
势；CR5里面的剩余4家，市场份额均不足10%，且市场份额均在同比萎缩。

基于SKU销售额在类目销售额中的份额来看类目中的Top� SKU，在味精类目的TOP5�

SKU中，莲花味精200克、400克与100克分别为第一至三位，所占市场份额也均在5%以上，

由此可见莲花在味精类目中的市场影响力较大。

品牌复兴持续释放效能是味精业务快速增长的核心驱动力。 公司自2023年启动品牌

复兴，通过央视广告、社交媒体营销及国货情怀传播重塑“莲花味精” 国民品牌形象，2025

年“国货崛起”浪潮进一步放大品牌声量。 同时，零添加味精、松茸鲜味精等高端产品线拉

升均价、增强品牌溢价；产能扩张叠加规模效应摊薄固定成本，改善毛利率。 行业整体“量

升价跌”背景下，莲花凭借品牌溢价和C端渠道优势逆势增长，中小包装终端市占率稳居行

业前列。

（2）其他业务增长分析

鸡精产品：出口市场持续扩大是主要增长引擎，鸡精汤块出口量连续多年行业领先，东

南亚、非洲等海外需求旺盛，2025年出口占比进一步提升。 同时，鸡精、鸡汁、鸡粉、火锅底

料、小龙虾调味料等形成复合调味料矩阵，覆盖B端餐饮与C端家庭双场景，交叉销售协同

效应显著。

酱油料酒等产品：兴趣电商驱动是爆发式增长的核心。 公司重点布局抖音、快手、小红

书等平台，莲花酱油多次登顶抖音商城特级酱油榜，头部主播文化式带货带来巨大流量。产

品端以零添加、松茸酱油等差异化定位切入“健康酿造” 赛道，与传统龙头形成错位竞争。

线上渠道三线并进一一传统电商守存量、兴趣电商拓增量、社区电商抢场景，叠加2024年

低基数效应，共同推动爆发式增长。

面粉产品：主要受益于B端渠道拓展。 面粉面向食品加工企业和餐饮渠道，预制菜产业

快速发展与餐饮连锁化趋势拉动下游需求持续增长。

（3）公司主要产品的销售单价、销售成本及毛利情况

1）公司近两年味精和鸡精销售单价情况如下：

单位：吨、万元、万元/吨、元

产品名称

2025年

销量 销售收入 平均售价 销售成本

吨平均

成本

毛利额 毛利率

味精

中小包装 136,023.50 161,412.98 1.19 96,783.78 0.71 64,629.20 40.04%

大包装 118,151.50 67,827.37 0.57 65,927.16 0.56 1,900.21 2.80%

味精合计： 254,175.00 229,240.35 0.90 162,710.94 0.64 66,529.41 29.02%

鸡精合计： 38,005.00 46,000.55 1.21 32,346.01 0.85 13,654.53 29.68%

合计 275,240.90 195,056.95 80,183.94 29.13%

产品名称

2024年

销量 销售收入

平均

售价

销售成本 吨平均成本 毛利额 毛利率

味精

中小包装 116,036.27 138,586.21 1.19 88,472.91 0.76 50,113.30 36.16%

大包装 82,104.91 54,385.29 0.66 52,427.41 0.64 1,957.88 3.60%

味精合计： 198,141.18 192,971.50 0.97 140,900.32 0.71 52,071.18 26.98%

鸡精合计： 30,808.07 34,229.91 1.11 24,682.25 0.80 9,547.66 27.89%

合计 227,201.41 165,582.57 61,618.84 27.12%

2）味精及鸡精整体毛利率对比

指标 2024年 2025年 同比变动

营业收入 22.72亿 27.52亿 +21.14%

营业成本 16.56亿 19.51亿 +17.80%

毛利额 6.16亿 8.01亿 +1.86亿

毛利率 27.12% 29.13% +2.01%

2025年公司味精及鸡精产品整体毛利率从27.12%提升至29.13%， 毛利额增长1.86亿

元。 毛利率提升的主要驱动因素是成本端的大幅改善（原材料成本下降+规模效应），以及

销量大幅增长带来的收入规模效应。 其中公司近三年主要原材料（散味精）采购价格（不

含税）分别为2023年度7,828.93元/吨、2024年度6,586.51元/吨、2025年5,832.57元/吨，原

材料成本的持续下降，是毛利上升的主要影响因素。 2025年营业收入增长21.14%，而营业

成本仅增长17.80%，成本增速显著低于收入增速，“剪刀差” 效应推动毛利率上行。

3）分产品毛利率分析

下表列示各产品2024-2025年毛利率变动明细：

单位：万元

产品 2024毛利率 2025毛利率 变动 2024毛利额 2025毛利额

味精（中小包装） 36.16% 40.04% 3.88% 64,629.20 50,113.30

味精（大包装） 3.60% 2.80% -0.80% 1,900.21 1,957.88

鸡精 27.89% 29.68% 1.79% 13,654.53 9,547.66

味精（中小包装）是毛利额贡献的绝对主力，2025年贡献毛利64,629万元，占总毛利

84.6%。其毛利率从36.16%提升至40.04%，提升幅度最大。味精（大包装）毛利率仅2.80%，

且较上年下降，但大包装对整体毛利额贡献较少。 鸡精毛利率从27.89%提升至29.68%，改

善明显，是毛利上升重要影响因素之一。

（4）对比公司与同行业公司主营业务毛利率差异情况

1）公司毛利率与同行业可比公司对比情况如下表所示：

证券代码 证券简称 2025年 2024年 2023年 2022年

0546.HK 阜丰集团 19.66% 18.22% 22.31% 26.25%

600873.SH 梅花生物 19.00% 20.07% 19.68% 25.13%

002650.SZ ST加加 25.96% 23.41% 18.71% 20.58%

002495.SZ 佳隆股份 32.51% 34.67% 20.26% 25.06%

603027.SH 千禾味业 37.83% 37.19% 37.15% 36.56%

603755.SH 日辰股份 37.66% 38.70% 38.76% 39.38%

603696.SH 安记食品 17.39% 18.06% 16.79% 16.30%

平均值 27.14% 27.19% 24.81% 27.04%

中位数 25.96% 23.41% 20.26% 25.13%

莲花控股 27.43% 25.30% 17.15% 14.11%

从上表可见，报告期内同行业可比公司毛利率总体稳定并呈略微下降趋势，公司毛利

率呈略微上升趋势，主要原因系味精产品原材料采购价格下降所致。 其中，阜丰集团、梅花

生物更多地属于公司上游，其毛利率下降将带来公司采购价格的降低，在消费终端价格稳

定的情形下将带来我司毛利率的直接提升。

鉴于梅花生物和阜丰集团味精收入比重超过30%，我司味精收入占比超过66%，下面

是三家公司毛利率差异分析：

指标 莲花控股 梅花生物 阜丰集团

毛利率 27.43% 19.00% 19.66%

营收规模 34.52亿 242.09亿 278.79亿

味精收入占比 66.4% 30.9% 36.8%

客户类型 主要为餐饮端及C端消费者

主要为B端大客户，包括莲花

控股

主要为B端大客户，包括莲花

控股

公司主要通过小包装品牌调味品在KA商超、便利店、电商（天猫/京东/抖音/小红书）

售卖，直达消费者，而终端消费者对终端价格一般不敏感，在此过程中公司收获的是渠道和

品牌溢价。 而阜丰集团和梅花生物主要为B2B大宗直销 （客户主要是食品厂、 调味品厂

等），客户按吨比价采购，主要以走量为主。 因此公司毛利率高于阜丰集团和梅花生物，具

备合理性。

2）采购成本分析

由于公司的味精基本是外购大包装原料味精分包为小包装规格味精的方式生产的，除

销售运费（采购均为到货价，运费由供应商承担）外，公司味精业务的主要成本为原料味精

的采购成本。 2022-2025年度，公司原料味精的采购平均单价如下：

金额单位：元/吨

年度 2025年度 2024年度 2023年度 2022年度

采购单价 5,832.57 6,586.51 7,828.93 8,466.15

从以上采购数据可以看到，2022-2025年度，公司原料味精的采购平均单价逐年下降，

2025年较2024年下降114.45%，较2022年累计下降了31.11%，年均复合下降11.68%。

3）供应价格下降合理性分析

外部统计数据可以佐证味精在生产端的价格波动。 百川盈孚BAIINFO的数据显示，

2022年1月， 味精平均出厂价格超过11,000元/吨， 至2023年7月下降至约8,700元/吨，

2023年10月短暂回升至约10,000元/吨， 但随后持续下跌，2024年末下跌至约7,300元/

吨，2025年9月进一步下跌至7,000元/吨，40-100目的甚至已经跌破7,000元/吨。

味精的生产成本主要是粮食和燃料，且现在生产味精使用的粮食已由之前的小麦替代

为玉米。 其中粮食（玉米）成本约占总成本的50%-59%，燃料（煤炭）成本约占总成本的

15%-19%。

根据大连商品交易所玉米主力的指数信息，玉米主力指数在2022年4月29日达到最高

的3044点，随后持续震荡下跌，2024年6月28日下跌至2509点，累计跌幅17.58%。 2024年末

进一步下跌至2229点，虽然2025年初有短暂回升，但下半年继续下跌，最近一次最低点发

生在2025年10月14日，当日收盘2093点，累计跌幅33.02%。

根据钢联数据（HTTPS://M.MYSTEEL.COM）的统计数据，最近三年半煤炭价格在

2022年10月达到顶峰， 随后也是一路下跌，2025年10月的价格相较于峰值下跌了约45%，

近乎腰斩。

4）供应商年度报告中对销售价格和供应价格的信息披露摘要

供应商 销售价格 供应价格

梅花生物

但受原材料价格下跌传导影响，主要产品销售价格下行，致使营业收入同比略有下降，毛利率增加的原

因主要系材料成本下降以及生产指标提升弥补了价格下降损失。

阜丰集团

味精的平均售价为每吨约人民币5,681元， 较二零

二四年下跌约15.4%。

本年度玉米颗粒（主要材料成本）平均价格为每吨

约人民币1,826元，较二零二四年下跌7.0%。煤炭平

均单位成本为每吨约人民币342元， 较二零二四年

减少11.2%。 本年度食品添加剂分部的毛利率为

13.5%，较二零二四年增加2.7个百分点。 这反映玉

米及煤炭价格下跌对成本的影响大于食品添加剂

产品平均售价下跌的影响

星湖科技

报告期内国内外市场竞争激烈，全年平均产品销售

价格下降；公司主要产品氨基酸、味精等产品市场

销售价格下降，从而导致主营业务收入减少

玉米、煤炭等主要原材料成本下降以及生产工艺提

升带动生产成本下降，从而导致主营业务成本下降

(四)会计师核查程序及核查意见

1.核查程序

针对上述事项，我们实施了以下主要核查程序：

（1）了解与销售收款、采购付款、生产仓储相关的关键内部控制，评价这些控制的设

计，确定其是否得到执行，并测试相关内部控制的运行有效性；

（2）测试信息技术一般控制以及与收入确认相关的信息处理控制；

（3）结合对莲花控股公司业务模式的了解，检查销售合同，识别与商品控制权转移相

关的合同条款，评价收入确认方法和时点是否恰当；

（4）询问管理层和相关人员，并结合查询工商登记信息等程序，以确认客户、供应商与

莲花控股公司是否存在关联关系；

（5）对于内销收入，选取样本检查销售合同、订单、销售发票、发货通知单、物流客户签

收单等支持性证据；对于出口收入，选取项目检查相关支持性文件，包括销售合同、出口报

关单、货运提单、销售发票等；对于贸易业务收入，检查销售合同与采购合同，确认公司在交

易过程中是主要责任人还是代理人；

（6）选取样本对客户、供应商进行现场走访，核实其与莲花控股公司的交易背景、交易

规模、结算方式和结算周期、是否存在关联关系等事项；客户走访的基本信息如下：

走访经销商数量

走访经销商2025年营业收入合计（万

元）

走访经销商2025年营业收入占食品业务收

入总额比例

10 21,241.48 6.38%

（7）选取样本对客户、供应商实施函证程序，函证项目包括对客户的销售金额和应收、

预收客户款项余额，对供应商的采购金额和应付、预付供应商款项余额；客户函证的基本信

息如下：

项目 内容

函证数量 287

函证总金额 196,629.63

函证金额占食品业务收入总额比例 59.04%

回函直接相符数量 263

回函直接相符金额 167,732.78

回函直接相符金额占函证总金额的比例 85.30%

回函不符、经调节后相符数量 10

回函不符、经调节后相符金额 24,207.58

回函不符、经调节后相符金额占函证总金额的比例 12.31%

未回函、经替代程序确认数量 14

未回函、经替代程序确认金额 4,689.27

未回函、经替代程序确认数量占函证总金额的比例 2.38%

（8）对营业收入、营业成本实施分析性程序，分析公司营业收入以及毛利率增长是否

合理；

（9）查阅公司2024年及以前年度报告等公开披露信息，了解公司2024年及以前年度

食品制造业务的收入及毛利等信息；

（10）查阅公司同行业可比公司的年度报告、行业报告、独立研究机构的研究报告等外

部资料，了解报告期的行业发展状况，评估公司业绩变动是否与行业发展及可比公司业绩

变动一致；

（11）实施截止测试，检查收入是否在恰当期间确认；

（12）获取资产负债表日后的销售退回记录，检查是否存在资产负债表日不满足收入

确认条件的情况；

（13）检查与营业收入、营业成本相关的信息是否已在财务报表中作出恰当列报。

2.核查意见

（1）公司味精等氨基酸调味品、鸡精等复合调味品、面粉及面制品、料酒等液态调味品

等食品制造业务主要客户和供应商信息披露符合公司实际情况；

（2）公司从事贸易业务，部分业务在该交易中的身份是主要责任人，按照已收或应收

对价总额确认收入；部分业务在该交易中的身份是代理人，按照预期有权收取的佣金或手

续费的金额确认收入，符合会计准则的相关规定；

（3） 公司营业收入增长是调味品市场需求增长和莲花品牌市场占有率提升的综合结

果，与行业报告、独立研究机构的研究报告等外部信息不存在重大差异；

（4）公司毛利率增长的主要原因是原料味精等主要原材料供应价格下降，更深层次原

因是玉米、煤炭等生产味精的主要原材料、能源价格下降，与主要原料味精供应商的年度报

告等公开披露信息不存在重大差异。

二、关于销售费用

年报显示，公司本期发生销售费用2.89亿元，同比增长52.75%，其中服务费、广告宣传

费、 市场推广费发生额分别为0.65亿元、0.40亿元、0.29亿元， 同比分别增长31.53%、

1180.51%、1143.20%。 请公司：（1）补充披露服务费、广告宣传费、市场推广费前五名支付

对象名称、交易内容、交易金额、具体推广或宣传的内容、形式及效果等，说明报告期内相关

费用大幅上升的原因及合理性，是否符合行业趋势；（2）自查支付对象是否涉及公司客户、

关联方或其他利益相关方，是否存在相关资金最终流向控股股东、实际控制人及其他关联

方的情形。 请年审会计师发表意见。

（一）补充披露服务费、广告宣传费、市场推广费前五名支付对象名称、交易内容、交易

金额、具体推广或宣传的内容、形式及效果等，说明报告期内相关费用大幅上升的原因及合

理性，是否符合行业趋势

1.公司2025年度服务费按支付对象列示的前五名情况如下：

金额单位：人民币万元

支付对象 交易内容 交易金额 形式及效果

上海禹璨信息技术有限公司

拼多多平台技术服务

费

485.91

公司线上销售渠道，根据平台销售额支

付给平台运营公司的技术服务费，金额

取决于销售额。

北京有竹居网络技术有限公司 抖音平台技术服务费 444.76

公司线上销售渠道，根据平台销售额支

付给平台运营公司的技术服务费，金额

取决于销售额。

汉海信息技术（上海）有限公司

大众点评平台技术服

务费

118.88

公司线上销售渠道，根据平台销售额支

付给平台运营公司的技术服务费，金额

取决于销售额。

浙江天猫技术有限公司

天猫&淘宝平台技术

服务费

133.11

公司线上销售渠道，根据平台销售额支

付给平台运营公司的技术服务费，金额

取决于销售额。

浙江天猫供应链管理有限公司

天猫&淘宝平台技术

服务费

92.86

公司线上销售渠道，根据平台销售额支

付给平台运营公司的技术服务费，金额

取决于销售额。

合 计 1,275.52

2.公司2025年度广告宣传费按支付对象列示的前五名情况如下：

金额单位：人民币万元

支付对象 交易内容 交易金额 形式及效果

北京巨量引擎信息技术有限公司 抖音平台广告宣传费 1,568.32

公司线上销售渠道，为提高产品曝光度

并精准投放至目标用户，支付给平台的

广告宣传费，在很大程度上影响了线上

销售额

拼多多（上海）网络科技有限公司

拼多多平台广告宣传

费

411.38

公司线上销售渠道，为提高产品曝光度

并精准投放至目标用户，支付给平台的

广告宣传费在很大程度上影响了线上

销售额

杭州阿里妈妈软件服务有限公司

天猫&淘宝广告宣传

费

587.04

公司线上销售渠道，为提高产品曝光度

并精准投放至目标用户，支付给平台的

广告宣传费在很大程度上影响了线上

销售额

浙江天猫供应链管理有限公司

天猫&淘宝广告宣传

费

102.28

公司线上销售渠道，为提高产品曝光度

并精准投放至目标用户，支付给平台的

广告宣传费在很大程度上影响了线上

销售额

广西京东晴川电子商务有限公司 京东平台广告宣传费 77.81

公司线上销售渠道，为提高产品曝光度

并精准投放至目标用户，支付给平台的

广告宣传费在很大程度上影响了线上

销售额

合 计 2,746.83

3.公司2025年度市场推广费按支付对象列示的前五名情况如下：

金额单位：人民币万元

支付对象 交易内容 交易金额 具体推广的内容

广西京东星辰电子商务

有限公司

京东平台推广

费投入

245.28

京东站内商品搜索推广、 首页资源位曝光、 品类活动展

位、店铺流量拉升及单品助推投放，依托京东商城流量体

系，提升商品搜索排名与店铺整体曝光度。

杭州今日头条科技有限

公司

抖音平台推广

费投入

156.60

用于抖音电商信息流推送、 短视频种草流量、 直播间引

流、商品橱窗曝光、精准兴趣人群投放，依托兴趣电商模

式，精准触达年轻消费群体。

胡桃街（上海）信息技术

有限公司

拼多多平台推

广费投入

103.99

拼多多站内搜索推广、场景展位投放、活动流量补贴、商

品曝光助推、全站引流推广，适配平台高流量、快动销的

运营机制，主打单品放量引流。

上海禹璨信息技术有限

公司

拼多多平台推

广费投入

98.02

拼多多站内搜索推广、场景展位投放、活动流量补贴、商

品曝光助推、全站引流推广，适配平台高流量、快动销的

运营机制，主打单品放量引流。

浙江阿里巴巴通信技术

有限公司

天猫&淘宝平台

推广费投入

64.02

淘宝直通车、搜索竞价、站内展位曝光、店铺权重提升、营

销流量投放，精准承接平台搜索意向用户，优化店铺流量

结构。

合 计 667.91

4.相关费用大幅上升的原因及合理性

公司服务费、广告宣传费、推广费（以下简称三项费用）的投入与食品制造业务收入的

关系如下表：

金额单位：人民币万元

项目 2025年度 2024年度 变动比例

服务费 6,458.78 4,910.54 31.53%

其中：线上服务费 6,015.85 3,908.36 53.92%

其中：平台服务费 2,958.43 2,602.91 13.66%

达人服务费 3,057.42 1,305.45 134.20%

线下服务费 442.93 1,002.18 -55.80%

广告宣传费 3,982.18 310.99 1180.51%

其中：线上广告宣传费 3,852.64 285.75 1248.26%

线下广告宣传费 129.54 25.24 413.23%

市场推广费 2,851.85 229.40 1143.20%

三项费用合计 13,292.81 5,450.93 143.86%

食品制造业务收入 330,737.09 264,644.05 25.98%

三项费用合计占食品制造业务收入的

比例

4.02% 2.06%

（1）三项费用同比增长的原因说明

2025年度，公司食品制造业务收入较2024年度增加6.61亿元，增长25.98%；与此同时，

公司三项费用总额同比增加7,841.89万元，三项费用占食品制造业收入比例由2.0%增长至

4.02%。 三项费用大幅上升与公司食品制造业务收入变动趋势密切相关。 广告宣传费由上

年同期的310.99万元增加至3,982.18万元，市场推广费由上年同期的229.40万元增加至2,

851.85万元，增长幅度较高，原因是2024年广告宣传费和市场推广费基数较低，2025年为

扩大食品制造业务收入规模加大了广告宣传费和市场推广费投入;服务费较上年同期增长

31.53%，和食品制造业收入增长率接近。

（2）服务费前五大支付金额集中度较低的原因分析

1）平台服务费支付分散

报告期内，公司同时在抖音、快手、微信视频号、拼多多、小红书、京东、淘宝直播等24个

平台开展经营活动。 各平台技术服务费按实际成交额的一定比例逐笔自动扣收，不存在单

一平台收费集中度畸高的情形。各平台服务费计费规则独立、结算周期独立，因此平台服务

费的支付较为分散。

2）达人佣金支付高度长尾化

截至报告期末，公司合作达人数量约3万人，达人梯队分布呈现明显的金字塔结构：头

部达人（粉丝量≥100万）约300人，占比约1%；腰部达人（10万≤粉丝量＜100万）约2,

700人，占比约9%；尾部达人（粉丝量＜10万）约27,000人，占比约90%。

该达人结构决定了佣金支付的分布形态： 虽然有部分头部达人单笔佣金相对较高，但

公司在达人策略上始终坚持"去头部化、广铺量"的稳健经营方针，不依赖少数头部达人，而

是构建了由近3万名达人组成的分布式带货矩阵。尾部达人虽单人带货产出有限，但合计贡

献了公司达人渠道总GMV的约60%。

3）单笔支付金额微小，支付频次极高

由于公司达人数量庞大、单达人带货产出分散，每笔佣金支付的金额普遍较小。 这种"

小额多笔"的支付结构是公司业务模式的自然结果：一方面，达人准入门槛低、广泛招募尾

部创作者，确保带货规模的覆盖面；另一方面，按实际成交实时结算佣金，避免了大量资金

沉淀，有利于控制财务风险。

4）同行业可比情况

经查询公开信息，社交电商及直播电商行业中，采用"多平台+达人矩阵"模式的同类企

业，其前五大供应商/支付对象占比普遍处于较低水平。 例如，部分头部MCN机构及品牌自

播企业，若其达人矩阵超过万人规模，前五大支付对象占比通常在10%一20%区间；若达人

规模达到数万人量级，该比例将进一步下降至个位数。 公司前五大支付对象占比情况与行

业同类企业基本一致，不存在异常情形。

报告期内，公司主营食品调味品销售业务采用"多平台布局＋达人矩阵分销"的社交电

商经营模式，依托抖音、快手、微信视频号、拼多多、小红书等24个主流内容电商及社交平台

开展商品推广与销售。截至报告期末，公司合作带货达人数量约3万个，覆盖不同粉丝量级、

不同垂类赛道的创作者群体，形成了广泛且多元化的达人分销网络。

在该经营模式下，包括两个方面：一是向各电商平台支付的平台技术服务费，二是向合

作达人支付的带货佣金。由于平台数量众多、达人规模庞大，两项支出的支付对象天然呈现

出高度分散的特征。

(3)公司销售费用和销售收入配比情况说明

财务指标（亿元） 2024年 2025年 同比变动

营业收入 26.46 34.52 +30.45%

销售费用 1.89 2.89 +52.78%

销售费用率 7.16% 8.38% +1.22%

莲花控股2025年营业收入达34.52亿元，同比增长30.45%；销售费用2.89亿元，同比增

长52.78%，销售费用率由 7.16%�增长到 8.38%。

销售费用增速高于收入增速， 主要因公司处于品牌复兴期和渠道扩张期 （经销商增

加、商超进场、线上团队搭建、高毛利产品推广）一一新增经销商157家、商超网点2000+

家、线上团队从0到1搭建，这些前期投入将在后续年度持续贡献收入，属于合理的战略性费

用投入，销售费用的增长符合企业实际情况和行业趋势。

(二)自查支付对象是否涉及公司客户、关联方或其他利益相关方，是否存在相关资金最

终流向控股股东、实际控制人及其他关联方的情形

公司三项费用前五名支付对象的股权结构，以及与公司客户、控股股东、实际控制人及

其控制的企业的关系如下：

支付对象 股东/持股比例

是否为公司

客户

与公司控股股东、实际控制人及

其控制的企业的关系

广西京东星辰电子商务有限

公司

北京京东世纪贸易有限公司/100% 否 无关联关系

杭州今日头条科技有限公司

深圳今日头条科技有限公司/51.22%

海南巨量引擎科技有限公司/48.78%

否 无关联关系

胡桃街（上海）信息技术有限

公司

香港胡桃街有限公司/100% 否 无关联关系

上海禹璨信息技术有限公司

Radiance� Sea� Hong� Kong�

Limited/100%

是 无关联关系

浙江阿里巴巴通信技术有限

公司

淘宝（中国）软件有限公司/100% 否 无关联关系

北京有竹居网络技术有限公

司

抖音集团（香港）有限公司/100% 否 无关联关系

汉海信息技术（上海）有限公

司

Solid�Bit�Hong�Kong�Limited/100% 否 无关联关系

浙江天猫技术有限公司 淘宝中国控股有限公司/100% 否 无关联关系

浙江天猫供应链管理有限公

司

浙江天猫技术有限公司/100% 否 无关联关系

北京巨量引擎信息技术有限

公司

海南巨量引擎科技有限公司/100% 否 无关联关系

拼多多（上海）网络科技有限

公司

杭州微米网络科技有限公司/100% 否 无关联关系

杭州阿里妈妈软件服务有限

公司

杭州阿里妈妈网络技术有限公司/100% 否 无关联关系

广西京东晴川电子商务有限

公司

宿迁爱倍诺科技有限公司/80%

海南晓风电子商务有限公司/20%

否 无关联关系

除上海禹璨信息技术有限公司外， 公司三项费用前五名支付对象均不是公司直接客

户、关联方或其他利益相关方，不存在相关资金最终流向控股股东、实际控制人及其他关联

方的情形。 公司服务费、广告宣传费、推广费前五名支付对象与公司部分客户存在关联关

系，具体如下：

金额单位：人民币万元

三项费用支付对象 三项费用发生金额 关联客户名称 关联客户收入金额

杭州阿里妈妈软件服务有限公司 587.04 浙江昊超网络科技有限公司 1,922.67

浙江阿里巴巴通信技术有限公司 64.02

浙江天猫供应链管理有限公司 195.14

浙江天猫技术有限公司 133.11

小 计 979.31 小 计 1,922.67

广西京东晴川电子商务有限公司 77.81 北京京东世纪信息技术有限公司 1,709.44

广西京东星辰电子商务有限公司 245.28

小 计 323.09 小 计 1,709.44

汉海信息技术（上海）有限公司 118.88

小 计 118.88 小 计

胡桃街（上海）信息技术有限公司 103.99

拼多多（上海）网络科技有限公司 411.38

上海禹璨信息技术有限公司 583.93 上海禹璨信息技术有限公司 4,232.21

小 计 1,099.30 小 计 4,232.21

北京巨量引擎信息技术有限公司 1,568.32

北京有竹居网络技术有限公司 444.76

杭州今日头条科技有限公司 156.60

小 计 2,169.68 小 计

合 计 4,690.26 合 计 7,864.32

天猫、淘宝、京东、拼多多是国内电子商务企业龙头，通过这些电子商务平台面向公众

消费者出售商品，电子商务平台向公司收取服务费、广告宣传费、市场推广费等。同时，这些

电子商务平台或其关联方也会开展自营业务， 公司向这些平台自营业务主体出售商品，由

其向公众消费者出售公司产品。 公司三项费用的支付对象或其关联方与公司客户重叠，具

备商业合理性。

(三)会计师核查程序及核查意见

1.核查程序

针对上述事项，我们实施了以下主要核查程序：

（1）了解与资金活动、费用报销相关的关键内部控制，评价这些控制的设计，确定其是

否得到执行，并测试相关内部控制的运行有效性；

（2）询问管理层和相关人员，并结合查询工商登记信息等程序，检查服务费、广告宣传

费、市场推广费等三项费用支付对象是否为公司客户，与公司客户是否存在关联关系，与公

司控股股东、实际控制人或其控制的企业是否存在关联关系；

（3）对包括三项费用在内的期间费用实施细节测试程序，选取样本检查服务费、广告

宣传费、市场推广费的服务合同、费用支付凭证等，核查线上费用的后台数据，确认账面确

认费用金额与平台后台系统是否存在差异；

（4）对包括三项费用在内的期间费用实施分析性程序，分析公司三项费用增长的合理

性，与线上收入等营业收入增长是否匹配；

（5）实施截止测试，检查三项费用是否在恰当期间确认；

（6）检查与三项费用相关的信息是否已在财务报表中作出恰当列报

2.核查结论

（1）公司服务费、广告宣传费、市场推广费等三项费用信息披露符合公司实际情况；

（2）公司三项费用大幅增长的主要原因是线上收入大幅增长，三项费用与线上收入的

增长趋势相同，比例基本一致，符合行业趋势；

（3）公司三项费用的支付对象存在与客户重叠或与客户存在关联的情形，原因为公司

线上销售的主要渠道均为国内知名电子商务平台，这些电子商务平台在为客户提供线上渠

道销售并收取平台服务费等费用时，自身或其关联方也开展自营业务，向品牌方采购商品

自行销售，相关交易安排具备商业合理性；

（4）公司三项费用的支付对象不涉及公司关联方或其他利益相关方，不存在相关资金

最终流向控股股东、实际控制人及其他关联方的情形。

三、关于算力服务业务

年报显示及前期公告显示，公司2025年度实现算力服务业务收入1.22亿元，同比增长

51.13%，毛利率46.07%，同比增加3.62个百分点。 关注到，公司前期以2亿元采购的4000块

加速卡产品已全部到货，公司将采购配套服务器完成组装后，以算力租赁或整机、单卡销售

的方式向客户提供。经营算力服务业务的子公司莲花紫星本期实现净利润-2,857.86万元，

亏损同比扩大，主要系财务费用较高导致。 请公司：（1）区分算力服务租赁业务、软件服务

业务列示算力服务业务前十大客户名称、销售内容、合同金额、合同期限、收入确认金额、毛

利率、期末回款情况，以及相关项目对应供应商名称、采购内容及采购金额；（2）补充披露

本期服务器采购及处置情况，包括交易对方名称、交易内容、交易金额、实际执行情况、款项

收付情况等，列示公司现有服务器的账面余额、摊销年限、账面价值及服务器的算力实际利

用率，结合行业可比公司情况以及莲花紫星持续亏损的情况，说明相关资产摊销年限设置

是否合理，减值计提是否充分；（3）补充披露4000块加速卡截至目前的组装和使用状态，

是否已签订对应的算力租赁或销售合同， 结合业务开展情况说明相关采购决策是否审慎；

（4）结合上述问题以及莲花紫星持续亏损、大额算力合同终止等情况，说明公司开展算力

服务业务是否具备可持续性， 继续开展相关业务是否有利于维护上市公司及中小股东利

益。 请年审会计师就问题（1）、（2）发表意见

(一)�区分算力服务租赁业务、软件服务业务列示算力服务业务前十大客户名称、销售

内容、合同金额、合同期限、收入确认金额、毛利率、期末回款情况，以及相关项目对应供应

商名称、采购内容及采购金额

1.算力服务业务前十大客户以及相关项目对应供应商信息

公司算力服务业务分两种模式：一是服务商模式，公司向服务商、云厂商提供算力服

务，由服务商、云厂商面向终端客户提供算力服务，设备以部署于云厂商或客户机房为主；

二是直营直客模式，公司直接对接终端客户，设备部署于客户机房或公司合作机房。

2025年度，算力服务业务前十大客户以及相关项目对应供应商信息列示如下：

金额单位：人民币万元

客户名称 服务内容 合同金额 合同期限

收入确认金

额

毛利率

期后执行情

况（截至

2026年5月

31日）

模式

赛尔网络有

限公司

463.8PFLOPS

高性能算力服

务

17,

628.00

2024年9月1日至

2028年12月31日

4,157.55 49.09% 服务中 服务商模式

深圳市信息

基础设施投

资发展有限

公司[注1]

10台GPU服务

器算力服务

3,600.00

2024年1月23日至

2028年1月22日

2,971.70 55.58% 服务中 服务商模式

25台GPU服务

器算力服务

9,000.00

2024年1月23日至

2028年1月22日

中原算力科

技发展有限

公司[注2]

128台GPU服务

器算力服务

28,

339.20

2024年9月9日至

2025年6月6日

1,114.87 21.67%

合同已终止，

已处置资产

服务商模式

北京知道数

智技术有限

公司

5台GPU服务器

算力服务

1,656.00

2024年5月7日至

2028年5月6日

775.47 52.00% 服务中 服务商模式

5台GPU服务器

算力服务

1,632.00

2024年6月5日至

2028年6月4日

杭州天璇智

算技术有限

公司[注3]

8台GPU服务器

算力服务

660.00

2025年6月15日至

2026年1月14日

518.87 39.71%

合同已结束，

相关设备已

用于其他算

力服务合同

服务商模式

8台GPU服务器

算力服务

2025年7月2日至

2026年1月1日

凌穹瞬联(庆

阳 ) 数据科

技有限公司

117台GPU服务

器算力服务

758.16

2025年5月8日至

2026年5月7日

463.37 45.69%

已续约，服务

中

服务商模式

广州宽恒信

息科技有限

公司

8台GPU服务器

算力服务[注4]

566.4

2025年1月2日至

2025年7月1日

350.19 46.31%

合同已结束，

相关设备

（服务器硬

件）已用于

其他算力服

务合同

服务商模式

16台GPU服务

器算力服务 [注

3]

660.00

2025年4月15日至

2025年6月14日

慧星云 （杭

州） 数字科

技有限公司

[注5]

50台GPU服务

器算力服务

396.00

2025年4月8日至

2026年1月7日

308.91 53.28%

合同已结束，

相关设备已

用于其他算

力服务合同

服务商模式

10台GPU服务

器 、3台存储服

务器服务

99.60

2025年 3月 12日至

2026年1月11日

北京首都在

线科技股份

有限公司

40台GPU服务

器算力服务

220.80

2025年2月26日至

2026年2月25日

191.38 38.52%

已续约20台

GPU服务器

算力服务，其

余设备已用

于其他算力

服务合同

服务商模式

1台GPU服务器

算力服务

0.46

2025年10月9日至

2025年11月8日

已续约，服务

中

20台GPU服务

器算力服务

17.72

2025年11月3日至

2025年12月31日

无锡开悟人

工智能科技

有限责任公

司

6台GPU服务器

算力服务

57.60

2025年1月1日至

2025年3月31日

176.09 33.29%

合同已结束，

相关设备已

用于其他算

力服务合同

服务商模式

1台GPU服务器

算力服务[注6]

33.60

2025年 3月 24日至

2025年4月24日

6台GPU服务器

算力服务

57.60

2025年4月1日至

2025年6月30日

1台GPU服务器

算力服务

17.96

2025年4月22日至

2025年10月21日

4台GPU服务器

算力服务

36.00

2025年7月1日至

2025年9月30日

1台GPU服务器

算力服务[注7]

14.40

2025年10月22日至

2026年1月21日

2台GPU服务器

算力服务

6.00

2025年10月1日至

2025年10月31日

合 计 11,028.40

（续上表）

客户名称

应收账款期末余

额

相关项目对应供应商名

称

采购内容 采购金额（含税）

赛尔网络有限公司 -678.00

爱尚游（北京）科技股份

有限公司

型号3模组服务器，1台 283.00

南京坤前计算机科技有

限公司

型号3模组服务器，34台 9,588.00

深圳市赛格电子商务有

限公司

型号3模组服务器，1台 288.00

浙江咨钛科技有限公司 型号3模组服务器，25台 6,000.00

深圳市信息基础设

施投资发展有限公

司[注1]

3,394.47

深圳市捷易科技有限公

司

型号3模组服务器，6台 1,812.00

深圳市赛格电子商务有

限公司

型号3模组服务器，4台 1,152.00

浙江咨钛科技有限公司 型号3模组服务器，1台 240.00

爱尚游（北京）科技股份

有限公司

型号3模组服务器，23台 6,509.00

南京坤前计算机科技有

限公司

型号3模组服务器，1台 282.00

中原算力科技发展

有限公司[注2]

山东维数信息技术有限

公司

型号2�模组服务器，64台 16,320.00

北京知道数智技术

有限公司

南京坤前计算机科技有

限公司

型号3模组服务器，8台 2,256.00

深圳市赛格电子商务有

限公司

型号3模组服务器，2台 576.00

杭州天璇智算技术

有限公司[注3]

66.00

爱尚游（北京）科技股份

有限公司

型号3模组服务器，15台 4,065.00

深圳市捷易科技有限公

司

型号3模组服务器，1台 302.00

凌穹瞬联(庆阳)数据

科技有限公司

-14.27

杭州灵熙文化创意有限

公司

型号4服务器,98台 2,363.00

浙江咨钛科技有限公司 型号4服务器,23台 529.00

广州宽恒信息科技

有限公司

爱尚游（北京）科技股份

有限公司

型号3模组服务器，12台 3,216.00

南京坤前计算机科技有

限公司

型号3模组服务器，3台 846.00

深圳市赛格电子商务有

限公司

型号3模组服务器，1台 288.00

慧星云（杭州）数字

科技有限公司[注5]

108.29

杭州灵熙文化创意有限

公司

型号4服务器,48台 1,156.80

浙江咨钛科技有限公司 型号4服务器,2台 46.00

杭州灵熙文化创意有限

公司

型号4服务器,10台 245.00

北京世纪佳博科技发展

有限公司

3台存储服务器 13.80

北京首都在线科技

股份有限公司

27.60

杭州灵熙文化创意有限

公司

型号4服务器,40台 988.00

杭州灵熙文化创意有限

公司

型号4服务器,1台 24.50

杭州灵熙文化创意有限

公司

型号4服务器,20台 490.00

无锡开悟人工智能

科技有限责任公司

26.10

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，6台机头 63.77

宁波中勤能源贸易有限

公司

型号1�PCIE，22张显卡 308.00

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，6张显卡 69.98

浙江中倍科技有限公司 型号1�PCIE，20张显卡 310.00

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，1台机头 10.63

浙江咨钛科技有限公司 型号1�PCIE，8张显卡 109.60

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，6台机头 63.77

宁波中勤能源贸易有限

公司

型号1�PCIE，22张显卡 308.00

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，6张显卡 69.98

浙江中倍科技有限公司 型号1�PCIE，20张显卡 310.00

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，1台机头 10.63

浙江咨钛科技有限公司 型号1�PCIE，8张显卡 109.60

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，4台机头 42.52

宁波中勤能源贸易有限

公司

型号1�PCIE，22张显卡 308.00

浙江中倍科技有限公司 型号1�PCIE，10张显卡 155.00

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，1台机头 10.63

浙江咨钛科技有限公司 型号1�PCIE，8张显卡 109.60

北京神州数码有限公司 型号1�PCIE，2台机头 21.26

宁波中勤能源贸易有限

公司

型号1�PCIE，16张显卡 224.00

合 计

注1：公司向深圳市信息基础设施投资发展有限公司提供算力服务后，深圳市信息基础

设施投资发展有限公司向第三方公司提供算力服务，再由第三方公司向大模型公司提供算

力服务。 目前大模型公司已向第三方公司支付款项，第三方公司拖欠应付深圳市信息基础

设施投资发展有限公司的款项，进而间接影响公司应收账款回收情况。截至目前，公司与深

圳市信息基础设施投资发展有限公司就该事项保持友好沟通中。

注2：公司与中原算力科技发展有限公司的合作提前终止，具体情况为：公司于2024年

8月5日与中原算力科技发展有限公司签订算力服务合同，约定为其提供128台GPU服务器

算力服务，合同期限为36个月，合同总金额 28,339.20万元，公司实际交付64台GPU服务

器。 2025年6月6日，因客户业务需求变化，经双方协议终止算力服务合同。

注3：2025年4月7日，公司与广州宽恒信息科技有限公司签订《DeepSeek一体机服务

合同》， 合同约定公司向广州宽恒信息科技有限公司提供16台DeepSeek一体机及莲花智

能体平台服务，8台一体机服务期限为9个月、8台一体机服务期限为6个月，合同金额660万

元。其中，8台服务器的计费起算日期为2025年4月15日，另8台服务器自2025年7月2日开始

计费。 2025年5月，公司与广州宽恒信息科技有限公司、杭州天璇智算技术有限公司签订

《三方协议》， 三方同意广州宽恒信息科技有限公司将原合同项下的权利与义务均转让给

杭州天璇智算技术有限公司。广州宽恒信息科技有限公司与杭州天璇智算技术有限公司均

为客户实际控制的公司，本次合同主体变更系应客户要求进行调整。 上表列示的合同期限

按实际接受算力服务的客户进行分拆列示， 即公司为广州宽恒信息科技有限公司提供8台

算力服务器对应的算力服务，服务期间共2个月，其余算力服务均提供给杭州天璇智算技术

有限公司。

注4：公司与广州宽恒信息科技有限公司合作提前终止，具体情况为：经双方签订合同

约定，公司为广州宽恒信息科技有限公司提供12个月使用期限的算力服务，在合同生效5

个半月后，双方可根据实际情况调整算力规模，双方互不构成违约。 根据该条款，该合同已

于2025年7月1日结束。

注5：2024年12月31日，公司与杭州点智连科技有限公司签订《算力服务合同》，合同

金额共计396.00万元。 2025年1月13日，公司与杭州点智连科技有限公司签订《〈算力服务

合同〉之补充协议》，合同金额变更为495.60万元。2025年5月，公司与杭州点智连科技有限

公司、慧星云(杭州)数字科技有限公司签订《合同主体变更协议》，各方同意自2025年4月

25日起，杭州点智连科技有限公司将原合同项下的权利与义务转让给慧星云（杭州）数字

科技有限公司。 实际执行中，双方以回款主体、发票主体变更时点为基准进行调整，即两项

合同分别以2025年4月8日、2025年3月12日作为收入确认主体变更时点。 杭州点智连科技

有限公司与慧星云（杭州）数字科技有限公司均为客户实际控制的公司，本次合同主体变

更系应客户要求进行调整。 上表中的收入确认金额、合同期限均不包括公司向杭州点智连

科技有限公司提供的算力服务。

注6：公司与无锡开悟人工智能科技有限责任公司合作提前终止，具体情况为：因客户

业务情况变化，原服务期限由12个月即2025年3月24日至2026年3月23日，变更为自2025

年4月24日提前终止。 根据合同约定，客户可在约定的每个付款日前7个工作日邮件通知提

前解约，经双方邮件确认后，合同提前终止，双方不承担违约责任。

注7：公司与无锡开悟人工智能科技有限责任公司合作提前终止，具体情况为：因客户

业务情况变化，原服务期限由6个月即2025年10月22日至2026年4月21日，变更为自2026

年1月21日提前终止。 根据合同约定，若客户在服务期内因业务调整导致协议内容更改，需

提前15日以书面形式提出，并且客户将不承担任何违约责任。

2.软件服务业务前十大客户以及相关项目对应供应商信息

金额单位：人民币万元

序

号

客户名称 服务内容

合同金额

[注]

合同期限

收入确认

金额

应收账款

期末余额

1

项城市国有资产

控股管理集团有

限公司

莲花智能体deepseek

服务开发

28.00

2025年2月26日至2025年5月

27日

26.42 27.05

2

杭州星哉科技有

限公司

某高校机房辅助设备

系统整包服务

559.15

自合同签订至交付验收日止，

并按原厂家提供的保修期提

供保修

25.80 223.85

3

尔家商业管理有

限公司

智能客服开发服务 53.50

2025年2月26日至2025年4月

23日

14.15 12.74

4

上海顾锝私募基

金管理有限公司

软件订阅服务 650.00

2025年1月1日至2025年12月

31日

6.13

（续上表）

序 号 客户名称 相关项目对应供应商名称 采购内容

采购金额（含

税）

1

项城市国有资产控股管理集团有

限公司

2 杭州星哉科技有限公司

深圳市巨文科技有限公司 硬件 79.00

广州市尚驰电子科技有限公司 硬件 78.72

万马科技股份有限公司 硬件 55.00

湖北睿能电气有限公司 硬件 40.80

广州互邻科技股份有限公司 硬件 44.42

深圳市乾瑞恒机电有限公司 硬件 7.20

大众阀门集团能源股份有限公司 硬件 3.99

常州水木青环保科技有限公司 硬件 4.98

武汉佳洛环境技术有限公司 硬件 69.50

厦门富翔兴管业有限公司 硬件 5.93

杭州迈数人工智能科技有限公司 硬件 140.14

上海应达风机股份有限公司 硬件 0.32

3 尔家商业管理有限公司 无锡市云屋数智科技有限公司 APP开发 38.50

4 上海顾锝私募基金管理有限公司

上海道客网络科技有限公司

软件产品订阅服

务

550.00

上海清夏汐网络科技有限公司

图生视频工具开

发

93.50

注：除项城市国有资产控股管理集团有限公司莲花智能体deepseek服务开发项目外，

公司2025年度其他软件服务业务均为基于客户软件定制需求， 向供应商采购相关软件服

务并经公司集成后向客户交付软件，基于会计谨慎性原则，公司对此类软件服务业务采用

净额法确认收入，因此合同金额远高于收入确认金额

(二)补充披露本期服务器采购及处置情况，包括交易对方名称、交易内容、交易金额、实

际执行情况、款项收付情况等，列示公司现有服务器的账面余额、摊销年限、账面价值及服

务器的算力实际利用率，结合行业可比公司情况以及莲花紫星持续亏损的情况，说明相关

资产摊销年限设置是否合理，减值计提是否充分

1.本期服务器采购情况

金额单位：人民币万元

交易对手 采购内容 合同金额 实际执行情况

预付款项期

末余额

中建投租赁

股份有限公

司（简称“中

建 投 租

赁” ）, 瀚海

智芯（上海）

芯片科技 有

限公司（简称

“瀚 海 智

芯” ）

200台GPU服务

器算力服务

49,680.00

为向上海X国企提供算力服务，2025年2月28

日，公司与中建投租赁签署合同，拟以融资租

赁模式租入200台高性能服务器。 瀚海智芯为

设备供应商。由于市场供应紧张且价格波动较

大，设备供应商无法按时提供服务器，因此公

司与上下游的合作均终止。公司共向瀚海智芯

预付13,570.00万元，截至目前，公司已收回预

付款10,381.22万元， 尚有3,188.78万元未收

回。 2025年12月，公司已起诉瀚海智芯，法院

已立案。

3,188.78

上海飞斯信

息科技有限

公司

5台大数据算力

服务器

1,484.00

2025年4月28日，公司与上海飞斯信息科技有

限公司签订5台大数据算力服务器采购合同，

合同金额1,484万元。 由于公司交付给客户的

设备不满足客户实际使用需求，经与供应商上

海飞斯信息科技有限公司协商一致， 于2025

年12月31日签订《终止协议》。 公司未向上海

飞斯信息科技有限公司支付款项。

上海天数智

芯半导体股

份有限公司

4000块加速卡产

品及服务

20,000.00

2025年12月14日， 公司与上海天数智芯半导

体股份有限公司签订4000张加速卡产品及服

务的采购合同，采购单价5万元，合同金额20,

000万元。公司于12月15日支付采购款12,000

万元。

截至2026年3月末，已全部交货。

12,000.00

2.本期服务器处置情况

金额单位：人民币万元

交易对手 资产名称 处置原因

处置日账面

价值

处置价款（不含

税）

处置损益

期末应收

处置款

上海纳海信息技术有限

公司

2台型号2模组服务器

客户使用算

力服务后购

买相关设备

332.47 320.75 -11.71

深圳市云恩达信息技术

有限公司

10台型号2模组服务器

公司根据市

场需求优化

资产结构

1,623.32 1,978.94 355.62

深圳市云恩达信息技术

有限公司

64台型号2模组服务器

公司根据市

场需求优化

资产结构

13,016.89 12,715.04 -301.84

深圳市捷易科技有限公

司

4台型号1�PCIE服务器

公司根据市

场需求优化

资产结构

359.96 371.68 11.72

淮南芯睿网络科技有限

公司

64张型号6显卡 公司根据市

场需求优化

资产结构

413.29

293.10 -137.84

4张型号5显卡 17.65

3.截至2025年12月31日，公司现有服务器情况

金额单位：人民币万元

（上接B078版）

（下转B080版）
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