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四川水井坊股份有限公司

关于上海证券交易所对公司2025年年度报告

的信息披露监管问询函的回复公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其

内容的真实性、准确性和完整性承担法律责任。

四川水井坊股份有限公司（以下简称“公司” ）于近期收到上海证券交易所《关于四川水井坊股份

有限公司2025年年度报告的信息披露监管问询函》（上证公函 【2026】0926号）（以下简称 “《问询

函》” ）。 公司高度重视，并与立信会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称“会计师” ）对《问询函》关

注的事项逐一核查，现将有关情况回复如下：

问询函问题一：关于经营业绩。 年报显示，2025年度公司实现营业收入30.38亿元，同比下降41.77%，

归母净利润4.06亿元，同比下降69.73%，净利率13.36%，较往年出现较大下降。 公司主要有传统总代、新

型总代、高端产品运营、新兴渠道运营四种销售模式，报告期内公司创新渠道合作机制，包括“合伙人” 机

制、“三不两限一托底”政策等，全年经销商数量净增加40�家，但平均单经销商收入大幅下降。 请公司：

1.结合公司的产品结构、定价策略、销量变动、成本费用情况、市场竞争格局、同行业可比公司情况

等，说明公司营业收入、归母净利润、净利率大幅下降的原因；补充披露销售费用、管理费用等期间费用变

动的具体原因；以及销售费用率、管理费用率显著高于同行业公司的原因及合理性；

【公司回复】：

1.公司产品结构及销量变动

单位：万元

产品类型

2025年度 2024年度 变动金额

2025年度

收入占比

2024年度

收入占比

销量(吨) 收入 销量(吨) 收入

销 量

（吨）

收入

高档 7,108.27 268,705.71 10,220.74 476,380.22

-3,

112.47

-207,674.51 88.45% 91.31%

臻酿系列 6,078.54 223,584.51 8,744.01 384,798.38

-2,

665.47

-161,213.87 73.60% 73.76%

井台系列 925.66 38,429.73 1,194.44 74,701.98 -268.77 -36,272.26 12.65% 14.32%

其他 104.07 6,691.47 282.29 16,879.85 -178.23 -10,188.38 2.20% 3.24%

中档 1,342.14 17,361.52 1,704.61 26,435.55 -362.47 -9,074.03 5.72% 5.07%

天号陈 868.34 10,599.38 1,015.89 14,307.22 -147.56 -3,707.84 3.49% 2.74%

水井系列 214.53 3,106.84 208.26 4,197.34 6.27 -1,090.50 1.02% 0.80%

其他 259.27 3,655.30 480.45 7,930.99 -221.18 -4,275.70 1.20% 1.52%

成品酒收入合计 8,450.41 286,067.23 11,925.34 502,815.77

-3,

474.94

-216,748.54 94.17% 96.38%

散酒收入 15,388.41 16,127.94 16,758.99 16,751.75

-1,

370.58

-623.80 5.31% 3.21%

其他销售业务 - 1,580.99 - 2,108.85 - -527.86 0.52% 0.41%

营业收入合计 - 303,776.16 - 521,676.37 - -217,900.21 100.00% 100.00%

从上表来看，本年度公司主要产品结构未发生显著变动，公司主营产品系核心品臻酿系列，占公司营

业收入的比重在70%以上。

本年度公司营业收入下降主要系受市场竞争环境变化影响， 白酒销量下降以及吨酒单价下降所致；

公司成品酒营业收入同比减少21.67亿元，其中核心品臻酿系列，销量减少2,665吨，营业收入减少16.12

亿元，井台系列销量减少269吨，营业收入减少3.63亿元，其他非成品酒类营业收入减少0.12亿元，合计导

致公司本年度营业收入减少21.79亿元。

2.公司定价策略

公司定价采用以品牌价值与历史文化稀缺性为主、参考主要竞品同价位带定价、兼顾成本与渠道合

理利润的综合定价方法，本年度公司定价策略未发生显著变动。

3.成本费用情况

单位：万元

科目 2025年度 2024年度 变动金额 变动比例

2025年度费

率比

2024年度费

率比

费率变动百分

点

营业收入 303,776.16 521,676.37 -217,900.21 -41.77%

营业成本 61,223.85 89,957.45 -28,733.60 -31.94% 20.15% 17.24% 2.91%

税金及附

加

50,592.64 79,582.35 -28,989.71 -36.43% 16.65% 15.26% 1.40%

销售费用 85,319.49 130,744.18 -45,424.69 -34.74% 28.09% 25.06% 3.02%

管理费用 48,060.44 42,782.36 5,278.08 12.34% 15.82% 8.20% 7.62%

财务费用 166.17 -1,953.36 2,119.53 -108.51% 0.05% -0.37% 0.43%

研发费用 3,297.85 3,757.86 -460.01 -12.24% 1.09% 0.72% 0.37%

从上表来看，本年度公司营业收入较上年同期减少21.79亿元，但在成本费用端，因折旧摊销、人员成

本等固定费用具有刚性，故未随收入下降而同比例减少，导致费用总额未能实现同比例下降（具体变动

分析详见后附“销售费用及管理费用变动分析” ）。

在“销量下降、吨酒单价下降、固定费用刚性” 等多重因素的叠加影响下，本年度公司归母净利润及

净利率出现较大幅度下降。

4.市场竞争格局

2025年白酒行业在宏观经济周期、产业调整周期与政策调整的多重影响下进入深度调整阶段，商务

宴请、宴席等传统消费场景恢复较缓，行业库存整体处于高位，受市场竞争环境变化影响，本年度销量及

吨酒单价均出现下降，市场竞争格局加剧系营业收入下降的主要影响因素。

5.行业可比公司情况等

单位：万元

同行业可比公司 营业收入 同比 净利润 同比 净利率 同比

水井坊(600779.SH) 303,776.16 -41.77% 40,588.80 -69.7% 13.36% -12.34%

老白干酒(600559.SH) 412,147.35 -23.07% 42,978.13 -45.4% 10.43% -4.26%

舍得酒业(600702.SH) 441,921.85 -17.51% 40,584.08 -35.8% 9.18% -2.62%

金徽酒（603919.SH） 291,847.26 -3.40% 33,717.85 -11.4% 11.55% -1.04%

酒鬼酒(000799.SZ) 110,784.76 -22.17% -3,395.18 -371.8% -3.06% -3.94%

迎驾贡酒(603198.SH) 601,872.69 -18.04% 198,938.83 -23.3% 33.05% -2.27%

古井贡酒(000596.SZ) 1,883,198.26 -20.13% 364,052.15 -36.2% 19.33% -4.87%

今世缘(603369.SH) 1,018,069.83 -11.81% 260,369.07 -23.7% 25.57% -3.98%

数据来源：上市公司披露报告（深交所/上交所）

从上表来看，同行业可比公司受白酒行业调整影响，均出现收入、利润、净利率不同幅度的下降，且利

润下降幅度均大于收入下降幅度，系行业调整期的共同特征。 公司收入及利润变动趋势与行业整体保持

一致，不存在偏离行业的异常情形。

综上，本年度白酒行业在宏观经济周期、产业调整周期与政策调整的多重影响下进入深度调整阶段，

商务宴请、宴席等传统消费场景恢复较缓，行业库存整体处于高位。为维护健康的渠道环境、稳定价值链、

提振市场信心，公司采取控货挺价、升级完善渠道管控等措施。本年度营业收入、归母净利润、净利率大幅

下降主要为市场竞争环境变化与公司主动调整叠加的结果。

6.销售费用明细及变动情况

单位：万元

项目 2025年 2024年 同比

销售费用 85,319.49 130,744.18 -34.74%

广告费及促销费 62,139.54 100,743.55 -38.32%

职工薪酬 16,669.92 24,169.49 -31.03%

差旅和交通 872.84 2,086.36 -58.16%

仓储保管费 1,583.51 1,679.67 -5.72%

经营办公费 512.95 521.58 -1.65%

其他 3,540.74 1,543.54 129.39%

销售费用下降的原因主要系广告促销费及职工薪酬下降所致， 本年度公司推进销售费用精益管理，

关停低效营销项目，聚焦核心市场与高回报渠道，公司建立了费用使用效率动态评估机制，以推动资源向

优质业务集中，助力公司未来实现高质量可持续发展。 受上述措施影响，本年度广告及促销费减少3.86亿

元，下降38.32%，与收入下降幅度趋同；因行业环境变化，对销售人员进行精简并根据业绩达成情况调整

奖金系数，职工薪酬减少7,500万元，下降31.03%。

7.管理费用明细及变动情况

单位：万元

项目 2025年 2024年 同比

管理费用 48,060.44 42,782.36 12.34%

职工薪酬 27,191.36 22,908.34 18.70%

折旧摊销费 9,845.19 8,477.76 16.13%

经营办公费 6,852.37 8,072.67 -15.12%

修理及装修费 1,238.95 790.07 56.81%

差旅和交通 453.00 582.11 -22.18%

绿化排污费 229.77 243.67 -5.70%

服务费 224.69 154.18 45.73%

装卸运输费 145.54 121.71 19.58%

保险费 123.97 116.16 6.73%

产品设计费 0.37 0.36 3.25%

其他 1,755.22 1,315.34 33.44%

管理费用增加的原因主要系职工薪酬、折旧摊销费用及修理费用增加所致，本年度公司推进人员精

简计划，辞退补偿金发生额约4,400万元；折旧与摊销费用系受2024年3月邛崃项目一期转固影响，上年

折旧非全年口径进行计提以及邛崃一期部分资产在2025年转固，本年度折旧摊销增加1,367万元；修理

及装修费增加，主要系邛崃项目投入运营，维护保养支出增加。

需说明的是，人员精简在2025年期末进行，精简项目所带来的人员成本节约效应尚未体现在本年度

的财务数据中。

8.同行业销售费用率及管理费用率对比

单位：万元

同行业可比公司

2025年 2024年 2025年 2024年

营业收入 营业收入

销售费用

率

管理费用

率

研发费

用率

销售费用

率

管理费用

率

研发费

用率

水井坊(600779.SH) 303,776.16 521,676.37 28.09% 15.82% 1.09% 25.06% 8.20% 0.72%

老白干酒(600559.SH) 412,147.35 535,750.39 27.48% 8.78% 0.27% 23.69% 7.27% 0.30%

舍得酒业(600702.SH) 441,921.85 535,706.91 25.80% 10.81% 1.86% 23.82% 10.17% 1.78%

金徽酒（603919.SH） 291,847.26 302,126.45 21.60% 10.65% 1.36% 19.73% 10.08% 1.80%

酒鬼酒(000799.SZ) 110,784.76 142,332.91 32.47% 13.98% 1.79% 42.94% 11.68% 1.41%

迎驾贡酒(603198.SH) 601,872.69 734,376.91 11.13% 4.29% 1.06% 9.06% 3.17% 1.11%

古井贡酒(000596.SZ) 1,883,198.26 2,357,792.81 28.98% 7.72% 0.47% 26.22% 6.12% 0.33%

今世缘(603369.SH) 1,018,069.83 1,154,438.94 23.12% 4.21% 0.49% 18.54% 4.02% 0.42%

数据来源：上市公司披露报告（深交所/上交所）

从上表可见，白酒行业的销售费用与营业收入之间存在一定的线性关系。 公司投入销售费用旨在促

进营收，具体包括广告宣传、促销费用以及销售人员成本。与可比公司相比，除迎驾贡酒外，本公司的销售

费用比率基本处于行业平均水平，不存在明显偏高情形，无显著差异；管理费用方面，因其具有一定的刚

性支出属性，主要包括固定支出、折旧摊销、职工薪酬等项目。当公司收入规模增长或下降时，由于规模效

应的影响，固定费用的摊薄比率会相应受到影响。本年度在同等收入规模的公司中，公司的管理费用率处

于同一水平，亦无明显偏高。

本年度公司陆续推行了改善生产力的各项措施，持续深化降本增效工作。 例如，经营办公费、差旅交

通费较上年度分别实现了约15%、20%的降幅，同时人员精简工作也在稳步推进。 因人员精简，公司产生

了一次性的辞退补偿成本4,400万元。 剔除该因素影响后，公司的管理费用率为14%。 需说明的是，人员

精简所带来的成本节约效应，尚未体现在2025年的财务数据中，该部分节约效应预计在后续会计期间逐

步释放，对公司未来期间的管理费用率改善产生积极影响。

综上，公司销售费用率及管理费用率均处于行业合理区间，与同规模、同类型的可比公司相比不存在

显著差异。本年度公司主动实施的降本增效措施已取得阶段性成果，相关一次性支出已充分披露，费用率

变动具有商业合理性，符合行业调整期的普遍特征。

2.补充披露不同销售模式下公司与相关合作方的权利义务关系、主要合同条款约定等；最近3年不同

销售模式下前五大客户的情况，包括名称、所在区域、合作年限、销售金额及占比、结算政策、期末往来款

余额及期后回款情况，就变动较大之处说明原因；公司的客户和供应商之间是否存在重合、关联关系，客

户及其关键人员与公司及关联方之间是否存在关联关系、股权或任职关系、其他资金或业务往来，如是，

详细说明背景原因及合理性；

【公司回复】：

1.不同销售模式下公司与相关合作方的权利义务关系、主要合同条款约定等；

公司目前存在传统总代、新型总代、高端产品运营、新兴渠道运营四种销售模式，但合作模式均为经

销商模式，其合同主要条款无显著差异。

公司四种销售模式基本情况列示如下：

项目 传统总代 新型总代 高端产品运营 新兴渠道运营

销售政策

常规投入一致

总代配备更多销售人员

拓展生意， 井台产品年度返

利不同

常规投入一致

公司配备更多销售人

员拓展生意，井台产品年度

返利不同

基于高端品发展，进行投入

公司配备销售人员协助

高端品公司拓展生意

常规投入一致

公司与新渠道经销商共同

配备销售人员负责拓展生意

退货标准

除产品质量问题、包装标识瑕疵或法律法规规定情形外，公司原则上不接受经销商因市场销售情况、库存积压等经营原因

提出的退货要求。

各方权利义

务

公司：

制定贸易激励政策和市场秩序维护管理等办法、交付产品、营销支持、提供相关证明文件

经销商：

在本合同所约定经销区域和经销渠道内销售经销品项

建设和维护水井坊产品的营销体系

仅可按水井坊产品既有包装的形式销售水井坊产品

及时对进货、出货记录及其他信息沟通反馈

组建水井坊产品的专业营销团队

经销商自主承担市场经营风险，自主决定经营策略，并承担相应经营损益。

贸易激励政

策

公司给与经销商年度返利、季度返利、渠道投入和消费者投入

风险报酬转

移

商品控制权在经销商签收之后转移，公司对经销商签收后产品的短少、破损等不承担任何责任；商品控制权在经销商签收

时转移，经销商自主决定后续销售，公司不再控制商品，也不承担后续市场价格波动风险。

公司对上述各类合作模式均按照统一收入确认政策执行，商品控制权转移至经销商时确认收入，不因合作模式不同而

改变收入确认原则

具体合作模

式

经销商独立负责授权区域内

的市场开拓、终端网络建设、

客户关系维护及销售回款；

公司提供营销支持和市场秩

序管理， 部分人员支持辅助

完成市场拓展。 经销商独立

承担存货风险及经营费用。

经销商作为销售服务平台

独立承担订单处理、物流仓

储、收款及客户信用管理等

后端运营职能，同时自主负

责区域内的客户开发、销售

谈判和合同签署等核心销

售工作。为强化品牌终端服

务能力，相对于传统总代模

式，公司配备更多销售人员

为经销商的市场拓展提供

专业化协助，但不参与经销

商的经营决策、定价及交易

对手选择。经销商独立承担

存货风险和信用风险。

经销商独立负责高端产品的

客户开发、销售管理和售后服

务，拥有自主定价权和客户选

择权；公司配备销售人员协助

经销商开展高端品牌推广和

市场活动， 支持其拓展生意，

但经销商仍独立承担经营风

险、货款回收责任及后端运营

成本。

由不同的新渠道经销商负责不

同电商、即时零售、全国重点零

售客户等渠道的产品代理和销

售，公司负责产品的设计、促销

活动等， 经销商销售人员负责

平台的产品供应、 运营管理等

工作；

但新兴渠道经销商仍独立采

购、独立销售，并承担库存、信

用及经营风险。

供销合同条

款差异

不同合作模式对应不同业务特点，因此授权范围、供货对象、运营支持等条款存在一定差

异；但产品购销、控制权转移、货款结算、退货安排等核心交易条款保持一致，不存在影响

交易实质的重大差异。

一般条款与传统型渠道无差

别，仅针对线上的授权范围、需

要经销商交付相关平台账号及

配合调取数据方面有特别约

定。

授权范围：一省或多省（不含港澳台）

有履约保证金要求

合同有效期限为一个财年周期，无续展约定

授权范围： 全国 （不含港澳

台）

无履约保证金要求

合同有效期限为三个财

年周期，达成合同目标可续展

三年

授权范围： 单一或多个指定平

台或零售客户， 同时约定指定

经营的产品范围和期限， 并以

统一格式的经销授权书为准；

有履约保证金要求； 合同有效

期限为一个财年周期， 无续展

约定

公司与相关合作方的权利义务关系约定如下（主要以传统总代、新型总代合同条款约定为例）：

甲方（即本公司）的权利义务：

1)甲方有权根据其自身实际经营状况单方面制定贸易激励政策，具体详见本合同附件五《贸易激励

政策》。 乙方应当严格按照贸易激励政策的内容（包括但不限于贸易激励的适用对象、适用原则、适用期

限、适用形式、适用相关要求）遵照执行，不得有异议。 但是，如对贸易激励政策有任何疑问的，则可要求

甲方进行解释。 甲方对该贸易激励政策享有最终的解释权。 对于这些政策的具体内容，甲方将以告知函、

邮件或者其他形式告知乙方或者发至本合同指定联系邮箱。 甲方依照贸易激励政策、经审核确认核发的

各项激励，包括但不限于返利、折扣折让、样酒，乙方应当在本合同终止后十二个月内使用完毕，其中返利

和折扣折让只能通过销售订单并经甲方确认后使用且每次使用的金额不得超过该次订单总金额的40%。

如返利的适用比例发生变化的，以甲方另行通知为准。若乙方在本合同终止后十二个月内未使用完毕，视

为乙方自愿放弃该激励。 甲乙双方均应当对贸易激励政策所确定的各项激励依法如实记录。

2)甲方应按照其确认后的销售订单及时向乙方交付水井坊产品。

3)甲方应保证向乙方交付的水井坊产品质量符合相关国家标准、行业标准。

4)甲方将根据市场发展需要，对乙方经销区域和经销渠道内的水井坊产品销售进行广告宣传投入，

并根据该经销区域和经销渠道的销售情况给予一定支持。

5)应乙方需求，甲方可向其提供当地政府部门或市场所需的产品卫生、质量监督、知识产权等有关证

明文件。

6)应乙方需求，甲方可向其提供市场推广和广告宣传所需的有关证明文件和材料。 未经许可，乙方不

得采取引用、粘贴、裁剪、拼凑、编辑等方式使用市场推广和广告宣传所需的有关证明文件和材料。

7)应乙方需求，甲方可向其提供与水井坊产品及其相关的证明文件和材料的，甲方应当积极配合。 如

在此过程产生相关费用的，该费用由乙方自行承担。

8)甲方接受乙方的委托，根据其与之合作伙伴之间的合同约定并结合乙方实际经营状况拟订其与之

合作伙伴之间的贸易激励计算规则。甲方拟订的贸易激励计算规则，乙方仅做参考。贸易激励的使用与支

付方式等内容，由乙方自行书面通知其合作伙伴。

乙方（即经销商）权利义务：

1) 乙方能且只能在本合同所约定经销区域和经销渠道内经销水井坊产品。 如乙方有跨区销售行为

的，甲方有权按照最新告知的《水井坊产品跨区销售管理办法》或类似办法进行处理。 最新的《水井坊产

品跨区销售管理办法》或类似办法，以甲方另行书面告知为准。

2)乙方应主动积极建设和维护水井坊产品的营销体系，以保证水井坊产品在本合同所约定的经销区

域和经销渠道内的良好推广。

3)乙方在收到甲方交付的水井坊产品后应及时验收。

4)乙方不得对甲方交付的水井坊产品、包装材料、促销物料等作任何变更，但事先征得书面同意的除

外。

5)若乙方获知任何政府机关、行业主管部门、行业协会或消费者对于水井坊产品的相关事项（包括但

不限于质量、规格、型号）有任何建议、意见或其它信息的，乙方立即通知甲方并积极配合做好相关工作。

6)乙方应当在合同期限内配合甲方进行库存管理并确保库存处于健康水平，以保证经销区域和经销

渠道内水井坊产品的正常销售活动。 甲方有权基于实际业务需要，单方面对水井坊安全库存天数的标准

进行调整。

7)如甲方根据实际情况需要对乙方及其合作伙伴的库存量进行盘点的，乙方原则上不得拒绝，同时

并组织其下合作伙伴配合甲方进行库存盘点工作。

8)乙方应当参考甲方提供的销售人员的考核与激励方案对其销售人员进行考核。

9)乙方应根据甲方的要求参加水井坊产品的月度业务回顾会议并在会上分享水井坊产品销售情况。

10)乙方应当组建水井坊产品的专业营销团队，需有与水井坊品牌相适应的足够的市场宣传和投入，

并积极配合宣传推广、打击假冒等工作。

11)乙方应主动向甲方提供水井坊产品的相关销售信息，并通过公开渠道收集当地市场同类产品的

信息、零售客户、销售进度、布点状况、营销建议和消费者对产品的意见等相关信息。 （新渠道电商适用：

乙方应主动向甲方提供水井坊产品的相关销售信息（包括且不限于电商平台的销量明细、营销投入及产

出、线上店铺的账号与密码等），并通过公开渠道收集当地市场和各个电商平台同类产品的信息、零售客

户、销售进度、布点状况、营销建议和消费者对产品的意见等相关信息。 ）

12)乙方应按时提供水井坊产品的销售价格、产品流向、营销体系建设和维护等营销总结与销售计

划。

13)乙方应当对甲方暂存于乙方处的样酒进行单独库位管理，包括但不限于出入库扫码、日常盘点、实物

保存、账实核对和年终盘点，并建立样酒的收发、核销及未核销的记录，定期与不定期进行回顾、对账。 如

未按照约定使用（包括但不限于进行售卖、擅自更改使用用途、未在约定区域使用）的，甲方有权按照甲

方最新的《对违约使用样酒行为的管理办法》或类似办法对乙方进行处理。 最新的《水井坊产品跨区销

售管理办法》或类似办法，以甲方另行书面告知为准。

14)乙方如需采取网络直播的方式（包括且不限于乙方自行直播或委托第三方进行的形式），乙方应

按照现有法律法规和直播平台要求规范自身或第三方的网络直播行为。 （新渠道电商适用）

15)本合同签订之日起三十日内乙方应向甲方支付履行本合同的保证金，具体保证金的数额见附件

六。如乙方未按约定履行本合同或者违反本合同任何约定的，甲方有权扣除相应的保证金。如保证金被扣

除的，乙方应在保证金被扣除后十五个工作日内进行补足；逾期十五个工作日未补足的，甲方有权在乙方

支付的货款中扣除。

16)乙方同意并确认：其在履行本合同时，将遵守国家相关法律法规的要求。

主要合同条款约定：

1)风险报酬转移运费承担：甲方按照本合同或者销售订单之约定将水井坊产品运输至交付地点,甲

方承担乙方采购的经销品项的运费及保险费用，但航空运输等特殊运输方式的运费除外，交付地点的卸

货由乙方自行负责，乙方采购的经销品项的毁损灭失风险，自甲方交付第一承运人时起转移至乙方，乙方

采购的经销品项的所有权，自甲方交付第一承运人时起转移至乙方。

2)退换货：除产品质量问题及包装标识外，甲方不接受乙方在经营过程中的其他退货要求，除非甲方

另行书面同意，无论基于何种原因，包括但不限于合同终止、被解除，乙方退货需事先征得甲方同意，否则

甲方有权不予接收，如乙方未征得甲方书面同意擅自退货的，由此产生的所有责任均由乙方自行承担。

3)贸易激励政策结算方式：甲方有权根据其自身实际经营状况单方面制定贸易激励政策，具体政策

方案及政策适用的条件以甲方另行发出为准。为免歧义，甲方所制定的《贸易激励政策》及其他动销政策

（如有）仅为甲方旨在提升水井坊产品及品牌形象、促进水井坊产品销售所作的额外投资，但不构成甲方

对乙方及/或其合作伙伴的任何贸易激励承诺或保证， 乙方不应依赖甲方的相关贸易激励或动销政策作

为达成本合同约定的销量目标的前提或必要条件。 甲方有权在其认为合适的时间单方面调整《贸易激励

政策》，调整后的《贸易激励政策》由甲方向乙方发出书面通知之日起生效。 乙方应当严格按照《贸易激

励政策》的内容（包括但不限于贸易激励的适用对象、适用原则、适用期限、适用形式、适用相关要求）遵

照执行。如对《贸易激励政策》有任何疑问的，可要求甲方进行解释。甲方对该《贸易激励政策》享有最终

的解释权。对于政策的具体内容，甲方将以告知函、邮件或者其他形式告知乙方或者发至本合同指定联系

邮箱。 《贸易激励政策》所确定各项激励，包括但不限于返利、折扣折让、样酒，乙方应当在本合同终止后

十二个月内使用完毕，其中返利和折扣折让只能通过销售订单并经甲方确认后使用且每次使用的金额不

得超过该次订单总金额的40%。如返利的适用比例发生变化的，以甲方另行通知为准。若乙方在本合同终

止后十二个月内未使用完毕，视为乙方自愿放弃该激励。甲乙双方均应当对《贸易激励政策》所确定的各

项激励依法如实记录。

4)结算方式：为先款后货，即，在乙方未完全付清当批次销售订单对应的货款之前，甲方有权拒绝交

付水井坊产品。 如有特殊情形的，甲、乙双方可另行协商解决（随着市场环境变化，为支持经销商发展并

缓解其资金压力，在特定期间公司会对部分经销商实施阶段性授信，相关描述详见后续问询函问题二：公

司近年来信用政策变化的具体内容及商业合理性说明）。

“合伙人”机制、“三不两限一托底”政策：

① 机制定位：

该合伙人机制并非独立于公司现有渠道体系之外的新增模式，而是对既有省代制（含传统总代与新

型总代）在终端执行层面的精细化补充与延伸。 其本质属于省代制框架内的局部合作创新，不改变现行

渠道层级与基本管理架构。

② 核心要义

该机制以“三不、两限、一托底”为概括性描述，具体规则如下：

● “三不” ：合作产品（水井坊·井18）不得上架电商平台销售，不向合伙人实施强制性压货，并设

定建议零售价格体系以维护市场秩序；

● “两限” ：对井18产品的市场总投放量实行额度管控，同时对合伙人（烟酒行门店）的参与总数

设定上限，从供给端和准入端双重控制，避免渠道过度竞争与价格紊乱；

● “一托底” ：针对合伙人（烟酒行门店）可能出现的经营不善、动销不及预期等情形，由经销商负

责库存商品的回购回收。 需特别说明，该托底安排系为化解合伙人（烟酒行门店）的资金占压风险，属于

“后顾之忧” 的纾解机制，而非对合伙人利润水平作出任何承诺或兜底。

③ 法律形式

该机制的具体执行以水井坊公司、省级代理商及合伙人（烟酒行门店）三方共同签署的《合作协议》为载

体，逐案明确各方权利义务，确保操作规范、权责清晰。

④ 经销商对烟酒行门店回购安排

水井坊公司对此仅知悉并无异议，但水井坊公司不参与省级代理商及合伙人（烟酒行门店）之间的

回购安排，亦不对经销商履行其对合伙人的回购义务承担任何责任，包括但不限于连带责任、补充责任、

担保责任或任何兜底性质的责任。 经销商与合伙人之间的回购权利义务关系，不构成水井坊公司在本协

议项下的任何义务或责任。

2.最近3年不同销售模式下前五大客户的情况，包括名称、所在区域、合作年限、销售金额及占比、结

算政策、期末往来款余额及期后回款情况，就变动较大之处说明原因：

2023年不同销售模式下前五大客户情况：

销售

模式

序

号

前五大客户名称

区

域

合

作

年

限

销售金额

（万元）

销售占

比

结算政策

期末往来款余

额（万元）

期后回

款情况

预收

账款

应收

账款

传统

总代

1

浙江商源共好贸易有

限公司

浙

江

4 35,713.35 7.32%

先 款 后 货

（现金）

281.84 - 不适用

2 云飞酒业有限公司

河

南

7 29,509.32 6.05%

先 款 后 货

（现金）

1,

616.01

- 不适用

3

湖南新鸿基贸易有限

公司

湖

南

18 22,764.95 4.67%

先 款 后 货

（现金）

383.80 - 不适用

4

天津润茂百盛酒类销

售有限公司

天

津

9 16,197.73 3.32%

先 款 后 货

（现金）

702.36 - 不适用

5

上海康联酒业发展有

限公司

上

海

23 16,157.38 3.31%

先 款 后 货

（现金）

797.11 - 不适用

前五小计

120,

342.73

24.67%

3,

781.12

新型

总代

1

南京元合丰商贸有限

公司

江

苏

18 71,208.10 14.60%

先 款 后 货

（现金）

2,

382.26

- 不适用

2

四川省壹天丰商贸有

限公司

四

川

4 24,649.95 5.06%

先 款 后 货

（现金）

17.32 - 不适用

3

内蒙古锦豪天成商贸

有限公司

内

蒙

7 23,408.85 4.80%

先 款 后 货

（现金）

84.40 - 不适用

4

广州盈香贸易有限公

司

广

东

11 19,835.64 4.07%

先 款 后 货

（现金）

563.84 - 不适用

5

石家庄航秀商贸有限

公司

冀

南

9 18,849.47 3.87%

先 款 后 货

（现金）

751.97 - 不适用

前五小计

157,

952.01

32.40%

3,

799.79

高端

产品

运营

1

成都狮心典藏白酒销

售有限公司

全

国

4 22,440.37 4.60%

先 款 后 货

（现金）

6,

182.58

- 不适用

新兴

渠道

运营

1

四川省荣砾商贸有限

公司

电

商

3 10,891.09 2.23%

先 款 后 货

（现金）

170.55 - 不适用

2

宁波也买商贸有限公

司

电

商

3 7,327.89 1.50%

先 款 后 货

（现金），特

定期间赊销

389.40 - 不适用

3

北京歌德葡远商贸有

限公司

全

国

3 4,339.13 0.89%

先 款 后 货

（现金）

4.18 - 不适用

4

上海博道电子商务有

限公司

电

商

2 2,591.84 0.53%

先 款 后 货

（现金）

14.05 - 不适用

5

北京狄天远航管理咨

询服务有限公司

全

国

5 2,332.96 0.48%

先 款 后 货

（现金）

704.63 - 不适用

前五小计 27,482.91 5.63%

1,

282.81

2024年不同销售模式下前五大客户情况：

销售

模式

序

号

前五大客户名称 区域

合

作

年

限

销售金额（万

元）

销售占比 结算政策

期末往来款余额

（万元）

期后回

款情况

预收账款

应收账

款

传统

总代

1

浙江商源共好贸易有

限公司

浙江 4 30,890.47 6.14%

先款后货 （现金），

特定期间赊销

3,577.87

1,

998.46

2025 年

已回款

2

山东德龙宝真商贸有

限公司

山东 2 29,984.77 5.96%

先款后货（现金、银

行承兑）， 特定期间

赊销

314.88 - 不适用

3 云飞酒业有限公司 河南 7 24,072.19 4.79%

先款后货 （现金），

特定期间赊销

232.71

1,

398.05

2025 年

已回款

4

湖南新鸿基贸易有限

公司

湖南 18 21,486.74 4.27% 先款后货（现金） 2,858.53 - 不适用

5

天津润茂百盛酒类销

售有限公司

天津 9 18,791.22 3.74% 先款后货（现金） 0.21 - 不适用

前五小计 125,225.39 24.90% 6,984.20

3,

396.51

新型

总代

1

南京元合丰商贸有限

公司

江苏 18 67,039.54 13.33%

先款后货 （现金、银

行承兑）， 特定期间

赊销

5,443.51

5,

499.87

2025 年

已回款

2

内蒙古锦豪天成商贸

有限公司

内 蒙

古

7 27,762.50 5.52% 先款后货（现金） 106.71 - 不适用

3

四川省壹天丰商贸有

限公司

四川 4 26,755.55 5.32%

先款后货（现金、银

行承兑）， 特定期间

赊销

791.55

1,

097.93

2025 年

已回款

4

石家庄航秀商贸有限

公司

冀南 9 23,760.08 4.73%

先款后货 （现金），

特定期间赊销

0.85

1,

438.22

2025 年

已回款

5

广州盈香贸易有限公

司

广东 11 23,001.02 4.57%

先款后货 （现金），

特定期间赊销

501.66

2,

999.94

2025 年

已回款

前五小计 168,318.69 33.47% 6,844.28

11,

035.96

高端

产品

运营

1

成都狮心典藏白酒销

售有限公司

全国 4 11,332.59 2.25% 先款后货（现金） 4,429.63 - 不适用

新兴

渠道

运营

1

四川省荣砾商贸有限

公司

电商 3 15,250.11 3.03%

先款后货 （现金），

特定期间赊销

-

1,

499.94

2025 年

已回款

2

宁波也买商贸有限公

司

电商 4 5,370.06 1.07% 先款后货（现金） 1.89 - 不适用

3

上海酒悦优品品牌管

理有限公司

全国 2 4,515.80 0.90% 先款后货（现金） 1.70 - 不适用

4

上海博道电子商务有

限公司

电商 2 3,012.13 0.60%

先款后货 （现金），

特定期间赊销

- - 不适用

5

成都往事商贸有限公

司

全国 3 3,003.33 0.60% 先款后货（现金） 62.45 - 不适用

前五小计 31,151.43 6.20% 66.04

1,

499.94

2025年不同销售模式下前五大客户情况：

销售

模式

序

号

前五大客户名称 区域

合作

年限

销售金额

（万元）

销售占

比

结算政策

期末往来款余额（万

元）

期后回款

情况

预收账款 应收账款

传统

总代

1

山东德龙宝真商贸有限公

司

山东 2 15,915.77 5.56%

先款后货 （现金、

银行承兑）， 特定

期间赊销

157.75 - 不适用

2

天津润茂百盛酒类销售有

限公司

天津 9 15,654.36 5.47%

先款后货（现金），

特定期间赊销

- - 不适用

3

浙江商源共好贸易有限公

司

浙江 4 14,907.18 5.21%

先款后货（现金），

特定期间赊销

1,862.13 - 不适用

4 湖南新鸿基贸易有限公司 湖南 18 10,260.85 3.59%

先款后货（现金），

特定期间赊销

929.35 - 不适用

5

上海康联酒业发展有限公

司

上海 23 5,934.40 2.07%

先款后货 （现金、

银行承兑）， 特定

期间赊销

618.87 - 不适用

前五小计 62,672.56 21.90% 3,568.10

新型

总代

1 南京元合丰商贸有限公司 江苏 18 26,496.31 9.26%

先款后货 （现金、

银行承兑）， 特定

期间赊销

1,921.98 378.75

2026年已

回款

2

内蒙古锦豪天成商贸有限

公司

内蒙古 7 19,019.89 6.65%

先款后货 （现金、

银行承兑）， 特定

期间赊销

14.10 - 不适用

3 张家口杰诺商贸有限公司 冀北 9 18,443.63 6.45%

先款后货 （现金、

银行承兑）， 特定

期间赊销

10.30 - 不适用

4

四川省壹天丰商贸有限公

司

四川 4 16,434.69 5.75%

先款后货 （现金、

银行承兑）， 特定

期间赊销

2,791.94 1,579.88

2026年已

回款

5 石家庄航秀商贸有限公司 冀南 9 13,253.69 4.63%

先款后货（现金），

特定期间赊销

- - 不适用

前五小计 93,648.21 32.74% 4,738.32 1,958.63

高端

产品

运营

1

成都狮心典藏白酒销售有

限公司

全国 4 4,256.01 1.49% 先款后货（现金） - - 不适用

新兴

渠道

运营

1 建发（上海）有限公司 全国 1 17,834.60 6.23%

先款后货 （现金、

银行承兑）， 特定

期间赊销

- 322.43

2026年已

回款

2 海南省九焜商贸有限公司 电商 1 10,082.83 3.52%

先款后货（现金），

特定期间赊销

- 1,000.05

2026年已

回款

3

上海玖两九供应链科技有

限公司

连锁卖

场

1 4,322.07 1.51%

先款后货（现金），

特定期间赊销

- - 不适用

4

南京德裕佳美信息技术有

限公司

电商 1 3,783.80 1.32% 先款后货（现金） 7.85 - 不适用

5

上海久隆电子商务有限公

司

电商 1 2,726.13 0.95% 先款后货（现金） 239.58 - 不适用

前五小计 38,749.43 13.53% 247.43 1,322.48

3.公司的客户和供应商之间是否存在重合、关联关系，客户及其关键人员与公司及关联方之间是否

存在关联关系、股权或任职关系、其他资金或业务往来，如是，详细说明背景原因及合理性；

公司存在向部分长期合作的供应商销售产品的情形，系在传统节日（春节、中秋）期间，以市场价格

向供应商销售产品，用于其节日福利或自用。 该业务为偶发性销售，占营业收入比例约为0.1%-0.2%，该

交易对手方虽然为公司的供应商，但其基于节日福利的采购行为，不构成公司常规意义上的客户。

综上，公司客户与供应商之间不存在重合、关联关系，客户及其关键人员与公司及关联方之间不存在

关联关系、股权或任职关系、其他资金或业务往来。

3.补充披露2025年公司经销商数量、平均单经销商收入较以往年度大幅变动的原因及合理性；新增

前十大经销商的情况、区域、规模、合作模式、结算政策、与公司及关联方之间是否存在关联关系；经销商

退出的具体情况，包括退出经销商名称、区域、规模、退出原因、退出时库存处理方式、是否存在退货或补

偿安排；

【公司回复】：

1.2025年公司经销商数量、平均单经销商收入较以往年度大幅变动的原因及合理性：

单位：万元

销售模式

销售金额 经销商数量 平均单经销商收入

2025年度 2024年度 2025年度 2024年度 2025年度 2024年度

经销模式 283,882.24 501,463.77 101 61 2,810.72 8,220.72

零售模式 2,184.99 1,352.01 - - - -

成品酒收入合计 286,067.23 502,815.77 - - - -

从上表可见， 本年度公司经销商数量为101家， 较上年度61家大幅增加； 平均单经销商收入为2,

810.72万元，较上年度8,220.72万元大幅下降。

公司经销商数量大幅增加的原因主要系为应对市场竞争环境变化，公司在行业调整期积极拓展新的

销售模式及渠道（如电商、新零售、下沉市场等），新增签约经销商，此外存在部分经销商退出或变更合作

主体的情形。

公司平均单经销商收入大幅下降的原因主要受以下因素综合影响所致：

（1）终端动销放缓：受宏观经济及消费场景恢复缓慢影响，传统商务宴请等核心消费场景需求不足，

行业整体渠道库存处于高位，经销商终端出货速度放缓，进货意愿下降。

（2）主动控货措施：为稳定价格体系，公司于本年度主动实施控货挺价并调整买赠政策。

（3）经销商结构变化影响：为应对市场竞争环境变化，公司本年度新增签约经销商数量较多，由于新

增经销商处于培育期，收入贡献较低，因而结构性拉低平均单经销商收入。

综上，2025年度公司经销商数量变动， 主要系公司在行业深度调整期为应对市场竞争环境变化，积

极拓展新的销售模式及渠道的结果；平均单经销商收入的变动，是行业整体需求疲软、渠道调整的正常表

现，也是公司在行业深度调整期主动实施稳价策略的直接结果。 该变动与公司销售收入、发货量、渠道库

存水平等经营指标的变动趋势相匹配，具有商业合理性，符合行业调整期的普遍特征。公司将持续跟踪渠

道健康度，在稳定核心经销商基本盘的前提下，逐步恢复良性增长。

2.2025年新增前十大经销商情况统计

单位：万元

经销商名称 2025年度销售额 区域 合作模式 结算政策

与公司及关联方之

间是否存在关联关

系

建发（上海）有限公司 17,834.60 全国 经销模式

先款后货（现金、银行

承兑），特定期间赊销

否

海南省九焜商贸有限公司 10,082.83 电商 经销模式

先款后货（现金），特定

期间赊销

否

山东德诚宝真酒业有限公司 5,093.06 山东 经销模式

先款后货（现金、银行

承兑）

否

河南井臻兴商贸有限公司 3,642.54 河南 经销模式

先款后货（现金），特定

期间赊销

否

北京瀚杰贸易有限公司 3,102.87 北京 经销模式

先款后货（现金），特定

期间赊销

否

上海喆澳物流科技有限公司 1,461.08 电商 经销模式

先款后货（现金），特定

期间赊销

否

宿迁君之坊电子商务有限公司 731.97 电商 经销模式 先款后货（现金） 否

上海宜信鲜汇电子商务有限公司 655.49 电商 经销模式 先款后货（现金） 否

浙江财盛贸易有限公司 561.50 电商 经销模式 先款后货（现金） 否

上海雅澳供应链管理有限公司 547.18 电商 经销模式 先款后货（现金） 否

合计 43,713.12

3.2025年退出经销商情况统计

单位：万元

经销商名称 区域 2025年度销售额 退出原因 退出时库存处理方式 是否存在退货或补偿安排

北京歌德金创贸易有限

公司

北京 1,011.26

业绩持续下降，

协商一致结束合

作

交接至新经销商 无

宁夏捷凌商贸有限公司 宁夏 31.11

基于业绩表现终

止合作

交接至新经销商 无

重庆鲁威酒类销售有限

公司

重庆 38.89

基于业绩表现终

止合作

交接至新经销商 无

云飞酒业有限公司 河南 484.32

业绩持续下降，

协商一致结束合

作

交接至新经销商

1. 支持员工遣散费281.37万；

2. 支持过渡期间仓储管理费

11.6万；3.无退货

四川省荣砾商贸有限公

司

电商 2,369.37

经销商更换经营

主体

交接至新主体 无

南京天睿商贸有限公司 电商 123.50

经销商更换经营

主体

交接至新主体 无

酒仙网络科技股份有限

公司

电商 873.69

经销商更换经营

主体

交接至新主体 无

上海雅澳供应链管理有

限公司

电商 547.18

经销商更换经营

主体

交接至新主体 无

大昌三昶（上海）商贸

有限公司

全国 441.79

双方协商一致结

束合作

未销售完货物退回酒厂 2026年已退回

合计 5,921.11

注：经销商更换经营主体指同一股东（或股东架构）出于自身经营策略考虑，更换用于经营水井坊项

目的公司实体，但其实控人、经理人、经销商团队均未发生变动。

4.补充披露经销商终端销售实现情况，报告期内及期后是否存在产品退回的情况；公司对经销商的

主要激励支持政策，包括折扣、返利、费用补偿、利润兜底、退货权、信用或结算政策优惠等安排的具体内

容、会计处理方式及对财务报表科目的影响，最近3年相关政策是否发生变化；

【公司回复】：

1.经销商终端销售实现情况：

公司传统省代、新型省代的销售渠道路径为：公司将产品直供给省级经销商（SD），再由省级经销商

销售至一级经销商（T1），经由各一级经销商销售至线下实体门店，最终通过门店对消费者进行销售。

公司省代经销商终端销售实现情况列示如下：

单位：吨

类型（注1） 2025年度 2024年度 变动数量 变动比例

SD经销商进货数量（注2） 4,759 8,929 -4,170 -46.70%

SD经销商出货数量（注2） 6,026 7,597 -1,571 -20.68%

终端门店进货数量（注3） 6,908 7,532 -623 -8.27%

终端门店销售数量（注4） 7,168 7,461 -277 -3.71%

注1：上表数据取自公司管理平台PBI与业务系统的对接统计结果，旨在协助管理层了解SD经销商进

销存情况及终端门店动销情况。 鉴于经销商业务链路偏长，数据存在一定偏差。

注2：SD经销商进货及出货数量为传统省代、新型省代在传统渠道的进货及出货数量。

注3：经销商出货量与门店进货量非一一对应关系。

注:4：终端门店销售数量系根据公司销售人员通过门店拜访方式了解库存数量，根据门店进货数量

倒推得出销售数量，故终端门店实际销售数量系估算得出。

本年度，受宏观经济及消费场景恢复缓慢影响，传统商务宴请等核心消费场景需求不足，行业整体渠

道库存处于高位，经销商终端出货速度放缓，进货意愿下降。 本年度终端门店实际销售数量为7,168吨，

较上年度7,461吨下降3.71%；本年度SD经销商出货数量为6,026吨，较上年度7,597吨下降20.68%。

为应对市场竞争环境变化，本年度公司主动实施控货挺价、渠道优化、结构调整等经营策略，本年度

公司向SD经销商销售数量为4,759吨，较上年度8,929吨下降46.70%，公司销售数量下降幅度显著高于

终端门店销售及SD经销商出货数量，渠道库存得到有效控制。

2.报告期内及期后是否存在产品退回：

2023年至2025年，公司发生的产品退货明细列示如下，因退货产生的冲减营业收入、营业成本以及

存货调整等均已反应至各期财务报表。 公司经书面同意发生的特殊退货金额占营业收入比例低于1%，不

存在系统性退货风险。

经销商名称 退货数量（吨） 退货金额（万元） 退货原因 退货时间

北京京甄选电子商务科技有限公司 4.71 317.58

产品升级换代，公司统一

安排退货

2023年

成都狮心典藏白酒销售有限公司 1.66 148.91 2023年

西藏久佳电子商务有限公司 0.45 32.81 2023年

成都易初合正商贸有限公司 1.28 76.20 2023年

成都往事商贸有限公司 0.45 9.43

自然灾害暴雨水灾，公司

客情关怀退货

2023年

广州盈香贸易有限公司 0.18 9.68 2023年

哈尔滨往事商贸有限公司 0.01 0.55 2023年

厦门真旺进出口有限公司 0.09 5.83 2023年

石家庄航秀商贸有限公司 1.34 63.09 2023年

张家口杰诺商贸有限公司 0.04 2.01 2023年

2023年小计 10.19 666.09

成都往事商贸有限公司 0.13 2.56

自然灾害暴雨水灾，公司

客情关怀退货

2024年

海南盈香汇酒业有限公司 2.10 88.92 2024年

湖北井台酒业有限公司 0.15 6.76 2024年

湖北天号陈酒业有限公司 0.03 0.41 2024年

湖南新鸿基贸易有限公司 0.58 28.66 2024年

吉林省铸品经贸有限公司 0.04 2.28 2024年

南昌市隆酒鑫商贸有限公司 0.02 0.89 2024年

南宁悦远商贸有限公司 0.10 4.44 2024年

陕西锦翔酒业有限公司 0.01 0.24 2024年

深圳盈香贸易有限公司 1.40 21.71 2024年

新疆福锦水酒业有限公司 0.10 7.25 2024年

云飞酒业有限公司 0.55 23.17 2024年

张家口杰诺商贸有限公司 0.05 3.04 2024年

长沙华欣酒类贸易有限公司 0.18 9.45 2024年

2024年小计 5.43 199.80

四川省壹天丰商贸有限公司 1.22 76.18

自然灾害暴雨水灾，公司

客情关怀退货

2025年

四川天号陈酒业有限公司 0.14 2.25 2025年

广州盈香贸易有限公司 0.19 6.05 2025年

深圳盈香贸易有限公司 0.02 0.31 2025年

湖南新鸿基贸易有限公司 0.01 0.37 2025年

大昌三昶（上海）商贸有限公司 56.70 2,324.68

结束合作，双方协商一致

退货

2026年1月， 已冲回2025

年收入

成都狮心典藏白酒销售有限公司 5.00 730.00

高端新品动销慢， 双方协

商一致退货

2026年3月， 已冲回2025

年收入

2025年小计 63.28 3,139.83

3.公司对经销商的主要激励支持政策，包括折扣、返利、费用补偿、利润兜底、退货权、信用或结算政

策优惠等安排的具体内容、会计处理方式及对财务报表科目的影响，最近3年相关政策是否发生变化

公司给经销商的返利折扣支持政策，分为主要三类：

（1）销售折扣（即时折扣）一一即该笔销售发生时直接产生的折扣，销售发票注明的价格系折扣后

的金额，公司根据折扣后的金额向客户收取货款。

（2）销售返利（达标折扣）一一即该笔销售发生时尚未产生的折扣，公司需根据经销商销售指标的

完成情况进行考核，考核达标后给予经销商一定的折扣额度，折扣额度的使用形式通常是在经销商后续

进货时直接冲抵货款，公司根据订单金额减去本次使用的折扣金额，即根据折扣后的金额向客户收取货

款。

（3）买赠样酒：用于渠道销量激励，依据公司审批方案，针对符合买赠条件的样酒，随当月订单发送，

并根据数量及金额在开具发票时分摊交易价格，期末针对已满足买赠条件尚未兑付（发送）的赠酒，公司

根据分摊的交易价格，确认合同负债，冲减当期营业收入，并在后期实际兑付发送时，结转合同负债及营

业成本。

无论是销售折扣（即时折扣）、销售返利（达标折扣）、买赠样酒，公司在确认相应的折扣、返利时，使

用相同的会计处理方式，即冲减当期的营业收入。

公司各类返利折扣激励政策，2024年及之前返利折扣比例约占折扣前收入22%左右，2025年应对市

场竞争压力，加大投资力度如本品酒买赠政策及消费者扫码优惠购酒政策影响，2025年返利折扣比例约

占折扣前收入35%左右。

（1）销售折扣：

1）具体内容说明：

公司在日常经营中基于年度贸易条款及价值链设定， 基于特定物料编码向经销商提供现金折扣，折

扣比例为1.5%。

2）会计处理方式及影响

该类现金折扣直接在本次销售订单体现，冲减应收账款，同时计入主营业务收入一折扣与折让明细

科目，冲减当期营业收入。

销售折扣政策近三年未发生变化。

（2）销售返利：

1）具体内容说明：

公司在日常经营中基于年度贸易条款及价值链设定、SD进货出货指标、 渠道销量激励等商业维度，

给予经销商销售返利，返利类型包括：年度返利、季度返利、其他返利（FTT：Fund� to� trade，渠道投资）、

特殊返利，返利的计提和支付方式如下：

年度返利：根据年度贸易条款及价值链设定的单瓶投资标准，每月根据SD进货数量进行计提，根据

SD进货、出货指标按年度进行考核，根据考核达成率进行支付。

季度返利：根据年度贸易条款及价值链设定的单瓶投资标准，每月根据SD进货数量进行计提，季度

进行支付。

其他返利（FTT）：用于渠道销量激励，依据公司审批方案进行价值链设定的单瓶投资标准，每月进

行计提，根据方案考核并进行支付。

特殊返利：用于渠道销量激励，根据经销商年度表现情况，依据公司审批方案进行价值链设定的单瓶

投资标准，一般是收入的一定比例，每月进行计提，根据方案考核并进行支付。

2）会计处理方式及影响：

a)返利计提阶段

公司基于价值链设定或活动方案，在向经销商销售商品时，根据销售数量计提销售返利，计入主营业

务收入一折扣折让科目，冲减当期营业收入；同时计提负债，计入其他应付款一市场支持费一计提科目，

该科目在资产负债表中列示为合同负债。

b)返利考核阶段

经销商完成约定考核目标并经双方确认后，公司对返利额度进行确认时，将已确认的销售返利从其

他应付款一市场支持费一计提明细，结转至其他应付款一市场支持费一支付明细，该部分仍在资产负债

表中列示为合同负债。

c)返利使用阶段

经销商使用已确认的返利额度抵扣后续订单货款时，公司根据订单列示的返利使用金额，冲减其他

应付款一市场支持费一支付科目余额（报表列示为合同负债），同时冲减原计提的主营业务收入 一折扣

折让科目，确认当期营业收入。

d)特殊情形结算处理

受宏观经济下行影响，为缓解经销商资金压力，或因部分经销商退出公司销售体系等情形，对于经销

商已完成考核、已确认的折扣折让，公司将依据合约规定，完成双方债权债务的最终结算，将其他应付款

一市场支持费一支付科目余额（报表列示为合同负债）调整为预收账款一货款（报表列示为合同负债），

在实际结算时根据支付金额冲减预收账款一货款。

（3）买赠样酒：

1）具体内容说明：

公司在日常经营中设定的渠道买赠促销政策，根据公司审批方案，一般是根据销售数量给予相应数

量的赠酒。 该赠酒随正常订单发货。

2）会计处理方式及影响：

符合买赠数量的赠酒，随订单发送时，根据订单销售数量、赠品数量及各产品公允价值分摊产品价

格，并确认相应产品的收入及成本，期末针对已满足买赠条件尚未兑付（发送）的赠酒，公司根据分摊的

交易价格，确认合同负债，冲减当期营业收入，并在后期实际兑付发送时，结转合同负债及营业成本。

（4）费用补偿、利润兜底、退货权

1）具体内容说明：

公司无费用补偿及利润兜底等政策，针对退货，除产品质量问题及包装标识外，公司不接受经销商在

经营过程中的其他退货要求，除非公司另行书面同意，无论基于何种原因，包括但不限于合同终止、被解

除，经销商退货需事先征得公司同意。

2）会计处理方式及影响

公司在书面同意并实际发生经销商退货时，根据退货情况冲减当期营业收入及成本、冲减应收账款

及调整存货等。

费用补偿、利润兜底、退货权等政策近三年未发生变化。

（5）信用或结算政策优惠

1）具体内容说明：

对于酒类销售业务，公司结合市场环境变化及经销商发展需求，给予经销商一定的货款结算账期，以

支持其业务运营。 为更好地赋能经销商发展，缓解经销商资金压力，2024年起，公司同意经销商以银行承

兑汇票进行货款结算，针对出票银行，公司严格把控风险，只接受根据中国人民银行、国家金融监督管理

总局发布的最新年度我国系统重要性银行签发的银行承兑汇票。该类银行承兑汇票最终承兑人是出票银

行，承兑可靠性高，公司不存在收款风险。

2024年12月起，公司针对长期合作经销商，资质较好，后期无回款风险的，在董事会批准的总授信额

度范围内，在特定期间给予部分经销商一定的信用额度，账期一般为90-180天。 针对2024年12月至2025

年6月期间，经董事会授权审批的总信用额度为3.59亿元；针对2025年9月至2026年6月期间，经授权审批

的总信用额度为3.5亿元。自授信以来，经销商均能够按期回款，未实际发生坏账。公司建立完善的授信审

批及持续监控机制，可有效防范信用损失风险。

2）会计处理方式及影响

公司在收到经销商的银行承兑汇票时，根据收票金额确认应收款项融资，并冲减应收账款；针对经销

商在授信额度内的销售订单，根据销售订单金额，确认应收账款及营业收入。

5.结合不同销售模式下合同中有关控制权转移、退换货政策、各种激励支持政策等条款约定以及实

际执行情况，说明公司收入确认政策是否符合企业会计准则的规定，收入确认是否谨慎、准确。

【公司回复】：

1.公司目前存在传统总代、新型总代、高端产品运营、新兴渠道运营四种销售模式，但合作模式均为

经销商模式，其合同主要条款无显著差异，基本一致，合同中有关控制权转移、退换货政策、各种激励支持

政策等条款约定如下（主要以传统总代、新型总代合同条款约定为例）：

合同条款约定 描述

控制权转移约定

交付条款：甲方按照本合同或者销售订单之约定将水井坊产品运输至交付地点，甲方承担乙方采购的

经销品项的运费及保险费用，但航空运输等特殊运输方式的运费除外，交付地点的卸货由乙方自行负

责。

所有权转移条款：乙方采购的经销品项的毁损灭失风险，自甲方交付第一承运人时起转移至乙方，

乙方采购的经销品项的所有权，自甲方交付第一承运人时起转移至乙方。

验收条款：乙方应安排专门人员接收水井坊产品并进行验收，并应在收货时仔细检查。如对水井坊

产品有异议的， 乙方应在收到水井坊产品之日起三个工作日内向甲方提交书面异议报告及相关照片、

检验报告等文件。 未按上述约定提出异议的，即视为甲方交付的产品合格完好且不存在其他争议或申

索。 甲方对签收后产品的短少、破损等不承担任何责任。

退换货政策

除产品质量问题及包装标识外，甲方不接受乙方在经营过程中的其他退货要求，除非甲方另行书面同

意，无论基于何种原因，包括但不限于合同终止、被解除。 乙方退货需事先征得甲方同意，否则甲方有

权不予接收，如乙方未征得甲方书面同意擅自退货的，由此产生的所有责任均由乙方自行承担。

各种激励支持政策约定

甲方有权根据其自身实际经营状况单方面制定贸易激励政策，具体政策方案及政策适用的条件以甲方

另行发出为准。 为免歧义，甲方所制定的《贸易激励政策》及其他动销政策（如有）仅为甲方旨在提升

水井坊产品及品牌形象、促进水井坊产品销售所作的额外投资，但不构成甲方对乙方及/或其合作伙伴

的任何贸易激励承诺或保证，乙方不应依赖甲方的相关贸易激励或动销政策作为达成本合同约定的销

量目标的前提或必要条件。 甲方有权在其认为合适的时间单方面调整《贸易激励政策》，调整后的《贸

易激励政策》由甲方向乙方发出书面通知之日起生效。乙方应当严格按照《贸易激励政策》的内容（包

括但不限于贸易激励的适用对象、适用原则、适用期限、适用形式、适用相关要求）遵照执行。 如对《贸

易激励政策》有任何疑问的，可要求甲方进行解释。 甲方对该《贸易激励政策》享有最终的解释权。 对

于政策的具体内容，甲方将以告知函、邮件或者其他形式告知乙方或者发至本合同指定联系邮箱。《贸

易激励政策》所确定各项激励，包括但不限于返利、折扣折让、样酒，乙方应当在本合同终止后十二个

月内使用完毕，其中返利和折扣折让只能通过销售订单并经甲方确认后使用且每次使用的金额不得超

过该次订单总金额的40%。如返利的适用比例发生变化的，以甲方另行通知为准。若乙方在本合同终止

后十二个月内未使用完毕，视为乙方自愿放弃该激励。甲乙双方均应当对《贸易激励政策》所确定的各

项激励依法如实记录。

2.公司收入确认政策是否符合企业会计准则的规定，收入确认是否谨慎、准确。

（1）公司收入确认政策

本公司在客户取得相关商品或服务的控制权时，按预期有权收取的对价金额确认收入。

1）经销商销售模式

本公司向各地经销商销售白酒产品。本公司将白酒产品按照销售合同的规定交付给指定的承运人或

运至约定交货地点，在经销商验收且签署货物交接单后确认收入。 本公司给予客户的信用期根据客户的

信用风险特征确定，与行业惯例一致，不存在重大融资成分。

本公司向经销商及其渠道客户提供基于销售数量及其他激励政策的销售折扣/返利， 本公司根据历

史经验，按照期望值法确定折扣/返利金额，按照合同对价扣除预计折扣/返利金额后的净额确认收入。

2）零售模式

本公司生产的白酒产品以零售的方式直接销售给顾客，并于顾客购买该产品时确认收入。

（2）收入确认符合企业会计准则的说明

公司依据《企业会计准则第14号一收入》制定收入确认政策，以客户取得商品控制权为核心确认依

据。 结合公司与经销商签订的经销商合同书相关约定，公司收入确认政策合规、谨慎、准确，具体说明如

下：

1）商品控制权实质转移，收入确认时点合规

根据公司与经销商签订的合同约定：货品交付第一承运人时，产品所有权、毁损及灭失风险即转移至

经销商；经销商需专人收货核验，若对产品存在异议，须在收货后三个工作日内提交书面佐证材料，逾期

未提异议视为产品验收合格，签收后货品相关风险由经销商自行承担。

公司实际执行中，以产品交付指定承运人、送达约定交货地点且经销商验收签署货物交接单为收入

确认时点，与合同约定的风险、所有权转移及验收生效时点一致。 此时经销商已实质取得商品控制权，公

司无后续履约义务，收入确认时点符合准则要求。

2）退货条款约束明确，收入确认具备谨慎性

经销合同明确约定，仅产品质量、包装标识瑕疵可退换货，经销商自身经营、合同终止解除等非质量

原因退货，公司有权不予接受；且所有退货均需事先取得公司书面同意，公司不存在无条件的退货义务。

前述条款表明，公司完成货品交付及经销商验收后，商品控制权、主要风险报酬已完全转移，后续退

货风险极低，无大额收入冲回情形。 公司仅针对法定质量瑕疵预留退换货空间，收入确认口径审慎，符合

会计谨慎性原则。

3）针对销售折扣/返利进行预估，收入计量规范准确

针对经销商销量产生的销售折扣/返利，公司严格采用期望值法，结合历史经营数据预估折扣/返利

金额，以合同对价扣除预计折扣/返利后的净额确认收入，收入计量合理规范，符合行业惯例。

4）零售模式收入合规性说明

公司零售业务为面向终端消费者的现货直销，消费者购买产品、完成交易时即取得商品控制权，公司

同步确认收入。 该确认方式匹配零售业务交易特征，符合收入准则控制权转移的核心要求。

综上，公司各类业务收入确认政策均严格遵循企业会计准则相关规定，确认时点清晰、确认方式审

慎、计量依据充分，收入确认谨慎、准确。

请年审会计师发表明确意见，说明对经销商管理及收入确认、终端销售实现情况的审计程序、审计证

据及审计结论

【会计师回复】

(一)会计师的核查程序

我们执行了包括但不限于以下审计程序：

1、了解和评价与经销商管理的内部控制设计的合理性和运行的有效性；

2、对公司管理层及业务人员进行访谈，了解公司经销商变动的原因并分析其合理性；

3、了解和评价与销售和收款相关的内部控制设计的合理性和运行的有效性；

4、选取样本，检查销售合同，识别与商品控制权转移相关的合同条款，评价公司收入确认时点是否符

合企业会计准则的要求；

5、查阅并分析同行业可比公司年报，与公司营业收入、毛利率、净利润的变动趋势进行比较分析；

6、选取样本，对于销售商品收入执行细节测试，检查包括销售合同、订单、发票、出库单、客户签收记

录等支持性文件，评价相关收入确认是否符合公司收入确认的会计政策；

7、选取样本，对公司的相关客户实施实地或电话走访，确认报告期间的交易额及终端销售实现情况

等信息；

8、选取样本，对公司的相关客户实施函证程序，确认报告期间的交易额及期末应收款项余额等信息；

9、就资产负债表日前后记录的收入交易，选取样本，核对相关支持性文件，评价相关收入是否被记录

于恰当的会计期间；

10、获取公司主要经销商的进销存报表，核实经销商销售渠道及终端销售的销售及库存情况。

(二)会计师的核查证据

1、经销商收入成本明细表；

2、经销商明细清单、经销商新增审批记录；

3、主要经销商年度经销合同、年度经销商贸易条款、FTT项目方案、价值链清单；

4、经销商销售订单清单、发货清单、销售发票清单；

5、经销商收入确认的订单、销售发票、出库单、客户签收记录；

6、经销商销售返利计提清单、返利支付清单及审批记录；

7、经销商退货审批记录、退货协议；

8、主要经销商进销存数据。

(三)核查意见

基于实施的审计程序，就2025年度财务报表整体公允反映而言，我们没有发现上述公司有关经销商

管理及终端销售实现情况的回复内容与我们在审计中获取的相关资料在所有重大方面存在不一致之处。

基于实施的审计程序，就2025年度财务报表整体公允反映而言，公司对收入确认相关的会计处理在

所有重大方面符合企业会计准则的相关规定。

问询函问题二：关于应收账款保理及票据贴现。 年报显示，公司应收账款期末余额0.33亿元，同比下

降72.16%，主要系本期实施应收账款保理所致。 年报附注“金融资产转移”部分披露，公司2025年通过保

理方式终止确认应收账款4.68亿元，通过贴现方式终止确认应收票据4.44亿元，合计9.12亿元。 公司此前

年度无相关安排。 请公司：

1.补充披露2025年年内实际新增的应收账款、应收票据金额及对应的主要客户、收入金额、回款情

况，与以往年度是否存在显著差异，相关客户的终端销售实现情况，说明公司是否存在放宽对经销商的信

用政策以刺激销售、向下游经销商压货的情形，以及信用政策变化的具体内容；

【公司回复】：

1.2025年年内实际新增的应收账款、应收票据金额及对应的主要客户、收入金额、回款情况：

单位：万元
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