存

在实质性障碍

截至2023年末、2024年6月末，前述可转债募投项目的投入情况如下：

单位：万元

募投项目

拟投入募集

资金总额

截至2023年末 截至2024年6月末

达到预定

可使用状

态日期

投资进度

是否符合

预期

累计投入

金额

投资

进度

累计投

入金额

投资

进度

洛阳服装生产基

地建设项目

17,256.92 5,231.06 30.31% 5,889.10 34.13% 2024.09 否

“海澜致+” 个性

化定制平台建设

项目

10,727.40 3,084.38 28.75% 5,965.47 55.61% 2024.09 是

创研中心建设项

目

12,602.54 4,228.33 33.55% 10,006.43 79.40% 2024.09 是

注：各募投项目截至2024年6月末的投入情况尚未经董事会审议。

1、洛阳服装生产基地建设项目

洛阳服装生产基地建设项目拟利用洛阳当地的人力资源及区位优势， 购置先

进的生产设备及信息化设备，扩大公司职业装产品的供应能力，满足公司业务扩张

的需求，但由于：

（1）受近期宏观经济增速放缓，国内消费景气度处于低位，以及职业装团购定

制客户压缩预算等因素影响， 职业装团购定制市场未来的增长存在不确定性。

2023年度，海澜团购定制系列实现收入22.81亿元，较上年度同比增长1.48%，增幅

有限；

（2）该项目实施主体为公司全资子公司洛阳龙飞服饰有限公司（简称“洛阳

龙飞” ），位于河南省洛阳市洛龙区佃庄镇，生产基地周边以乡镇为主，与洛阳市中

心距离较长。 项目原计划全部投产后，需要投入3,109人，以满足生产线正常开工

的需要。 洛阳龙飞在建设项目推进过程中，出现招工困难的问题。 当地人社局已通

过成立工作专班、 动员全区宣传招聘、 召开招聘会等方式积极协调解决， 但截至

2024年6月末，洛阳龙飞仅招聘到合适员工约600人，仍然面临缺乏长期、稳定且有

经验的生产人员的困境， 难以保障生产线按时投入运营。 出于控制投资风险的考

虑，公司目前开工建设了部分车间，导致该项目的资金投入进度较为缓慢。

截至目前， 公司结合市场需求的变化以及募投项目所在地人员招聘的进展情

况，正在审慎评估“洛阳服装生产基地建设项目” 按照原计划进行建设的可行性，

存在调整该项目投资规模的可能性。公司在募投项目后续推进过程中，将根据实际

情况及时履行信息披露义务。

2、“海澜致+” 个性化定制平台建设项目

“海澜致+” 个性化定制平台建设项目，通过软件系统的开发升级、品牌价值

的建设投入，打造集定制化销售服务平台“致+微商城系统（HLA� GO）” 与汇聚

潮流、时尚资讯的个性化社交互动平台“致+创作者平台（HLA� LAND）” 为一体

的“海澜致+” 个性化定制平台，从而增强公司的数字化销售服务能力、内容创作

能力、供应商管理能力等。

该项目拟投入募集资金10,727.40万元，主要投入于购置机房设备、机房网络

系统、信息安全系统等信息化设备以及品牌价值建设。

信息化设备具有技术更新迭代快、采购建设周期短的特点，故在前期规划设计

与系统开发阶段，需要结合项目建设的实际需求与进度审慎启动，该项目的相关设

备采购及安装多数安排在项目后期。 另外，品牌价值建设中的媒介采买、内容制作

等费用需在项目初步建成后支出，故亦将在项目后期发生。

目前，“海澜致+” 个性化定制平台建设项目已初步实现用户端的量身“智”

造，可以将前端个性化定制需求数据转化为后端定制生产数据。该项目可行性未发

生重大变化，实施不存在实质性障碍。

3、创研中心建设项目

创研中心建设项目，包括建立产品设计研发中心、陈列展示中心、检测中心、项

目交流中心、 纺服信息中心等， 并配置先进研发检测设备以及相应配套软硬件设

施，增强创研中心的软硬件实力；同时，加强与外部院校/科研机构的产学研合作力

度，充分发挥外部资源优势，增强公司产品的市场竞争力和产品品类的多样性。

该项目拟投入募集资金12,602.54万元，其中，研发投入（以产学研合作及知

识产权采购支出为主）为8,205.00万元，占比65.11%。 项目实施过程中，公司与国

内知名院校积极探索合作内容与模式，前期各方论证、磋商准备时间较长，在确定

合作对象后研发投入金额较大。例如，与清华大学的中国传统服饰与色彩相关的技

术合作于2024年上半年方正式达成。

截至2024年6月30日， 该项目累计投入金额为10,006.43万元， 投入进度为

79.40%。 该项目的可行性未发生重大变化，实施不存在实质性障碍。

（二） 结合募集资金的存放管理及实际支取情况， 说明募投项目后续建设安

排、资金安排及可行性说明

1、募集资金的存放管理及实际支取情况

截至2023年12月31日，公司募集资金专户存储情况如下：

单位：元

开户行 账号 募集资金专户余额

中国建设银行股份有限公司江阴支行营业部 32050161613600000638 0（已注销）

中国银行股份有限公司江阴支行 494971976005 0（已注销）

中国农业银行江阴新桥支行 641801040010874 0（已注销）

中国银行股份有限公司江阴支行 513171975266 0（已注销）

中国工商银行股份有限公司江阴新桥支行 1103028329200538495 0（已注销）

交通银行股份有限公司江阴华西支行 393000685018018062539 0（已注销）

中国建设银行股份有限公司江阴支行营业部 32050161613600001015 0（已注销）

中国工商银行股份有限公司江阴新桥支行 1103028329200664145 0（已注销）

中国银行股份有限公司洛阳分行 254683061319 123,050,989.28

交通银行股份有限公司江阴分行 393000680013000230013 77,917,291.27

交通银行股份有限公司江阴华西支行 393000685013000229939 85,447,306.22

合计 286,415,586.77

注：中国银行股份有限公司洛阳分行（254683061319）账户系为洛阳服装生

产 基 地 建 设 项 目 开 立 ； 交 通 银 行 股 份 有 限 公 司 江 阴 分 行

（393000680013000230013）账户系“海澜致+” 个性化定制平台建设项目开立；

交通银行股份有限公司江阴华西支行（393000685013000229939）账户系为创研

中心建设项目开立。

公司严格按照相关法律法规及制定的《募集资金管理办法》对募集资金进行

存放、使用和管理。 截至2023年12月31日，公司未使用募集资金进行现金管理，募

集资金均为可以随时支取的货币资金，不存在支取受限的情况，可以保障募投项目

资金的及时投入。

根据《募集资金存放与使用情况鉴证报告》（天衡专字(2024)00857号），截至

2023年12月31日，公司累计使用募集资金276,743.25万元，募集资金余额为人民

币28,641.56万元。 2024年1-6月，公司积极推进募投项目实施进度，保证资金安全

合理使用，使用募集资金9,317.24万元，募集资金余额为19,481.03万元。公司募集

资金的实际支取均用于募投项目的投资建设。

2、募投项目后续建设安排、资金安排及可行性说明

预计截至2024年第三季度末，募投项目的投入情况如下：

单位：万元

募投项目

拟投入募集

资金总额

（A）

截至2024年

6月末累计投

入金额

预计2024年

三季度投入资

金

截至2024年9月末

预计累计投入资金

（B）

差异

（A-B）

洛阳服装生产基地建设

项目

17,256.92 5,889.10 1,980.00 7,869.10 9,387.82

“海澜致+” 个性化定制

平台建设项目

10,727.40 5,965.47 4,800.00 10,765.47 -38.07

创研中心建设项目 12,602.54 10,006.43 2,630.00 12,636.43 -33.89

注：预计2024年三季度投入金额系公司根据募投项目建设安排预计投入的金

额，可能与最终实际投入金额存在差异。上表募投项目中如存在超出部分由公司以

自有资金支付。

因此，预计截至2024年9月末（即达到预定可使用状态日期），洛阳服装生产

基地项目预计将剩余约9,387.82万元尚未投入， 公司正在审慎评估按照原计划建

设该项目的可行性。“海澜致+” 个性化定制平台建设项目及创研中心建设项目的

预计合计投入金额与项目拟投入募集资金总额差异较小， 后续项目实施具有可行

性，上述两个项目的募集资金预计将在2024年9月末全部投入完毕，该等项目可按

时达到预定可使用状态。

3、存在调整募投项目规模的风险提示

本次可转债募投项目之一的洛阳服装生产基地建设项目， 原计划投资17,

256.92万元，在河南省洛阳市投资建设服装车间和购置配套生产设备，扩大公司职

业装产品的供应能力。受宏观经济增速放缓和消费景气度较低的影响，职业装团购

定制市场未来的增长存在不确定性， 同时自开工建设以来公司在当地面临的招工

困难问题始终未能有效解决，出于控制投资风险考虑，公司投资建设了部分车间，

整体投资进度相对缓慢。 结合市场需求的变化以及募投项目所在地人员招聘的进

展情况，“洛阳服装生产基地建设项目” 按照原计划投资建设存在一定不确定性，

公司正在审慎评估其继续推进的可行性， 特此提示投资者关于调整该项目投资规

模的风险。

保荐机构核查意见：

1、洛阳服装生产基地建设项目，受到招工困难的现实困难以及市场未来需求

变化等影响，项目投入进度较为缓慢具有合理性。上市公司正在审慎论证按照原计

划投资建设的可行性，公司在募投项目后续推进过程中，将根据实际情况及时履行

信息披露义务。 公司已就该存在调整募投项目投资规模的风险进行风险提示；

2、“海澜致+” 个性化定制平台建设项目，因项目建设资金大部分投资于信息

化设备、品牌价值建设的特点，付款节点发生在项目实施后期具有合理性。 该项目

可行性未发生重大变化，实施不存在实质性障碍，预计将在2024年9月末达到预定

可使用状态；

3、创研中心建设项目，因与外部院校关于产学研合作的整体准备周期较长，导

致截至2023年末的投资进度相对不高。截至2024年6月末，该项目的投资进度达到

79.40%。该项目可行性未发生重大变化，实施不存在实质性障碍，预计将在2024年

9月末达到预定可使用状态。

特此公告。

海澜之家集团股份有限公司

2024年8月17日

（上接B082版）
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