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◎ 记者 水芙蓉

业绩萎缩、 盈利困难是贝因美最近

几年一直没能摆脱的窘境，今年以来，其

资金情况也不容乐观。

近日， 曾多次更正财务报表的贝因

美收到深交所问询函，其 2023 年财报中

的财务指标、库存情况、费用明细等 16
个细节受到“灵魂拷问”。

盈利能力受质疑

2023 年， 贝因美营业收入 25.28 亿

元，同比增长 0.76%；归母净利润为 0.47
亿元，同比增长 126.97%；经营活动产生

的现金流量净额为 4.14 亿元，同比增长

9.57%。

这份营收、 净利双增的成绩单遭到

深交所质疑。

贝因美八成以上营收来自婴幼儿配

方奶粉业务，受出生率下滑影响，去年，

中国飞鹤、 澳优等奶粉公司营收均有所

下滑。

对此， 深交所要求贝因美结合公司

行业环境、经营情况、同行业可比公司情

况等因素， 说明公司报告期营收及净利

润同比增长的原因及合理性， 是否与行

业发展趋势相匹配；并要求贝因美结合

销售结算政策、生产经营周期等因素，说

明报告期营业收入与经营活动现金流的

匹配性。

业绩萎缩、 盈利困难是贝因美最近

几年的主旋律。 近 10 年，贝因美营收规

模波动下滑， 从 45 亿元下滑至不及 30
亿元。 盈利能力也承压， 公司常年在亏

损边缘游走，最近 5 年中，有 3 年亏损。

东方财富数据显示，贝因美自 2012 年上

市以来，仅两年有过分红，已连续十年未

对股东分红。

深交所在问询函中要求贝因美说明

公司是否存在利用原材料存货、 库存商

品存货跌价准备调节利润的情形。

存货情况是奶粉企业财报中值得关

注的指标。贝因美 2023 年存货周转天数

为 133 天， 存货期末账面价值为 4.3 亿

元， 其中原材料账面价值为 3.03 亿元，

库存商品约 1.2 亿元。 报告期内，贝因美

针对原材料计提存货跌价准备 11509
元，转回或转销 0.49 亿元；针对库存商

品的计提存货跌价准备 0.16 亿元，转回

或转销 0.18 亿元。

对此， 深交所要求贝因美公司说明

转回或转销存货跌价准备的依据， 是否

符合企业会计准则有关规定并披露存货

的保质期分布情况。

被质疑关联交易

深交所对贝因美发函的 16 个问题

中，8 次指向公司是否存在关联交易。

其一，今年贝因美将 2021 年相关贸

易业务 、2022 年至 2023 年 9 月线上流

量投放业务收入确认方法由“总额法”更

正为“净额法”，并更新了相关财报中的

信息。

深交所要求贝因美说明此次会计

差错更正涉及的具体业务情况，披露近

三年贸易业务、线上流量投放业务的主

要客户及供应商的具体信息，以及是否

与贝因美公司公司董事、监事、高管、5%
持股以上股东、实际控制人之间存在关

联交易。

其二， 去年贝因美前五名客户合计

销售金额为 6.1 亿元， 占年度销售总额

的 24.12%；前五名供应商合计采购金额

为 3.57 亿元， 占年度采购比例总额的

27.26%，其中 ，前五名供应商采购额中

关联方采购额占年度采购总额比例为

8.05%。

对此， 深交所要求公司说明报告期

前五名客户与供应商其名称、成立时间、

注册资本、交易内容、金额、合作期限、期

末往来款余额情况等， 以及是否与贝因

美公司存在关联交易情况。

此外， 深交所还要求公司说明去年

前五大欠款对象、前五大应收账款对象、

联营企业、 预付款对象、 广告宣传供应

商、 在建工程供应商等主体与公司及相

关人员是否存在利益倾斜关系。

贝因美 2023 年销售费用为 7.92 亿

元，同比下降 3.52%，其中广告宣传费为

1.06 亿元，人工费用 1.98 亿元，同比增

长 9.97%， 相关客户的合同促销相关费

用及广告宣传费的明细情况也被深交所

要求详细说明， 包括但不限于主要费用

的具体构成、是否签订协议、款项支付对

象、支付进度安排、涉及费用的会计处理

及其合规性。

高管大幅涨薪

深交所在问询函中指出贝因美 “存

贷双高”的问题，要求公司说明货币资金

与有息负债同时金额较高的原因及合理

性，“存贷双高” 特征与公司经营情况是

否相匹配、 与同行业可比公司情况是否

存在较大差异。

贝因美 2023 年流动负债期末余额

为 21.96 亿元， 占负债总额的 97.24%，

其中短期借款期末余额为 10.26 亿元；

货币资金期末余额为 10.28 亿元， 其中

受限制的货币资金期末余额为 2 亿元。

事实上， 贝因美今年以来的资金情

况不容乐观。

2024 年 1 月，贝因美发布向银行申

请资产抵押贷款的公告。

为满足公司日常生产经营的资金需

求， 拟使用本公司及子公司资产向银行

申请抵押贷款， 抵押资产包括公司及子

公司自有土地、房屋、建筑物等，贷款期

限不超过一年。

2 月， 贝因美又发布其控股公司质

押股份的公告。

由于贝因美集团有限公司 （贝因美

股份有限公司第一大控股股东） 面临较

大资金困难，拟质押/冻结贝因美 1.79 亿

股股份 ， 占其所持公司股份总数的

99.16%。 截至 2023 年底，贝因美集团资

产负债率高达 92.98%。 贝因美自身偿债

情况也不容乐观，Choice 数据显示，其最

近几年现金短债比均小于 1， 短期内债

务偿还压力较大。

公司不惜抵押贷款以缓解资金周

转，高管们却大幅涨薪。

贝因美去年管理费用约 2 亿元，同

比增长 17.26%， 其中人工费用 1.15 亿

元，同比增长 28.96%，深交所在问询函

中要求公司说明其管理费用大幅增加的

原因及合理性。

记者注意到，2023 年贝因美公司管

理层整体薪资大幅上涨，董事、监事、高

级管理人员报酬总额由上年的 741.01
万元上涨至 1016.14 万元。

其中，公司董事长、总经理谢宏的年

薪由此前的 346.31 万元上涨至 371.5 万

元；涨幅更大的是鲍晨、李志容和赵爱凌

三位副总经理，鲍晨的年薪由 80 万元上

涨至 140.11 万元， 李志容从 76.14 万元

上涨至 142.31 万元， 赵爱凌由 80.08 万

元上涨至 136.99 万元；财务总监金志强

的年薪也从 86.24 万元上涨至 148.66 万

元。除了谢宏，其余高管去年涨薪幅度均

超 71%。

◎ 记者 水芙蓉

5 月 27 日，“茉酸奶换标签续命水

果馊了才肯扔” 登上微博热搜第一。 茉

酸奶是定位中高端的现制酸奶品牌，均

价约 25 元一杯。 目前，茉酸奶官方已就

此事道歉，并停止与相关门店合作。

北京市海淀区市场监管局表示，涉

事门店已停业整顿， 将对相关食品安全

违法问题进行立案调查，同时对辖区茉

酸奶门店进行全面排查。

今年以来， 新茶饮食品安全问题频

发， 依赖加盟模式快速扩张的后遗症尽

显。

原料过期 40多天仍在用

5 月 27 日下午，据《新京报》报道，

记者于今年 2 月至 5 月上旬随机应聘进

入北京市多家茉酸奶加盟店， 工作过程

中发现诸多食品安全问题。

例如， 茉酸奶原料废弃的标准不是

规定的效期， 而是店长的嗅觉，“发现椰

肉丁馊了，将馊的部分挖掉后重新封盖

售出”，使用过期 40 余天的原料；更换效

期标签，不按时报废原料，或根本不使用

效期标签；常温存放应冷藏的水果，水果

变色、出水后仍接着使用；偷工减料，不

严格按照配料表足量放料等。

其中，北京市朝阳区茉酸奶伊藤洋华

堂店店员将过期 40 多天的青稞小料加入

奶昔中卖给消费者，当记者告诉店员这已

经过期了，店员却表示“你不用管”“没事，

喝不坏，顶多拉肚子，拉肚子他也以为太

凉了”。 直至产品售出后，该店员才告诉店

长青稞过期了，并向记者表示，如果以后

看到过期原料，不能直接废弃，应先告知

店长，由店长决定是否废弃。

无独有偶， 茉酸奶石景山万达广场

店、 海淀区华宇时尚购物中心三层的门

店均出现相似问题。 原料保质期形同虚

设，店长和店员们上行下效，随意更换保

质期标签，或根本不用有效期标签，为过

期原料“续命”。

随后，该事件在微博平台不断发酵，

茉酸奶对此事件发布《致歉声明》，表示

已对涉事的茉酸奶北京石景山万达店、

北京伊藤洋华堂店、 北京华宇时尚购物

中心店闭店处理， 并将永久解除与这三

家店的合约。

北京市朝阳区市场监管局介入该事

件后表示， 已对茉酸奶伊藤洋华堂店违

法行为立案调查，同时对辖区其余 20 家

茉酸奶门店开展全覆盖执法检查工作。

这并非茉酸奶第一次“出事”，去年

其曾被网友质疑使用植脂末，今年“315”

又遭点名。

去年 7 月，# 茉酸奶新品问卷价格

选项最低 68 元 # 引发网友热议，随之一

起被提及的是茉酸奶疑似使用植脂末，

被消费者吐槽为“酸奶刺客”，价格高、用

料差。

当时， 茉酸奶官方并未正面回应此

事， 但于去年 8 月宣布进行产品升级，

“茉酸奶全国门店的所有酸奶奶昔产品

将升级使用全新版本奶基底， 这款奶基

底无植脂末、无氢化工艺、无人造反式脂

肪酸”。 而此消息一出， 许多网友认为，

“潜台词是之前确实使用了植脂末。 ”

今年“315”前夕，茉酸奶又遭上海市

消保委点名， 质疑其芒果酸奶奶昔的配

料成分， 经专业测评产品所用的酸奶不

多，但脂肪含量却很高，与纯正酸奶成分

不符。

加盟扩张后遗症

窄门餐眼数据显示，截至 5 月 5 日，

茉酸奶全国门店总数为 1546 家，46%门

店分布于一线和新一线城市。 茉酸奶门

店绝大多数是加盟店， 茉酸奶联合创始

人兼 CEO 顾豪曾提到，全国范围内直营

门店数量仅剩下两家。

顾豪认为，“加盟才是未来”，这几乎

是目前中国所有现制茶饮品牌老板们的

共识，并从去年开始付诸实际行动，加快

了门店扩张速度。

目前规模最大的茶饮蜜雪冰城门店

数量已突破 2.9 万家；古茗、茶百道、沪

上阿姨也超过 8000 家 ， 这些品牌超

99%的门店为加盟店， 此前坚持直营模

式的奈雪的茶也于去年放开加盟并一度

降低加盟门槛。

对茶饮品牌而言， 加盟模式是一把

“双刃剑”。

直营店经营成本较高， 依靠加盟店

能使品牌快速获取规模效应， 提高市场

竞争力；当加盟商达到一定规模数量，茶

饮品牌还能做产品供应链生意， 蜜雪冰

城、 茶百道等品牌九成左右收入均来自

于此。

但加盟商能力参差不齐， 茶饮品牌

蒙眼狂奔的同时，食安管控成难题。即便

目前几乎每家公司对加盟门店均有一套

标准化检验流程，但在实际操作中，加盟

店们的“可操作空间”依然很大。

今年新茶饮食品安全频发 ， 已成

“315”重灾区。

据湖北经视报道， 书亦烧仙草、古

茗、 茶百道三家知名奶茶品牌的相关门

店也存在店员违反食品安全规定的现

象。 例如， 门店店员存在频繁更改食材

效期标签、使用隔夜食材，甚至用嘴尝食

材来判断是否“坏了”的现象，损害消费

者权益。

食安问题关系民生， 茶饮品牌声誉

下滑将一定程度上影响加盟商经营成

果，甚至对招商工作造成不小挑战。

去年茉酸奶陷入植脂末传闻后，新

开门店数量便一路下滑， 今年几乎原地

踏步。 去年 5 月， 茉酸奶一个月可以新

开超 300 家门店，而今年 1—4 月新开店

数量仅分别为 17 家、5 家、3 家、14 家，

平均每个月新开门店不到 10 家。

贝因美遭“灵魂 16问”
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