
 

 

 

瀛通通讯股份有限公司、 

中信证券股份有限公司 

《关于请做好瀛通通讯可转债发行申请 

发审委会议准备工作的函》的回复 

 

 

 

 

 

 

 

 

保荐机构（主承销商） 

 

二○二○年三月 



1-1-1 

《关于请做好瀛通通讯可转债发行申请发审委会议准备工作的函》 

的回复 

 

中国证券监督管理委员会：  

根据贵会于近日下发的《关于请做好瀛通通讯可转债发行申请发审委会议准

备工作的函》（以下简称“告知函”）的要求，瀛通通讯股份有限公司（以下简称

“瀛通通讯”、“发行人”或“公司”）与中信证券股份有限公司（以下简称“中

信证券”或“保荐机构”）、天健会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称“会

计师”）对告知函所提问题进行了认真讨论与核查，逐一落实，现将告知函所提

问题回复如下，请贵会予以审核。 

如无特别说明，本回复中所涉及的简称或释义与尽职调查报告中相同。所用

字体对应内容如下： 

反馈意见问题 黑体、加粗 

反馈意见问题回复 宋体 

中介机构核查意见 宋体、加粗 

本回复中若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，为四舍五入原因造

成。
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问题 1、根据申报材料，申请人报告期内实现营业收入分别为 60,567.59 万

元、72,168.84 万元、89,644.84 万元和 51,483.78 万元，实现归母净利润分别为

10,415.46 万元、8,578.82 万元、6,449.012 万元、2,212.37 万元，实现归母净利润

相对收入增长呈现明显的反转态势。 

请申请人进一步说明：（1）报告期营业收入增长与归母净利润下滑的合理

性与匹配性，发行人收入增长、业绩波动是否行业可比公司一致，是否属于行

业周期波动，存在波动不一致的原因及合理性；（2）2019 年度的业绩实现情况

以及 4 个季度的业绩波动情况，结合行业数据和可比公司说明发行人 2019 年 4

个季度业绩波动的原因及合理性；（3）业绩下滑是否已经得到遏制，申请人应

对业绩下滑的措施效果及可持续性；（4）2019 年实现业绩情况、资产减值和跌

价等准备计提是否慎性和充分性，并说明是否满足公开发行可转债关于净资产

收益率水平的要求。 

回复： 

一、报告期营业收入增长与归母净利润下滑的合理性与匹配性，发行人收

入增长、业绩波动是否行业可比公司一致，是否属于行业周期波动，存在波动

不一致的原因及合理性 

（一）报告期营业收入增长与归母净利润下滑的合理性与匹配性 

报告期内，公司营业收入与归母净利润的变动情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 

2019 年 1-9 月 2018 年 2017 年 2016 年 

金额 
增长率 

（%） 
金额 

增长率 

（%） 
金额 

增长率 

（%） 
金额 

营业收入 82,173.28 23.52 89,644.84 24.22 72,168.84 19.15 60,567.59 

毛利率（%） 21.93 -10.85 25.24 -17.03 30.42 -7.28 32.81 

营业利润 5,689.61 -10.41 7,421.30 -20.14 9,292.56 -18.78 11,442.25 

净利润 4,748.11 -3.39 6,332.40 -24.98 8,440.89 -18.96 10,415.46 

归母净利润 4,748.11 -6.02 6,449.01 -24.83 8,578.82 -17.63 10,415.46 

注：2019 年 1-9 月增长率系与 2018 年 1-9 月同期相比的增长率，数据未经审计 

由上表可见，报告期内，公司营业收入持续增长，归属于母公司的净利润则

有一定下滑，主要原因如下： 
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1、电声产品技术革新迅速，高毛利传统有线耳机产品被低毛利新产品逐步

替代 

随着蓝牙技术、电池技术及音频同步技术等发展，无线蓝牙耳机不断提升了

用户体验和应用功能，逐步成为市场主流的电声产品，出货量实现快速增长。与

此同时，传统有线耳机产品面临着市场需求量下滑、销售价格下降等不利情况。

报告期，公司营业收入构成情况如下： 

单位：万元 

项目 
2019 年 1-9 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

金额 比例 金额 比例 金额 比例 金额 比例 

声学

零件 
26,177.71  31.86% 48,191.23 53.76% 54,430.09 75.42% 43,683.18 72.12% 

耳机 41,419.12  50.40% 18,938.05 21.13% 2,221.46 3.08% 379.52 0.63% 

数据

线及

其他 

12,950.28  15.76% 21,927.57 24.46% 14,935.08 20.69% 15,817.82 26.12% 

其他

业务

收入 

1,626.17  1.98% 588.00 0.66% 582.21 0.81% 687.06 1.13% 

合计 82,173.28  100.00% 89,644.84 100.00% 72,168.84 100.00% 60,567.59 100.00% 

与此同时，报告期内，公司主营业务的毛利率情况如下： 

类别 2019 年 1-9 月 2018 年 2017 年 2016 年 

声学零件 37.25% 35.08% 39.22% 42.07% 

耳机 13.03% 18.61% -15.99% -44.30% 

数据线及其他 18.05% 9.38% 5.47% 6.69% 

综合毛利率 21.71% 25.25% 30.46% 32.72% 

由上表可知，报告期内，声学零件及耳机系公司最主要的收入来源。其中，

声学零件收入占发行人报告期内营业收入的比重分别为 72.12%、75.42%、53.76%

和 31.86%，声学零件收入占比总体呈现下降趋势，而耳机收入占发行人营业收

入的比重分别为 0.63%、3.08%、21.13%和 50.40%，占比总体呈现快速上升趋势。

而公司毛利率较高的声学零件产品毛利率持续下滑，且该类产品销售收入总体处

于下降趋势。同时，公司大力拓展了耳机成品业务，耳机成品收入占营业收入比

例从 2016 年的 0.63%增加到 2019 年 1-9 月的 50.40%，主要系公司承接耳机成品

订单金额不断上升，同时报告期内合并了耳机成品公司惠州联韵，该类业务毛利

率相对较低，从而整体拉低了公司的综合毛利率和净利润水平。 
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上述变化反应了耳机市场出现“无线化”、“智能化”的发展趋势，与市场原

有耳机线材、半成品等声学零件需求量逐步下降而新产品不断涌现的背景相符，

随着公司经营规模的扩大和公司的高毛利传统有线耳机产品被低毛利新产品逐

步替代，公司营业收入持续增长，而归属于母公司净利润则有所下降。 

2、人工成本上升、部分原材料成本上升 

声学产品属于非标准定制化产品，产品种类、款式、功能多样，较难以按照

统一标准进行全自动化生产。因此，声学产品在不断提升自动化、智能化生产水

平的同时，保留了一些柔性生产工序，需要大量的劳动力，公司员工人数由 2016

年末的 3,139 人上升至报告期末的 3,435 人。近年来，人工成本的不断上升给公

司的经营造成了一定的压力，压缩了公司产品的利润空间，报告期内，公司为了

减轻劳动力成本上升的压力，2016 年开始新建了越南、印度、广西浦北的生产

基地。这些新的生产基地逐步实现盈利需要一定周期，对短期内的公司业绩造成

了一定不利影响。除此以外，报告期内公司采购总额持续增加，分别为 26,348.56

万元、30,528.28 万元、40,970.84 万元和 40,893.18 万元，由于人民币贬值、市场

供需变化等因素，公司采购的部分原材料的价格上升较快，对公司经营业绩造成

了一定压力。 

3、公司加大了新产品研发投入和人才引进力度 

报告期内，公司管理费用、研发费用均有较大提升，管理费用分别为 4,116.79

万元、5,934.69 万元、8,570.76 万元和 8,373.86 万元，研发费用分别为 2,949.84

万元、4,019.08 万元、4,367.40 万元和 3,535.95 万元。其中管理费用上升较快的

主要原因为公司进行产品转型升级，新成立了智能产品事业部，招聘了较多的国

际化、专业化管理人才，管理人员工资增加，而研发费用中职工薪酬占研发费用

的比例分别为 36.77%、39.06%、49.96%和 62.39%，主要是公司为生产无线智能

耳机等新产品加大了行业内优秀人才的引进力度，以行业内具有吸引力的薪资待

遇招聘了一批在研发技术人才。同时，公司增加了对于新产品的研发投入，新建

了多个专用听音室、消声室和实验室。 

4、公司于 2018 年推出股票期权与限制性股票激励计划，股份支付费用增

加 
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2018 年 12 月，公司推出了股票期权与限制性股票激励计划（草案），2019

年 1 月经调整后，拟授予激励对象 113.50 万份股票期权，287.00 万股限制性股

票。2019 年初至 2019 年 9 月 30 日，归属于上市公司股东的净利润为人民币

4,748.11 万元，包括报告期内股权激励所授予限制性股票及股票期权应摊销的股

份支付金额 1,180.80 万元；如剔除此影响，2019 年 1-9 月实现归属于上市公司股

东的净利润为人民币 5,928.91 万元，相较于 2018 年 1-9 月净利润增长了 20.64%。 

综上所述，报告期内，公司营业收入持续增长，而归属于母公司净利润主要

受到高毛利传统有线耳机产品被低毛利新产品逐步替代，人工及原材料成本上

升，新产品研发投入和人才引进力度提升，和公司推出股权激励计划导致股份支

付费用增加的影响有所下降，其波动具有合理性，两者的变化可以匹配。 

（二）发行人收入增长、业绩波动是否行业可比公司一致，是否属于行业

周期波动，存在波动不一致的原因及合理性 

报告期内，公司营业收入与同行业可比公司对比情况如下： 

单位：万元 

可比公司 
营业收入 

2019 年 1-9 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

佳禾智能 162,864.70 134,699.19 121,800.58 83,169.52 

立讯精密 3,783,613.84 3,584,996.42 2,282,609.98 1,376,259.59 

朝阳科技 - 59,486.13 64,686.35 47,229.61 

歌尔股份 2,413,440.47 2,375,058.78 2,553,673.06 1,928,780.77 

瀛通通讯 82,173.28  89,644.84 72,168.84 60,567.59 

注：朝阳科技未披露第三季度财务数据 

报告期内，公司归母净利润与同行业可比公司对比情况如下： 

单位：万元 

可比公司 
归母净利润 

2019 年 1-9 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

佳禾智能 9,764.60  11,038.57  6,196.59  2,997.73  

立讯精密 288,752.19  272,263.11  169,056.81  115,653.35  

朝阳科技 - 7,692.02  8,054.26  3,656.30  

歌尔股份 98,499.29  86,772.27  213,922.62  165,149.66  

瀛通通讯 4,748.11 6,449.01  8,578.82  10,415.46  

注：朝阳科技未披露第三季度财务数据 

由于公司与可比公司的产品结构存在一定差异，因此需要从相似产品展开分
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析其波动情况。从分产品类型来看，报告期内，公司声学产品与可比公司相似产

品的营业收入对比情况如下： 

单位：万元 

可比公司 可比产品 2019 年 1-9 月 2018 年 2017 年 2016 年 

佳禾智能 耳机 - 112,870.19 103,793.54 66,487.05 

朝阳科技 
耳机成品 - 22,352.71 17,103.00 13,511.39 

电声配件 - 35,274.99 43,110.55 30,907.52 

歌尔股份 
电声器件 - - 1,526,608.14  1,093,862.67  

智能声学整机 - 681,272.42 - - 

瀛通通讯 
声学零件 26,177.71 48,191.23 54,430.09 43,683.18 

耳机 41,419.12 18,938.05 2,221.46 379.52 

报告期内，公司声学产品与可比公司相似产品的毛利率对比情况如下： 

可比公司 可比产品 2019 年 1-9 月 2018 年 2017 年 2016 年 

佳禾智能 耳机 - 19.77% 18.12% 20.25% 

朝阳科技 
耳机成品 - 10.99% 15.54% 14.98% 

电声配件 - 33.47% 30.32% 20.04% 

歌尔股份 
电声器件 -       -       24.21%        24.06%  

智能声学整机 -       12.61%        -       - 

瀛通通讯 
声学零件 37.25% 35.08% 39.22% 42.07% 

耳机 13.03% 18.61% -15.99% -44.30% 

声学产品方面，公司主要产品主要为耳机线材、耳机半成品等；歌尔股份电

声器件主要为微型麦克风、微型扬声器、扬声器模组、天线模组、有线耳机、蓝

牙耳机、MEMS 传感器及其他电子元器件等，2018 年及以后歌尔股份将电声产

品相关业务重新分类为智能声学整机制造。公司声学零件产品与歌尔股份电声器

件在原材料、工艺流程、产品性质等方面均不同，故而营业收入的波动和毛利率

存在一定差异；朝阳科技电声配件产品主要包括通讯线材、耳机皮套等，与公司

声学零件产品较为接近，营业收入均呈现稳中有升的态势，毛利率整体相近。 

耳机成品方面，公司与可比公司在报告期内营业收入均有一定增长，公司耳

机成品毛利率与歌尔股份智能声学整机产品、佳禾智能耳机产品整体较为接近。

朝阳科技耳机成品的毛利率低于公司，主要因客户结构不同所致，公司耳机产品

主要面向行业内知名的电声品牌运营商，朝阳科技耳机产品的主要客户为国内消

费电子厂商和互联网品牌公司，较为注重性价比，毛利空间相对较小。 
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整体上看，公司与同行业可比公司的营业收入规模均在逐步扩张，公司产品

主要系耳机线材、耳机半成品及耳机成品，且经历了从有线耳机及其线材向新产

品的转型，与同行业可比公司的营收结构、产品布局均存在一定差异，因此毛利

率和盈利能力也存在一定差异。影响电声行业发展发展的主要因素是下游消费者

市场需求，智能移动终端和通讯技术的不断进步，促进了消费类电子产品的更新

换代，从而带动相关零组件行业的不断革新和发展。报告期内公司营业收入持续

增长，业绩下滑主要是由于高毛利传统有线耳机产品被低毛利新产品逐步替代、

人工及原材料成本上升、生产效率的逐步提升和新产品研发投入的所致，与行业

的发展趋势相符，并非行业周期波动所致。 

二、2019 年度的业绩实现情况以及 4 个季度的业绩波动情况，结合行业数

据和可比公司说明发行人 2019 年 4 个季度业绩波动的原因及合理性 

（一）2019 年度的业绩实现情况以及 4个季度的业绩波动情况 

1、2019 年 1-9 月经营业绩情况 

2019 年 1-9 月，公司实现的营业收入为 82,173.28 万元，归属于母公司股东

净利润为 4,748.11 万元，扣除非经常性损益后归属于母公司股东净利润为

4,186.05 万元相较于 2018 年同期下降 6.43%，其中第三季度实现扣非后归属于上

市公司股东净利润 2,392.41 万元，相较于 2018 年同期增长 18.25%，2019 年 1-9

月，公司扣非后加权平均净资产收益率为 4.13%。 

2、2019 年全年业绩预计情况 

根据公司 2020 年 1 月 2 日公告的 2019 年度业绩预告，2019 年归母净利润

约 6,950.00-7,350.00 万元，扣除非经常性损益后归母净利润约 6,286.05-6,686.05

万元。根据公司 2020 年 2 月 25 日公告的 2019 年度业绩快报，归属于上市公司

股东的净利润 7,122.35 万元。 

3、报告期内营业收入的季节性与波动情况 

单位：万元 

季节 2019 年 
2018 年 2017 年 2016 年 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

一季度 24,113.56 16,292.89 18.17% 13,944.75 19.32% 8,753.71 14.45% 
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二季度 27,370.22 23,344.97 26.04% 20,538.90 28.46% 12,404.63 20.48% 

三季度 30,689.50 26,891.03 30.00% 17,626.93 24.42% 19,557.34 32.29% 

四季度 - 23,115.94 25.79% 20,058.25 27.79% 19,851.91 32.78% 

合计 82,173.28 89,644.83 100.00% 72,168.83 100.00% 60,567.59 100.00% 

总体来看，公司业务不存在明显的季节性，第一季度收入相对其他季度较低，

主要原因为受到春节影响，其他季度销售收入总体较为均衡。 

（二）结合行业数据和可比公司说明发行人 2019 年 4 个季度业绩波动的原

因及合理性 

报告期内，公司及可比公司各季度营业收入具体情况如下： 

单位：% 

客户名称   年度  
一季度收入

占比 

二季度收入

占比 

三季度收入

占比 

四季度收入

占比 

 佳禾智能  

2016 12.44 21.73 28.24 37.59 

2017 17.13 22.63 29.09 31.14 

2018 18.21 26.18 32.78 22.83 

 立讯精密  

2016 15.23 19.30 26.62 38.85 

2017 17.23 19.08 24.58 39.11 

2018 15.07 18.47 28.19 38.27 

 朝阳科技  

2016 16.48 22.32 30.01 31.19 

2017 20.63 25.30 27.36 26.71 

2018 22.99 27.01 25.08 24.92 

 歌尔股份  

2016 13.94 19.99 31.42 34.65 

2017 17.72 21.33 28.53 32.41 

2018 17.03 18.44 29.56 34.96 

同行业公司平均 17.01 21.82 28.46 32.72 

 瀛通通讯  

2016 14.45 20.48 32.29 32.78 

2017 19.32 28.46 24.42 27.79 

2018 18.17 26.04 30.00 25.79 

2019 21.77 24.71 27.70 25.82 

平均 18.43 24.92 28.60 28.79 

同行业公司平均 2016 年-2018 年一至四季度各季度收入占比分别为 17.01%、

21.82%、28.46%和 32.72%。公司 2016 年-2019 年一至四季度平均各季度收入占

比分别为 18.43%、24.92%、28.60%和 28.79%。公司的营业收入分布与同行业可

比公司分布基本一致。消费类电子行业的销售旺季一般在下半年，对于海外市场，
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感恩节、圣诞节、新年期间是每年的销售旺季；对于国内市场，每年的“五一”、

“十一”、元旦、春节等节假日是销售旺季。受此影响，生产企业需要提前一到

三个月备货，所以一般下半年营业收入占比相对较高。公司的业绩季度波动符合

行业普遍情况，不存在异常情形。 

三、业绩下滑是否已经得到遏制，申请人应对业绩下滑的措施效果及可持

续性 

（一）业绩下滑是否已经得到遏制 

2016 年度、2017 年度和 2018 年度，公司营业收入分别为 60,567.59 万元、

72,168.84 万元和 89,644.84 万元，近三年收入规模实现稳定增长。同时期，公司

的归母净利润有所下滑，分别为 10,415.46 万元、8,578.82 万元和 6,449.01 万元。

根据 2020 年 2月 25 日公告的 2019 年度业绩快报，2019 年营业收入为 110,780.93

万元，归属于上市公司股东的净利润 7,122.35 万元，相较于 2018 年增长了

10.44%。公司业绩下滑的情形已经得到了遏制。 

（二）申请人应对业绩下滑的措施效果及可持续性 

1、公司所处行业发展前景向好，具有可持续发展空间 

公司主营业务为声学零件、耳机、数据线及其他产品的研发、生产和销售等，

产品广泛应用于智能手机、平板电脑、个人电脑、个人数码产品等消费电子产品

领域。通信技术的升级配合消费电子产品的智能化、无线化、便携化，使得下游

消费电子领域的发展前景广阔，并对多制式、多类型声学零件、耳机产品的需求

不断增加。同时，电声行业属于国家鼓励发展的产业，国家出台《电声器件产业

“十三五”发展规划》等相关产业政策保障行业的发展。 

技术进步和政策支持将为行业带来良好的发展前景。公司利用在耳机线材、

耳机半成品等声学产品方面积累的技术优势及较好的成本控制能力，通过产业链

收购与整合，已将产品线进一步扩展至耳机成品领域，并已成为公司盈利的重要

来源，为未来营业收入保持增长奠定了基础。公司近期公司耳机产品的毛利率呈

现出逐步回升的趋势，本次可转债募投项目预计的投资回报情况良好，具有可持

续的发展空间。 
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2、进一步提升研发技术水平，完善生产工艺流程 

公司自 IPO 以来，逐步积累相关生产技术和人才团队，形成了多项相关专

利。近年来，公司大力研发智能无线耳机等新产品，招募了一批相关的研发技术

人才，同时新成立了智能产品事业部，招聘了较多的国际化、专业化管理人才，

以期提升在技术研发、检测、组装等领域的综合一体化服务优势。此外，公司于

2018 年 12 月收购了耳机成品公司惠州联韵，进一步增强了相关实力。 

声学新产品如 TWS 耳机等涉及的生产工艺的复杂程度远超传统有线耳机。

目前，公司已经具备了较为完整的生产工艺和核心技术，对于无线蓝牙耳机产品

有了较为完整的新品研发能力，可以快速满足客户的新品研发需求，提升客户满

意度和客户黏性，达到“服务客户，留住客户”的效果，从而为未来的产业发展

打开了空间。 

公司目前已在全球布局七大生产基地，分别位于湖北省咸宁市、广东省东莞

市及惠州市、贵州省、广西省以及越南、印度，力求贴近客户、快速反应。未来

随着公司本次可转换公司债券募投项目的投产，在 SMT、模具制造、硅胶成型、

注塑等生产制造能力及工艺的提升，以及实现部分关键零组件的自制生产，公司

的生产工艺流程以及精细化管理水平将有进一步的提高，公司未来整体耳机产品

的盈利能力将有进一步的提升。 

3、加强存量客户服务和新增客户覆盖，拓展销售渠道 

公司作为电声产品专业生产企业，通过长期稳定的经营，已在通讯线材和消

费电声产品领域与多家大型客户建立了稳定的合作关系，保持与台湾鸿海、正崴、

歌尔等大型 EMS（电子制造服务）厂商的紧密合作，进入了苹果、小米、vivo、

BOSE、亚马逊等产品供应链，客户基础较好。目前，公司已对万魔声学等厂商

实现了 TWS 耳机稳定供货，在手订单量充足。在深化与原有客户合作的同时，

公司将继续注重开拓新的声学产品客户，力争成为知名厂商的无线智能耳机产品

供应商。 

随着声学产品的逐渐升级，消费电子产品的线上销售渠道愈发重要，网络渠

道商如亚马逊、京东、阿里巴巴等网络渠道客户的需求量日益增长。公司目前已

经成为部分网络渠道客户的供应商，未来将争取达成更深层次的合作，为网络渠
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道客户提供定制无线耳机产品等服务，进一步扩宽公司的销售渠道。 

4、募集资金到位将优化资本结构、提升盈利能力 

本次可转换公司债券募集资金到位后，公司的总资产和总负债规模将相应增

加，能够增强公司的资金实力，为公司的后续发展提供有力保障。可转债转股前，

公司使用募集资金的财务成本较低，利息偿付风险较小。随着可转债持有人陆续

转股，公司的资产负债率将逐步降低，有利于优化公司的资本结构、提升公司的

抗风险能力。随着项目建设完成后逐步释放效益，将进一步巩固和提升公司业绩，

优化盈利能力，为股东贡献回报。 

未来，公司将继续巩固在电声产品领域的优势地位，同时围绕消费电子领域

进一步扩充产品线，扩大耳机整机产品等新兴业务的规模，与原有业务产生协同，

持续提高公司的核心竞争力。 

四、2019 年实现业绩情况、资产减值和跌价等准备计提是否慎性和充分性，

并说明是否满足公开发行可转债关于净资产收益率水平的要求。 

（一）2019 年实现业绩情况、资产减值和跌价等准备计提是否慎性和充分

性 

1、2019 年实现业绩情况 

根据公司 2020 年 2 月 26 日公告的 2019 年度业绩预告，2019 年归母净利润

为 7,122.35 万元，扣除非经常性损益后归母净利润为 6,310.17 万元。 

2、资产减值和跌价等准备计提是否慎性和充分性 

报告期内，公司资产减值损失主要为应收账款、其他应收款的坏账损失和存

货跌价损失。公司资产减值损失发生情况如下： 

单位：万元 

项目 2019 年 12 月 31 日 2018 年 12 月 31 日 

坏账损失 189.35 -359.35 

存货跌价损失 -25.95 -552.75 

合计 163.40 -912.10 
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公司 2019 年资产减值损失相比 2018 年减少，原因主要为：（1）2019 年公

司销售回款情况逐渐改善，2019 年末应收账款余额相比于 2018 年减少 3,413.85

万元，根据公司应收账款坏账准备计提政策，2019 年应收账款坏账准备为

4,487.38 万元，低于 2018 年应收账款坏账准备 4,670.88 万元，2019 年冲回坏账

准备 183.50 万元，主要系公司 2019 年末应收账款余额较 2018 年末下降约 3,400

万元；同时 2019 年其他应收款余额相比于 2018 年减少 589.60 万元，根据公司

其他应收款项坏账准备计提政策，2019 年其他应收款坏账准备为 89.39 万元，低

于 2018 年其他应收款坏账准备 83.54 万元，2019 年冲回坏账准备 5.85 万元，主

要系 2019 年末其他应收款余额较 2018 年末下降约 600 万元。 

（2）2019 年存货跌价损失减少，主要系 2018 年由于公司子公司越南瀛通、

印度瀛通处于亏损状态，公司基于谨慎性原则，计提了较高金额的存货跌价准备。

2019 年，越南瀛通与印度瀛通扭亏为盈，计提的存货跌价准备相应减少。根据

公司存货跌价计提政策，由于2019年已将2018年计提存货跌价准备的存货售出，

2019 年公司存货跌价准备转销 494.36 万元，计提 25.95 万元。 

公司 2019 年的应收账款坏账准备、其他应收款坏账准备和存货跌价准备计

提政策与报告期其他年度相一致。2016 年至 2019 年 1-9 月，公司应收账款坏账

准备和存货跌价准备计提政策与同行业可比公司相比，不存在重大差异，具体比

较情况请参见本回复报告之“问题三、（一）、1、公司的坏账计提政策与同行业

可比公司对比情况与问题三、（二）、3、与同行业可比公司相比，公司存货跌价

准备计提情况”中的回复。2019 年，公司应收账款周转情况与存货周转情况均

逐渐改善。 

综上所述，公司的存货跌价准备计提政策及计提比例与同行业可比公司相比

不存在重大差异，公司应收账款坏账计提比例充分、谨慎。 

（二）请申请人说明是否满足公开发行可转债关于净资产收益率水平的要

求 

2017 年、2018 年和 2019 年，公司扣除非经常性损益后归母净利润分别为

7,338.22 万元、5,557.90 万元和 6,310.17 万元，连续三年盈利；加权平均净资产
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收益率分别为 8.37%、5.34%和 6.21%（以扣除非经常性损益前后净利润孰低者

为计算依据），最近三年加权平均净资产收益率平均为 6.64%，高于 6%。 

综上所述，公司 2017 年至 2019 年预计符合连续三年盈利、加权平均净资产

收益率不低于 6%等发行条件。 
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问题 2、本次募投项目用于智能无线电声产品生产基地新建项目和补充流动资金

项目，项目总投资金额 33,045 万元，拟用募集资金投入 30,000 万元。智能无线

电声产品生产基地新建项目达产后，预计将新增 840 万件电声产品产能，生产

规模将在现有基础上大幅提升。 

请申请人说明：（1）2019 年耳机销售毛利率大幅下降的原因，申请人是否存在

降价促销的情况，效益测算是否充分考虑产品毛利率持续下滑的情况；（2）结

合市场竞争格局、申请人有意向性订单或在手订单情况，说明消化新增产能的

具体措施，相关信息披露是否充分。请保荐机构发表核查意见。 

回复： 

一、申请人说明 

（一）2019 年耳机销售毛利率大幅下降的原因，申请人是否存在降价促销

的情况，效益测算是否充分考虑产品毛利率持续下滑的情况 

1、智能无线耳机毛利率变动情况 

2016 年至 2019 年 1-9 月，公司主营业务的毛利率情况如下： 

类别 2019 年 1-9 月 2018 年 2017 年 2016 年 

声学零件 37.25% 35.08% 39.22% 42.07% 

耳机 13.03% 18.61% -15.99% -44.30% 

数据线及其他 18.05% 9.38% 5.47% 6.69% 

综合毛利率 21.60% 25.25% 30.46% 32.72% 

2016 年、2017 年、2018 年和 2019 年 1-9 月公司耳机产品毛利率分别为

-44.30%、-15.99%、18.61%和 13.03%，总体处于上升趋势。2019 年 1-9 月，公

司耳机产品毛利率相较于 2018 年毛利率下滑的主要原因为： 

（1）公司 TWS 耳机产品销售占比提升，但毛利率较低 

2018 年底，公司收购了惠州联韵并开始 TWS 耳机等产品的生产。该等产品

销售价格一般明显高于传统有线耳机产品，但生产成本中原材料占比较高，毛利

率相对较低。随着公司 TWS 耳机出货量的逐步提升，导致 2019 年 1-9 月耳机产

品毛利率相较于 2018 年略有下降。随着公司 TWS 耳机等产品的生产效率和产

品良率的进一步提升，以及 SMT、硅胶成型、注塑、模具生产等配套工艺的成
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熟完善，公司耳机产品毛利率仍有一定提升空间。 

（2）人工成本及部分原材料成本上升 

2019 年以来，人工成本的不断上升给公司的经营造成了一定的压力，压缩

了公司产品的利润空间。除此以外，由于人民币贬值、市场供需变化等因素，公

司采购的部分原材料如 PCBA 贴片组件、塑胶件和电池的价格上升较快，也导

致公司耳机产品毛利率相对出现下滑。 

 同行业可比上市公司歌尔股份、佳禾智能、朝阳科技同类产品的毛利率变

动情况如下表所示： 

可比公司 可比产品 
2019 年 1-6 月

1 2018 年 2017 年 2016 年 

佳禾智能 耳机 15.26% 19.77% 18.12% 20.25% 

朝阳科技 
耳机成品 6.80% 10.99% 15.54% 14.98% 

电声配件 31.21% 33.47% 30.32% 20.04% 

歌尔股份 

电声器件       -       -       24.21%        24.06%  

智能声学

整机 
      11.79%       12.61%        -       - 

注 1：上市公司未披露 2019 年 1-9 月产品毛利率，此处以 2019 年 1-6 月情况代替 

从上表可以看出，佳禾智能、朝阳科技、歌尔股份与公司类似的耳机产品

2019 年 1-6 月毛利率相较于 2018 年处于下降趋势。公司耳机产品毛利率波动趋

势与可比公司同类产品毛利率波动趋势相同。 

2019 年，公司耳机产品平均单价为 18.75 元，相较于 2018 年提升较大，主

要原因系公司耳机产品结构中售价较高的 TWS 耳机产品占比逐渐提升，报告期

内，公司均按照客户订单和订单中约定的价格来进行生产和销售，公司产品不直

接向终端用户进行销售。2019 年以来，公司不存在通过降价进行促销的情况。 

2、募投项目的效益测算 

智能无线电声产品生产基地新建项目建设完成后开始投产，投产期第一年、

第二年的产能利用率分别为 80%、100%。项目产品达产年产能 840 万件，具体

情况如下： 

单位：万件 

序号 产品 T+36 T+48 T+60 及以后 
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产能利用率 80% 100% 100% 

1 TWS 耳机 464 580 580 

2 头戴蓝牙耳机 80 100 100 

3 颈挂蓝牙耳机 88 110 110 

4 智能音箱 40 50 50 

 合计 672 840 840 

项目规划 TWS 耳机 100 元/件、头戴蓝牙耳机 80 元/件、颈挂蓝牙耳机 60

元/件、智能音箱 90 元/件，预计达产年可实现销售收入 77,100 万元，具体情况

如下表所示： 

序号 产品 
产能 

（万件） 

单价 

（元/件） 

达产年产值 

（万元） 

1 TWS 耳机 580 100.00 57,960 

2 头戴蓝牙耳机 100 80.00 8,026 

3 颈挂蓝牙耳机 110 60.00 6,600 

4 智能音箱 50 90.00 4,514 

 合计 840   77,100 

根据公开数据，公司对标产品的相应市场价格如下所示： 

单位：元/件 

品牌 代表性耳机产品型号 市场价格 

苹果 AirPods 2 1,058 元 

华为 
FreeBuds 3 1,199 元 

FreeBuds  399 元 

三星 Galaxy Buds  899 元 

vivo TWS Earphone 899 元 

OPPO O-Free 699 元 

万魔声学 Stylish 时尚真无线耳机 549 元 

小米 AirDots 青春版 199 元 

数据来源：截至 2019 年 12 月 29 日主流电商平台零售价格 

目前 TWS 耳机主流产品的价格相对较高，最低市场销售价格接近 200 元/

件。2019 年 TWS 耳机的平均单价为 179.15 元，而公司该募投项目测算时使用

的 TWS 耳机价格为 100 元/件，充分考虑了未来该类产品成熟后单价降价的可能

性。 

同时募投项目效益测算的毛利率为 19.00%，略高于公司 2019 年毛利率，与



1-1-17 

公司 2018 年耳机产品毛利率基本持平。2019 年毛利率有所下滑系因为公司一季

度开始生产 TWS 耳机产品，生产线及管理团队均处于磨合期，随着公司 TWS

耳机等产品的生产效率和产品良率的进一步提升，以及配套工艺的不断成熟，

2019 年三、四季度耳机产品毛利率相较于 2019 年一、二季度已有所提升。未来，

公司耳机产品毛利率仍有一定提升空间。 

综上，该项目的效益测算充分考虑了未来无线耳机产品销售价格可能的下降

趋势以及公司产品毛利率的变动情况，测算具有合理性。 

（二）结合市场竞争格局、申请人有意向性订单或在手订单情况，说明消

化新增产能的具体措施，相关信息披露是否充分。 

1、市场竞争格局 

电声元器件行业属于轻资产型的制造业，市场化程度很高吸引了大量民营资

本进入，行业内形成了以歌尔股份、瑞声科技、立讯精密等龙头企业，年销售额

超过百亿元，除上述三家企业以外，行业内绝大多数生产企业产值未超过十亿元。 

虽然电声元器件行业内各类型企业众多，但是厂商之间差异巨大，有能力进入国

际知名品牌客户的供应链并成为稳定的供应商成为衡量该企业技术实力和生产

能力的主要标准。 

公司作为电声产品专业生产企业，通过在客户群体中良好的口碑持续赢得越

来越多下游消费类电子行业知名品牌客户的青睐，在国内外市场上均获得广泛认

可。目前，公司已与台湾鸿海、丰达电机、美律实业、歌尔股份等国内外领先的

EMS 厂商建立了稳定的合作关系，为苹果、SONY、OPPO、vivo、小米、松下、

万魔声学等企业供应电声产品、数据线及其他产品。 

经过多年深耕本行业，公司现已发展壮大成为国内声学领域技术研发、结构

设计、精密检测、组装配送、技术服务于一体的优势企业。根据中国电子元件行

业协会发布的 2018 年（第 31 届）、2019 年（第 32 届）中国电子元件百强，瀛

通通讯分别位于中国电子元件企业第 55 名、第 61 名。 

2、公司目前在手订单情况 

截至本回复意见出具日，经公司统计的在手订单和意向订单金额约为
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37,326.60 万元，在手订单和意向订单量充足。 

3、产能消化措施 

（1）服务好现有客户的同时大力开拓新客户 

公司作为电声产品专业生产企业，与台湾鸿海、丰达电机、美律实业、歌尔

股份等国内外领先的 EMS 厂商建立了稳定的合作关系，为苹果、SONY、OPPO、

vivo、小米、万魔声学等品牌厂商供应各类电声产品、数据线及其他产品，客户

基础较好。目前，公司已对万魔声学等厂商实现了 TWS 耳机稳定供货。未来公

司会加大客户开拓力度，力争成为华为、SONY、OPPO 等知名厂商的无线智能

耳机产品供应商。 

（2）完善公司生产工艺流程，掌握新产品核心技术 

TWS 耳机涉及芯片、传感器、电池、喇叭、麦克风等元器件，生产工艺的

复杂程度远超传统有线耳机。公司自 IPO 以来，逐步积累相关生产技术和人才

团队，形成了多项相关专利。此外，公司于 2018 年 12 月收购了耳机成品公司惠

州联韵，进一步增强了相关实力。目前，公司已经具备了较为完整的生产工艺和

核心技术，对于无线蓝牙耳机产品有了较为完整的新品研发能力，可以快速满足

客户的新品研发需求，提升客户满意度和客户黏性，达到“服务客户，留住客户”

的效果。 

（3）拓展销售渠道，开拓网络渠道商客户  

TWS 耳机凭借其便携性、智能性以及在充电续航、音质传输、连接速度等

性能方面的进步，获得了终端消费者的广泛认可，市场需求呈现出快速增长态势，

未来市场前景广阔。与此同时，随着消费者消费习惯的变化，消费电子产品的线

上销售渠道愈发重要，网络渠道商如亚马逊、京东、阿里巴巴等网络渠道客户的

需求量日益增长。公司目前已经成为部分网络渠道客户的供应商，未来将争取达

成更深层次的合作，为网络渠道客户提供定制无线耳机产品等服务。 

相关信息后续已在募集说明书“第八节 本次募集资金运用”之“三 募集资

金投资项目建设的可行性”之“（五）消化新增产能的具体措施”处补充披露。 

综上所述，本募投项目具有明确的产能消化措施，相关信息披露充分。 
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二、保荐机构核查意见 

保荐机构通过获取发行人募投项目可行性分析报告，搜集 TWS 耳机相关行

业研究报告及公开市场信息，走访发行人主要客户，访谈发行人高级管理人员，

取得公司耳机产品毛利率情况并对比同行业上市公司同类产品毛利率情况，实地

查看公司智能无线电声产品生产线及生产情况等方式对发行人智能无线电声产

品生产基地建设项目进行了核查。 

经核查，保荐机构认为： 

1、智能无线电声产品市场处于快速发展中且市场前景广阔； 

2、公司耳机产品毛利率波动趋势与同行业可比上市公司同类产品毛利率波

动趋势保持一致； 

3、公司耳机产品销售价格与同行业可比公司不存在显著差异，公司不存在

降价促销的情况； 

4、公司扩大智能无线电声产品产能具备合理性和良好的技术基础和客户基

础； 

5、本次募投项目具有明确的产能消化措施，项目的产能消化不存在重大不

确定性，公司产能消化措施已在募集说明书“第八节 本次募集资金运用”之“三 

募集资金投资项目建设的可行性”中补充披露，公司相关信息披露充分。 
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问题 3、发行人报告期内应收账款及存货余额呈现逐年增加趋势，请申请人：

（1）结合业务规模变化情况分析说明报告期内应收账款及存货余额逐年增加的

原因及合理性；（2）结合行业可比公司情况对比分析说明应收账款坏账准备计

提是否充分，存货跌价准备计提是否充分。请保荐机构、会计师发表核查意见。 

回复： 

一、结合业务规模变化情况分析说明报告期内应收账款及存货余额逐年增

加的原因及合理性； 

（一）应收账款余额逐年增加的原因及合理性 

2016 年至 2019 年 1-9 月，公司应收账款余额与营业收入的变化情况如下所

示： 

单位：万元 

项目 2019年9月30日 2018年12月31日 2017年12月31日 2016年12月31日 

应收账款账

面余额 
31,980.52 36,861.92 21,113.14 19,672.53 

应收账款余

额增长率 
11.81% 74.59% 7.32% 1.55% 

营业收入 82,173.28 89,644.84 72,168.84 60,567.59 

营业收入增

长率 
23.52% 24.22% 19.15% -21.32% 

注：2019 年 1-9 月应收账款余额增长率及营业收入增长率为对比 2018 年 1-9 月同期数据得

出 

公司 2016 年至 2019 年 1-9 月应收账款余额逐年增加的原因主要为： 

（1）公司产品销售规模不断扩大。由上表可知，公司应收账款余额总体随

公司业务规模的扩大而不断增加。报告期内随着公司不断新增客户、拓宽销售区

域，销售规模不断扩大，公司销售收入由 2016 年的 60,567.59 万元增长至 2018

年的 89,644.84 万元，年均复合增长率为 21.66%。2016 年 1-9 月至 2019 年 1-9

月，公司销售收入的年均复合增长率为 26.37%。公司销售规模的扩大在一定程

度上导致了应收账款账面价值的增加。 

（2）收购惠州联韵声学导致公司 2018 年应收账款增长幅度较大。2017 年
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12 月 31 日和 2018 年 12 月 31 日应收账款账面价值较上一年同期增长 7.20%和

56.08%，2017 年度和 2018 年度公司营业收入增幅分别为 19.15%和 24.22%。2018

年公司应收账款增长幅度高于营业收入增长幅度，主要系收购惠州联韵声学导致

公司 2018 年应收账款增长幅度较大。2018 年公司完成了对非同一控制惠州联韵

声学的收购，将其纳入合并范围，对 2018 年 12 月 31 日应收账款账面余额的影

响金额为 8,993.46 万元。剔除惠州联韵声学的影响金额后，2018 年 12 月 31 日

应收账款账面余额分别为 27,868.46 万元，与公司营业收入的增长幅度基本一致。 

（3）惠州联韵声学存在针对金立体系（即东莞市金铭电子有限公司、东莞

金卓通信科技有限公司）的应收账款，其 2018 年 12 月 31 日、2019 年 9 月 30

日余额均为 3,763.46 万元，提升了公司的应收账款余额。针对上述款项，公司已

于 2018 年全额计提坏账准备。 

（4）公司产品结构变化导致应收账款账期有所增加。收购完成惠州联韵声

学后，公司耳机成品业务快速发展，其占公司营业收入的比重由 2016 年的 0.63%

上升至 2019 年 1-9 月的 50.40%。由于公司（包含惠州联韵声学）的耳机成品业

务下游客户为品牌厂商，相比于公司原有的声学零件产品、数据线产品，账期有

所增加，在一定程度上提升了公司应收账款金额。 

（二）存货余额逐年增加的原因及合理性 

2016 年至 2019 年 1-9 月，公司存货余额与营业收入的变化情况如下所示： 

单位：万元 

项目 2019 年 9月 30日 
2018 年 12 月 31

日 

2017 年 12 月 31

日 

2016 年 12 月 31

日 

存货账面余额 18,248.92 22,817.52 11,151.57 8,688.60 

存货余额增长率 35.74% 104.61% 28.35% 22.73% 

营业收入 82,173.28 89,644.84 72,168.84 60,567.59 

营业收入增长率 23.52% 24.22% 19.15% -21.32% 

注：2019 年 1-9 月存货余额增长率及营业收入增长率为对比 2018 年 1-9 月同期数据得出 

公司 2016 年至 2019 年 1-9 月存货余额逐年增加的原因主要为： 

1、报告期内公司销售规模不断扩大。由上表可知，公司存货余额总体随公

司业务规模的扩大而不断增加。报告期内，公司不断开拓新业务和新客户，销售
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收入的年均复合增长率为 21.66%，公司销售规模的扩大在一定程度上导致了存

货的增加； 

2、2018 年末公司存货增加较大主要原因为公司将惠州联韵纳入合并报表。

惠州联韵声学纳入合并报表范围对 2018 年末存货账面余额的影响金额为

9,280.37 万元，剔除企业合并存货账面余额增加的影响，2018 年存货账面余额较

2017 年增加 21.39%，增长 2,385.58 万元，主要系业务不断增长导致的备货备料

和尚未完成销售的订单的增加。而惠州联韵声学主要产品为 TWS 耳机，由于下

游市场需求的不断增加，其存货余额相应增加。该次收购完成后，公司加强了对

于存货的管理，在 2019 年 1-9 月销售收入同比增长的情况下，2019 年 9 月末存

货水平较 2018 年末略有下降，总体保持平稳态势。 

二、结合行业可比公司情况对比分析说明应收账款坏账准备计提是否充分，

存货跌价准备计提是否充分。请保荐机构、会计师发表核查意见。 

（一）结合行业可比公司情况对比分析说明应收账款坏账准备计提是否充

分 

1、公司的坏账计提政策与同行业可比公司对比情况 

（1）公司坏账准备计提政策 

报告期内，公司的坏账准备计提政策如下所示： 

1）单项金额重大并单独计提坏账准备的应收款项 

单项金额重大的判断依据或金额标准 
单项金额 100.00 万元以上（含）且占应收款

项账面余额 10%以上的款项 

单项金额重大并单项计提坏账准备的计提

方法 

单独进行减值测试，根据其未来现金流量现值

低于其账面价值的差额计提坏账准备 

2）按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项 

组合名称 坏账准备计提方法 

账龄组合 账龄分析法 

合并范围内关联往来组合 其他方法 

公司针对应收账款组合采用账龄分析法计提的坏账准备比例如下所示： 
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账龄 应收账款计提比例 

3 个月以内（含，下同） 2.00% 

3 个月-1 年 5.00% 

1－2 年 10.00% 

2－3 年 30.00% 

3－4 年 50.00% 

4－5 年 80.00% 

5 年以上 100.00% 

（2）同行业可比公司应收账款坏账计提政策 

公司与同行业可比公司应收账款坏账计提政策对比情况如下： 

1）单项金额重大并单项计提坏账准备的应收款项 

公司名称 确认标准 计提方法 

朝阳科技 
单个法人主体欠款余额超过

人民币 100.00 万元 

对单项金额重大的应收款项单独进行减值测

试，经测试发生了减值的，按其未来现金流量

现值低于其账面价值的差额，确定减值损失 

立讯精密 应收款项余额前五名的款项 

单独进行减值测试，如有客观证据表明其已发

生减值，按预计未来现金流量现值低于其账面

价值的差额计提坏账准备，计入当期损益。单

独测试未发生减值的应收款项，将其归入未逾

期组合或账龄组合计提坏账准备 

歌尔股份 

金额为人民币 100 万元或占

应收款项（应收保理款除外）

余额 10%以上的非关联方应

收款项（应收保理款除外）

和单项金额为人民币 1,000

万元以上且占应收保理款余

额 10%以上的非关联方应收

保理款 

对单项金额重大的应收款项单独进行减值测

试，单独测试未发生减值的金融资产，包括在

具有类似信用风险特征的金融资产组合中进行

减值测试。单项测试已确认减值损失的应收款

项，不再包括在具有类似信用风险特征的应收

款项组合中进行减值测 

佳禾智能 

金额 500 万以上（含）或占

应收款项账面余额 10%以上

的款项 

单独进行减值测试，根据其未来现金流量现值

低于其账面价值的差额计提坏账准备 

瀛通通讯 

单项金额 100.00 万元以上

（含）且占应收款项账面余

额 10%以上的款项 

单独进行减值测试，根据其未来现金流量现值

低于其账面价值的差额计提坏账准备 

2）按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项 
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同行业可比公司应收账款坏账准备的计提政策情况如下： 

账龄 朝阳科技 立讯精密 歌尔股份 佳禾智能 瀛通通讯 

3 个月以内

（含，下同） 
5.00% 1.00% 1.00% 1.00% 2.00% 

3 个月-1 年 5.00% 5.00%-20.00% 5.00%-10.00% 5.00% 5.00% 

1－2 年 30.00% 50.00% 30.00% 10.00% 10.00% 

2－3 年 50.00% 100.00% 50.00% 30.00% 30.00% 

3－4 年 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 50.00% 

4－5 年 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 80.00% 

5 年以上 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

公司的短期应收账款坏账准备计提政策在同行业可比公司内较为谨慎，并长

期执行该计提政策。长期应收账款坏账准备计提政策略低于同行业可比公司，但

公司 2016 年以来 1 年以上应收账款账面余额持续较低，坏账准备计提比例差异

的影响金额较低。2016 年至 2019 年 1-9 月，剔除单项计提的坏账准备金额之后，

公司的账龄结构如下所示： 

单位：万元 

年度 项目 账面余额 

2019年9月30日 

3个月以内     27,053.40  

3个月-1年      1,011.41  

1至2年        107.00  

2至3年          7.89  

3至4年         25.88  

合计     28,205.58  

2018年12月31日 

3个月以内 25,418.44 

3个月至1年 7,634.79 

1至2年 11.46 

2至3年 3.60 

3至4年 30.17 

合计 33,098.46 

2017年12月31日 

3个月以内 19,163.80 

3个月至1年 1,915.56 

1至2年 3.60 

2至3年 30.17 

合计 21,113.14 

2016年12月31日 
3个月以内（含3个月） 18,423.77 

3个月-1年 1,218.59 
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年度 项目 账面余额 

1-2年 30.17 

合计 19,672.53 

公司针对应收账款中合并范围内关联往来组合，采用其他方法计提坏账准

备：  

组合名称 应收账款计提比例 

合并范围内关联往来组合 0.00% 

单项金额不重大但单独计提坏账准备的应收款项 

单项计提坏账准备的理由 
应收款项的未来现金流量现值与以账龄为信

用风险特征的应收款项组合存在显著差异 

坏账准备的计提方法 
单独进行减值测试，根据其未来现金流量现

值低于其账面价值的差额计提坏账准备 

2、公司的坏账计提金额与同行业可比公司对比情况（1）坏账计提金额 

2016 年至 2019 年 1-9 月，公司的坏账准备计提情况如下所示： 

单位：万元 

项目 

2019 年 9 月 30 日 2018 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

金额 
计提坏

账比例 
金额 

计提坏

账比例 
金额 

计提坏

账比例 
金额 

计提坏

账比例 

单项金

额重大

并单项

计提坏

账准备 

3,763.46 100.00%  3,763.46 100.00% - - - - 

单项金

额不重

大但单

项计提

坏账准

备 

11.48 100.00%  - - - - - - 

按信用

风险特

征组合

计提坏

账准备 

617.65 2.19%  907.42 2.74% 488.47 2.31%  432.42 2.20%  

合计 4,392.59 13.74%  4,670.88 12.67% 488.47 2.31% 432.42 2.20% 
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2019 年 9 月 30 日、2018 年 12 月 31 日，公司应收账款坏账准备金额分别为

4,392.59 万元和 4,670.88 万元，其中，非同一控制合并惠州联韵公司增加坏账准

备 3,774.94 万元和 3,763.46 万元，主要系金立旗下的东莞市金铭电子有限公司、

东莞金卓通信科技有限公司以及夏新科技有限责任公司的应收账款，公司已对上

述款项全额计提坏账准备。2016 年 12 月 31 日、2017 年 12 月 31 日公司不存在

单项计提的应收账款。具体明细如下： 

单位：万元 

2019 年 9 月 30 日 

单项金额重大并单项计提的应收账款 

名称 账面余额 坏账准备 计提比例 计提理由 

东莞市金铭电子有限公司 2,704.20 2,704.20 100.00% 
对方破产清算无

力支付 

东莞金卓通信科技有限公

司 
1,059.26 1,059.26 100.00% 

对方破产清算无

力支付 

合计 3,763.46 3,763.46 - - 

单项金额不重大但单项计提的应收账款 

名称 账面余额 坏账准备 计提比例 计提理由 

夏新科技有限责任公司 11.48 11.48 100.00% 
预计货款无法收

回 

合计 11.48 11.48 - - 

2018 年 12 月 31 日 

单项金额重大并单项计提的应收账款 

名称 应收账款 坏账准备 计提比例 计提理由 

东莞市金铭电子有限公司 2,704.20 2,704.20 100.00% 
对方破产清算无

力支付 

东莞金卓通信科技有限公

司 
1,059.26 1,059.26 100.00% 

对方破产清算无

力支付 

合计 3,763.46 3,763.46 - - 

剔除上述单项计提的坏账准备外，公司按账龄组合计提的坏账准备情况如

下： 

单位：万元 

年度 项目 账面余额 坏账准备 计提坏账比例 

2019年9月30

日 

3个月以内     27,053.40   541.07  2.00% 

3个月-1年      1,011.41    50.57  5.00% 

1至2年        107.00    10.70  10.00% 

2至3年          7.89     2.37  30.00% 

3至4年         25.88    12.94  50.00% 
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年度 项目 账面余额 坏账准备 计提坏账比例 

合计     28,205.58   617.65  2.19%  

2018年12月

31日 

3个月以内 25,418.44 508.37 2.00% 

3个月至1年 7,634.79 381.74 5.00% 

1至2年 11.46 1.15 10.00% 

2至3年 3.60 1.08 30.00% 

3至4年 30.17 15.09 50.00% 

合计 33,098.46 907.42 2.74% 

2017年12月

31日 

3个月以内 19,163.80 383.28 2.00% 

3个月至1年 1,915.56 95.78 5.00% 

1至2年 3.60 0.36 10.00% 

2至3年 30.17 9.05 30.00% 

合计 21,113.14 488.47 2.31% 

2016年12月

31日 

3个月以内

（含3个月） 
18,423.77 368.48  2.00% 

3个月-1年 1,218.59 60.93  5.00% 

1-2年 30.17 3.02  10.00% 

合计 19,672.53 432.42  2.20% 

公司 2018 年按账龄组合计提的坏账准备相比 2017 年有所增加，主要系公司

逐步转向以耳机成品为主的产品结构，1 年以内应收账款增加导致计提的坏账准

备增加所致。 

（2）同行业可比公司坏账计提金额 

报告期内，公司与同行业可比公司的应收账款坏账准备计提比例对比如下： 

单位：万元 

2018 年 12 月 31 日 

公司名称 应收账款余额 坏账准备 计提比例 

佳禾智能 23,244.90 490.27 2.11% 

立讯精密 1,118,018.14 4,917.75 0.44% 

歌尔股份 728,990.22 9,797.22 1.34% 

朝阳科技 17,569.06 919.69 5.23% 

同行业上市公司平均水平 2.28% 

瀛通通讯 36,861.92 4,670.88 12.67% 

2017 年 12 月 31 日 

公司名称 应收账款余额 坏账准备 计提比例 

佳禾智能 23,478.63 422.97 1.80% 

立讯精密 712,643.54 4,641.17 0.65% 
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歌尔股份 638,497.18 9,440.82 1.48% 

朝阳科技  19,409.51   1,008.62  5.20% 

同行业上市公司平均水平 2.28% 

瀛通通讯 21,113.14 488.47 2.31% 

2016 年 12 月 31 日 

公司名称 应收账款余额 坏账准备 计提比例 

佳禾智能 33,420.96 673.29 2.01% 

立讯精密 472,891.57 807.29 0.17% 

歌尔股份 550,719.66 10,313.16 1.87% 

朝阳科技  19,409.51   1,008.62  5.20% 

同行业上市公司平均水平 2.31% 

瀛通通讯 19,672.53 432.42 2.20% 

由于同行业可比公司未在定期报告中披露 2019 年 1-9 月应收账款坏账准备

计提比例，同时公司 2019 年 1-9 月的应收账款坏账准备计提政策与报告期其他

年度相一致。故而，上述表格针对公司 2016 年至 2018 年应收账款计提情况与同

行业可比公司进行比较。2018 年 12 月 31 日，公司应收账款坏账准备计提比例

高于同行业可比公司，主要系非同一控制合并惠州联韵公司增加坏账准备

3,774.94 万元和 3,763.46 万元，主要系金立旗下的东莞市金铭电子有限公司、东

莞金卓通信科技有限公司以及夏新科技有限责任公司的应收账款，公司已对上述

款项全额计提坏账准备。剔除上述金额之后，2018 年 12 月 31 日，公司应收账

款坏账准备计提比例为 2.46%，与同行业可比公司平均水平基本一致。2017 年及

2016 年，公司应收账款坏账准备计提比例与同行业可比公司平均水平不存在重

大差异。 

综上所述，公司的坏账计提政策及计提比例与同行业可比公司相比不存在重

大差异，针对单项金额重大并单项计提的应收账款、单项金额不重大但单项计提

的应收账款，公司已全额计提坏账损失。公司应收账款坏账计提比例充分。 

（二）结合行业可比公司情况对比分析说明存货跌价准备计提是否充分 

1、公司计提存货跌价准备的依据  

资产负债表日，存货采用成本与可变现净值孰低计量，按照单个存货成本高

于可变现净值的差额计提存货跌价准备。直接用于出售的存货，在正常生产经营

过程中以该存货的估计售价减去估计的销售费用和相关税费后的金额确定其可



1-1-29 

变现净值；需要经过加工的存货，在正常生产经营过程中以所生产的产成品的估

计售价减去至完工时估计将要发生的成本、估计的销售费用和相关税费后的金额

确定其可变现净值；资产负债表日，同一项存货中一部分有合同价格约定、其他

部分不存在合同价格的，分别确定其可变现净值，并与其对应的成本进行比较，

分别确定存货跌价准备的计提或转回的金额。 

2、公司存货跌价准备的计提政策及计提情况 

资产负债表日，存货采用成本与可变现净值孰低计量，按照单个存货成本高

于可变现净值的差额计提存货跌价准备。公司通过两种方式测算存货的可变现净

值，一是结合存货的库龄进行分析，对库龄超过 6 个月的存货全额计提存货跌价

准备；二是直接用于出售的存货，在正常生产经营过程中以该存货的估计售价减

去估计的销售费用和相关税费后的金额确定其可变现净值；需要经过加工的存

货，在正常生产经营过程中以所生产的产成品的估计售价减去至完工时估计将要

发生的成本、估计的销售费用和相关税费后的金额确定其可变现净值；资产负债

表日，同一项存货中一部分有合同价格约定、其他部分不存在合同价格的，分别

确定其可变现净值，并与其对应的成本进行比较，分别确定存货跌价准备的计提

或转回的金额。根据公司存货跌价计提政策，由于 2019 年已将 2018 年计提存货

跌价准备的存货售出，2019 年公司存货跌价准备转销 494.36 万元，计提 25.95

万元。 

3、与同行业可比公司相比，公司存货跌价准备计提情况 

报告期内，公司与同行业可比公司的存货跌价准备计提比例对比如下： 

单位：万元 

2018 年 12 月 31 日 

公司名称 存货余额 跌价准备 计提比例 

佳禾智能 29,764.00 2,018.52 6.78% 

立讯精密 481,670.39 8,192.83 1.70% 

歌尔股份 360,164.67 5,313.69 1.48% 

朝阳科技 2.65% 2.65% 2.65% 

同行业上市公司平均水平 3.15% 

瀛通通讯 22,817.52 1,513.56 6.63% 

2017 年 12 月 31 日 
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公司名称 存货余额 跌价准备 计提比例 

佳禾智能 27,369.87 1,355.87   4.95%   

立讯精密 350,851.32 4,073.97 1.16% 

歌尔股份 301,142.74  1,679.65  0.56%  

朝阳科技 10,307.11   136.33   1.32%   

同行业上市公司平均水平 2.00% 

瀛通通讯 11,151.57 310.33 1.27% 

2016 年 12 月 31 日 

公司名称 存货余额 跌价准备 计提比例 

佳禾智能 21,075.78   660.81   3.14%   

立讯精密 214,844.11  2,678.51 1.25% 

歌尔股份 244,956.73  1,683.56  0.69%  

朝阳科技 8,385.90   86.14   1.03%   

同行业上市公司平均水平 1.53% 

瀛通通讯 8,688.60 252.25 2.90% 

由上表可知，与同行业其他企业相比，发行人存货跌价准备计提比例较高，

符合会计谨慎性原则。由于同行业可比公司未在定期报告中披露 2019 年 1-9 月

存货跌价准备计提比例，同时公司 2019 年 1-9 月的存货跌价准备计提政策与报

告期其他年度相一致，故上述表格针对公司 2016 年至 2018 年存货跌价准备计提

情况与同行业可比公司进行比较。2018 年末公司计提的存货跌价准备占存货账

面余额的比例在同行业可比公司中属于较高水平，主要系 2018 年将惠州联韵声

学纳入合并报表范围，惠州联韵声学针对金立体系存在备货的情况，并在 2018

年计提存货跌价准备，剔除惠州联韵声学的影响后，2018 年公司存货跌价准备

计提比例与同行业上市公司平均水平基本一致。公司采用以销定产的销售模式，

自身的存货均可有效消化，存货跌价的风险相对较小。2017 年及 2016 年，公司

产品结构以声学零件为主，下游客户规模相对较小，故而存货跌价准备计提比例

相对较高。 

综上所述，公司存货跌价准备计提较为充分。 

三、中介机构核查意见 

针对上述问题，保荐机构、会计师履行了如下核查程序： 

1、查询行业研究报告等相关资料，并访谈发行人管理层，通过实地走访供

应商、客户等方式，了解行业市场规模情况，并结合行业市场规模对发行人应收
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账款余额及存货余额进行分析； 

2、查阅了发行人应收账款坏账准备会计估计的相关资料，包括账龄明细表、

确定应收账款组合的依据、金额重大的判断依据、单独计提坏账准备的判断依据

等；并对单项金额重大并单独计提坏账准备的应收账款，获取资料并复核管理层

对预计未来可获得的现金流量做出评估的依据； 

3、保荐机构查阅了发行人同行业可比公司的应收账款坏账计提政策，并对

比发行人的应收账款坏账计提政策进行分析，核查发行人坏账政策是否与同行业

存在重大差异。 

4、查阅了发行人存货跌价准备会计估计的相关资料，复核管理层对存货可

变现净值做出评估的依据； 

5、保荐机构查阅了发行人同行业可比公司的存货跌价准备计提政策，并对

比发行人的存货跌价准备政策进行分析，核查发行人存货跌价准备政策是否与同

行业存在重大差异。 

经核查，保荐机构认为： 

1、报告期内，发行人应收账款及存货余额逐年增加的原因主要为：①随着

以 TWS 耳机为代表的智能无线耳机行业快速发展，发行人业务规模的不断扩大；

②由于看好 TWS 耳机领域的未来发展前景，发行人 2018 年收购惠州联韵声学

并将其纳入合并报表范围内，增加了应收账款与存货余额； 

2、发行人的应收账款坏账准备计提政策与存货跌价准备计提政策与同行业

可比公司相比不存在重大不一致的情形，符合行业惯例，应收账款坏账准备计提

比例与存货跌价准备计提比例充分。
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问题 4、针对新冠肺炎疫情的影响，请申请人说明：（1）疫情对发行人近期

生产经营的影响，日常订单或合同的履行是否存在障碍。（2）疫情具体影响面、

停工及开工复工程度。（3）在募集书中作重大事项提示。请保荐机构发表核查

意见。 

回复： 

一、疫情对发行人近期生产经营的影响，日常订单或合同的履行是否存在

障碍 

自湖北和全国其他地区相继爆发新型冠状病毒肺炎疫情以来，公司高度重视

并迅速响应，全面落实疫情防控的各项措施。由于疫情导致春节假期延期复工和

声学产品市场需求波动，公司及主要客户、主要供应商的生产经营均受到一定程

度的影响，公司原材料的采购、产品的生产和交付受到延期复工影响，相比正常

进度有所延后，同时下游客户也受到了延期复工和消费者需求波动的影响，对公

司产品的采购周期也相应延后。因此，公司生产基地人员返工、物料采购、投资

项目建设及市场销售等方面均受到一定不利影响。经初步核算，2020 年 1-2 月公

司实现营业收入约 1.6 亿元，相较于 2019 年同期下降约 5.4%，受到支付并购贷

款托管费 300 万元和疫情捐款 112 万元的影响，公司 2020 年 1-2 月扣非后净利

润约为 47 万元。 

受疫情影响，公司对部分客户的订单交期有所放慢，但公司日常订单和重大

合同均出于正常履行状态，且与客户保持良好沟通，目前回款未受影响，资金能

保证公司生产经营的正常运转，疫情未对发行人日常订单或重大合同的履行构成

实质障碍。 

二、疫情具体影响面、停工及开工复工程度 

（一）疫情对采购复工的影响 

公司的主要原材料包括铜材、芳纶丝、胶料、喇叭、PCBA 贴片组件、塑胶

件、Type-C 插头及连接器等，主要原材料供应商均未在湖北地区，其中广东、

江西、香港地区占绝大部分，并主要集中在广东地区，但各地区的供应商延迟复

工及交通管制等措施仍对原材料采购造成了一定影响。目前，各地企业已逐步复
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工，公路运输逐渐恢复，有助于降低疫情对公司采购的影响。截至本回复报告出

具日，公司具有一定的原材料库存，能够保证近期订单的生产需求。 

（二）疫情对生产复工的影响 

公司目前共有 7 个生产基地，分别位于湖北省咸宁市、广东省东莞市及惠州

市、贵州省、广西省以及越南、印度，发行人于 2020 年 1 月 18 日春节休假，原

定于 2020 年 2 月 2 日复工。受疫情影响，公司生产出现了延迟复工，产品生产

速度无法完全满足客户交期要求，对生产经营带来了一定不利影响。 

截至本回复报告出具日，越南工厂、印度工厂已于 2 月 2 日复工，东莞工厂、

惠州工厂、贵州工厂已于 2 月 10 日复工，广西工厂已于 2 月 20 日复工，湖北工

厂已于 2 月 20 日局部复工。截至本回复报告出具之日，除湖北地区外的各工厂

人员数量与日产量均已达到去年春节后同时间段 100%的水平，湖北工厂的人员

数量与日产量均已达到去年春节后同时间段 60%的水平。公司严格根据当地政府

要求积极做好复工疫情防控工作，目前各地复工人员未出现新冠肺炎确认或疑似

病例。公司湖北地区产能尚未全部恢复，产能缺口相应调整至其他地区工厂。 

（三）疫情对销售复工的影响 

疫情导致了声学产品市场需求波动及下游客户延迟复工，公司销售受到了一

定影响。公司销售职能部门主要位于广东省东莞市。根据东莞市政府的统一部署，

公司销售部门已于 2020 年 2 月 10 日复工。复工前，公司销售人员均采取居家办

公模式，通过电话会议等方式与客户联系。公司的主要客户不在湖北疫区，境内

客户已逐步复工；发行人主要境外客户的生产经营目前暂未受到疫情影响，但疫

情仍对公司的一季度产品销售产生了一定不利影响。截至 2020 年 3 月 11 日，公

司在手待产订单金额达到 37,326.60 万元。未来，随着肺炎疫情的控制和主要客

户的逐步复工，上述影响将有所减轻。 

三、在募集书中作重大事项提示 

发行人在募集说明书“重大事项提示”之“四、公司特别提醒投资者注意‘风

险因素’中的下列风险”以及“第三节 风险因素”进行补充披露如下： 

“（六）新冠疫情对发行人生产经营和财务状况的风险 
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新型冠状病毒肺炎疫情爆发以来，公司物料采购、生产活动及市场销售等

方面均受到一定影响。由于疫情导致的春节假期延期复工和声学产品市场需求

波动，公司及主要客户、主要供应商的生产经营均受到一定程度的影响，公司

原材料的采购、产品的生产和交付受到延期复工影响，相比正常进度有所延后，

同时下游客户也受到了延期复工和消费者需求波动的影响，对公司产品的采购

周期也相应延后。截至本募集说明书出具日，公司除湖北地区外的各工厂已全

面复工，湖北工厂已局部复工，产能有所恢复，相关日常订单或重大合同均在

正常履行，客户回款未受影响，公司资金能保证公司生产经营的正常运转。如

果国内和全球新冠疫情无法及时得到有效控制，发行人将面临各生产基地因疫

情停工或开工率下降的风险、全球声学市场需求下滑的风险、发行人供应链和

产品物流运输受到疫情影响延迟甚至中断等风险，如果发生上述风险，发行人

经营业绩和财务状况将受到较大不利影响。” 

五、保荐机构核查意见 

    保荐机构进行了如下核查： 

    1、远程访谈了发行人董事长、相关高级管理人员，了解疫情对发行人生产

经营的影响情况和发行人针对疫情采取的应对措施； 

    2、远程查看了发行人各生产基地工厂复工情况； 

    3、查看了各地政府关于同意发行人复工的文件； 

    4、查阅了发行人 2020 年 1-2 月的生产及销售报表、在手订单情况； 

    5、通过公开渠道，分析了发行人产品主要销售地区的疫情情况。 

经核查，保荐机构认为： 

1、新型冠状病毒肺炎疫情爆发以来，发行人物料采购、生产活动及市场销

售等方面均受到一定影响，公司除湖北地区外的各工厂已全面复工，湖北工厂已

局部复工，产能有所恢复，相关日常订单或重大合同均在正常履行，目前客户回

款未受影响，资金能保证公司生产经营的正常运转。 

2、就疫情对发行人生产经营和财务状况的影响，发行人已进行信息披露和

重大事项提示。 
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（本页无正文，为《瀛通通讯股份有限公司<关于请做好瀛通通讯可转债发行申

请发审委会议准备工作的函>的回复》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

瀛通通讯股份有限公司 

年   月   日 
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司<关于请做好瀛通通讯可转债发行申

请发审委会议准备工作的函>的回复》之签章页） 

 

 

 

保荐代表人：    __________________       __________________ 

                     彭  捷                    贾晓亮 

 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

年   月   日 
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保荐机构董事长声明 

 

本人已认真阅读《瀛通通讯股份有限公司、中信证券股份有限公司<关于请

做好瀛通通讯可转债发行申请发审委会议准备工作的函>的回复》，了解回复涉及

问题的核查过程、本公司的内核和风险控制流程，确认本公司按照勤勉尽责原则

履行核查程序，告知函的回复报告不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，

并对上述文件的真实性、准确性、完整性、及时性承担相应律责任。 

 

 

 

法定代表人、董事长：______________________ 

张佑君 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

年   月   日 
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