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	证券代码：002878          证券简称：元隆雅图       公告编号：2020-036
	北京元隆雅图文化传播股份有限公司
	【公司回复】：
	公司2019年度实现营业收入15.72亿元，较上年同期增加49.46%；归属于上市公司股东的净利润1.15亿元，较上年同期增加22.79%。收入和利润的增长从宏观上基于公司所处行业的持续发展，其次源于公司不断提升专业能力，能够为客户持续创造价值，再者也因为2018年末收购上海谦玛网络有限公司增加了合并报表范围。
	公司所处整合营销服务行业，服务于大消费、金融等面向C端市场用户的企业客户，其对市场促销、会员管理有持续的、大量的礼赠品、数字化营销及新媒体营销需求。而本公司所在的行业为高度分散且充分竞争的行业，巨量的目标市场与众多的从业者并存。礼赠品行业内甚至没有一家市场占有率能超过1%的公司，公司是该细分行业内第一家也是目前唯一一家上市公司，有获得快速增长的机会。同时，数字化营销、新媒体行业作为新兴业务，正处于高速发展期，带动公司该部分业务快速发展。
	本公司营业收入的增长可按业务分部进行分析如下：
	如上表所示，礼赠品业务的增长率最近两年基本稳定在18.8%左右,对年度收入增长贡献14.83个百分点；促销服务增速较高，主要原因是客户对数字化礼品需求的增加，而该项业务2018年基数较小，体现出较高增幅；新媒体营销是上海谦玛网络科技有限公司（以下简称“谦玛网络”）的业务，本公司于2018年11月开始对其合并报表，2018年仅最后两个月收入纳入当年合并范围，而2019年全年纳入合并范围。谦玛网络自身2019年营业收入同比增长69.62%，主要原因是新媒体广告行业处于快速发展期，美妆、电商、母婴、汽车...
	利润增长情况的分析见本题之（2）。
	（2）请你公司结合毛利率、业务发展、客户变动等情况，分析说明营业收入的变动幅度与净利润不一致的原因及合理性。
	【公司回复】：
	营业收入变动幅度与净利润不一致的主要原因有三点：一，2019年首次全年合并谦玛网络，营业收入100%合并，归属母公司股东净利润按60%合并；二、主营业务毛利率有所下降；三，销售费用和财务费用增幅较大。
	【公司回复】：
	2019年各季度分季度营业收入、营业成本、期间费用、净利润如下：
	2019年各季度经营活动产生的现金流量净额构成如下：
	公司所处的行业为营销服务行业，主要业务包括礼赠品、数字化营销、新媒体营销等。公司的上述业务具有节假日特征，包括传统节假日以及电商618、双十一等节日，一般第二季度和第四季度的营业收入占比相对较高，尤其是第四季度集中了双十一、双十二、元旦及次年春节等重大节日订单，业务收入金额相对较大。
	公司礼赠品（促销品）销售成本为商品成本，在商品交付客户、客户签收、风险报酬转移时确认收入实现，同时结转销售成本。促销服务、新媒体营销服务成本为外采媒介、仓储、运输等成本以及直接人工成本，在服务提供完成、客户确认、风险报酬转移时确认收入实现，同时结转上述相应成本。公司的期间费用主要是职工薪酬、房租、运输费、股权激励等，于实际发生时确认。
	2019年度公司各季度经营活动产生的现金流量净额存在较大波动与公司上述业务特点、经营性应收应付项目期末及存货的增减变化有关。公司礼赠品业务主要客户为世界500强企业及国内知名企业，应收账款实际账期以4-5个月或2个月左右为主。而供应商主要为规模较小的生产制造型企业，资金能力有限，本公司对其的应付账款账期一般在2个月之内，且部分品牌产品、新供应商等还需预付款项，付款账期远小于收款账期。同时，由于促销品的特点为产品不断变化，每次促销采购的产品变化较大，导致上游供应商也不断变化，相应对于不同的供应商付款...
	一季度经营现金流低于当期利润主要是由于上年度应付账款到期支付货款较大，而上年度应收账款还有较多未收到所致。二季度经营现金流较大，与当期收入、净利润基本匹配。同时，二季度收入较低、采购较小，相应支付上季度的货款较少。三季度经营现金流为负数主要是由于备货及预付支付的货款较大，导致购买商品、接受劳务支付的现金较大。另外，三季度支付给职工以及为职工支付的现金较高，主要是由于公司上年度奖金一般在一、三季度各发放一部分，造成此项目经营活动现金流出较大。四季度经营现金流较大主要是由于销售商品、提供劳务收到的现金...
	3、报告期内，你公司前五大大客户累计销售金额7.88亿元，占年度销售总额比例50.15%.
	（1）请结合公司行业特点、销售模式及毛利率情况，详细说明你公司客户集中度较高的原因及合理性，并说明你公司是否存在对主要客户的依赖风险，如存在，请补充提示相关风险；
	【公司回复】：
	公司前十大客户按行业分类如下：

	上述大客户销售收入是百亿元以上量级（前五大客户的营收规模参见以下3/（3）），每年在市场营销上的投入在10亿元以上，而本公司全部收入15.7亿元，从而导致本公司的客户集中度相对较高。本公司的业务环节主要包括创意设计（礼赠品创意和新媒体广告创意）以及供应链管理（礼赠品采购和质控、网红媒介矩阵搭建和广告投放）。服务一个客户、执行一个项目，所需业务人员是相对固定的，单个客户体量越大，单张订单金额越大，则本公司人效越高。大客户采用供应商准入管理体制，供应商相对稳定，因此订单毛利率也相对稳定。在毛利率相对稳...
	2017年、2018年和2019年，公司对前五大客户合计销售额分别为5.05亿元、6.40亿元和7.88亿元，占营业收入比例分别为61.64%、60.77%和50.15%，其中第一大客户占比分别为17.74%、17.85%和16.25%。总体上前五大客户销售总额逐年递增，同时占比呈下降趋势，第一大客户销售额占比则稳中有降，最近三年均未超过20%。本公司所处行业为充分市场竞争行业，而公司与核心大客户的业务合作关系多年来保持稳定，基础在于公司用优质、专业的服务为客户创造价值，因此虽然财务上体现为客户集...
	（2）请说明你公司客户集中度是否与同行业上市公司存在较大差异，如是，请补充披露存在差异的原因及合理性；
	【公司回复】：
	本公司为细分行业（礼赠品）第一家也是到目前为止唯一一家上市公司，数字化营销和新媒体营销业务有可比上市公司，选取大客户服务模式的可比上市公司对比如下：
	如上表所示，大客户服务模式下，客户集中度相对较高是普遍现象，本公司与可比上市公司不存在显著差异。
	（3）请报备前五大客户的具体情况，包括但不限于成立时间、主营业务、主要财务数据、以及与你公司开展业务的时间等情况，并自查上述客户在股权、业务、资产、债权债务、人员等方面与你公司、你公司控股股东及实际控制人、你公司董监高之间是否存在关联关系。
	【公司回复】：
	【公司回复】：
	（2）请你公司结合同行业可比公司情况、成本费用归集过程，分别说明礼赠品业务、促销服务业务、新媒体营销服务业务毛利率的合理性。
	【公司回复】：
	公司是细分行业目前唯一一家上市公司，整合营销行业的其他A股上市公司主营业务均为媒介代理广告业务，而公司是凭借创意策划和供应链管理能力向客户销售实物产品，没有直接可对标的上市公司。礼赠品一般为家居日用品（包袋、杯壶、餐具、家纺等）、玩具、文具、手机周边产品等，公司的创意设计和提案中标后从加工企业或经销商采购再销售给客户，因此选取百货业上市公司作为可比公司；促销服务选取相关上市公司活动和场景营销服务业务作比较；新媒体营销业务包含创意、内容和媒介采买，所采买的媒介为网红所在MCN公司，与媒体代理类广告业...
	如上表所示，公司礼赠品供应、促销服务和新媒体营销与相关上市公司可比业务的毛利率不存在显著差异。
	对本公司上述三项业务毛利率及其变动原因的说明：
	1)礼赠品供应毛利率
	公司提供的促销品种类繁多，成本为促销品采购成本，毛利率受多种因素影响：
	新颖性和时效性是促销品的重要特点之一，不同客户、不同时期的不同促销活动，选择的赠品不尽相同。公司为客户提供的促销品种类繁多，不同订单促销品的毛利率与该次投标的竞争强度、客户预算、产品加工难度、批量规模等多个因素相关：
	①公司的促销品订单需要通过竞标方式取得，报价为成本加成模式。如果产品不具备独特性，将面临激烈的价格竞争，中标毛利率相对较低；如果被客户选中的产品是公司独家创意或者独家IP授权,提案具有排他性，议价代替比价，订单毛利率会相对较高。
	②创意设计有加工难度的产品，可以通过锁定上游供应链提高竞争对手参与竞价的难度，但同时对供应链的加工技术要求较高，采购成本也相应较高，从而降低公司的订单毛利率。
	③订单的采购规模对毛利率影响很大，采购规模大的订单能够从上游供应商获得较大让利，因此毛利率较高。
	④促销品毛利率受公司客户开发策略影响。当期利润的短期目标与市场份额、行业布局、客户培育等中长期目标共同构成公司的经营目标。对于已形成长期合作的核心客户，公司在稳定份额的前提下尽量争取高毛利率订单；对于取得供应商资格的时间较短和正在重点培育的客户，公司可以接受相对低毛利率，以便获取更多订单，向客户展示公司的综合服务能力和核心竞争力。在实际业务开展过程中，公司会兼顾业务规模、客户开发策略以及对订单盈利性的要求，判断是否参与客户某次项目的竞标、报价策略以及是否承接客户订单。
	虽然不同订单的毛利率可能差别较大，但由于礼赠品供应行业处于充分竞争状态，公司客户都是运作规范、有成熟而专业的采购体系的大企业，客户对礼赠品供应商有系统性管理，公司大部分订单都需要与竞争对手进行充分的比价。因此本公司的礼赠品年度毛利率水平是在每张订单充分竞争，以及所有订单（平均每年6千张以上）加权平均的结果。
	（2）促销服务毛利率
	促销服务业务的收入包括数字化礼品销售收入、为客户数字化营销项目进行IT开发和执行的技术服务收入、运营维护服务收入、物流服务收入等；成本为数字化礼品（卡券、权益等虚拟礼品）采购成本、仓储运输成本以及直接人工成本。由于促销服务大部分为非标准化业务，涉及客户数据和营销平台运营的业务具有独家性，一般仅在签订年框协议前需要与竞争对手比价，在项目执行过程中产生的业务为议价模式，会有相对较高的毛利率。为保持业务的持续性，公司会在成本的基础上合理报价，以避免续签框架协议时在竞争中处于不利地位。
	（3）新媒体营销业务毛利率
	新媒体营销业务的收入为新媒体广告创意收入和网红媒介投放收入，成本为直接人工成本和媒介采买成本。公司报价方式为成本加成。主要客户为品牌方或者广告代理商，业务订单经过充分竞争和比价。整合营销业务上，人工成本相对固定，毛利率受客户预算和竞争强度影响；媒介投放业务上，毛利率受采买规模影响较大。在垂直行业具有客户数量和规模优势的公司能够从供应链（MCN）获得较低的采购成本，从而提高毛利。整合营销业务包含创意，通常有较高的毛利率（35%-40%），但因为依赖创意设计人员的脑力劳动，规模偏小；媒介采买业务依托网...
	5、报告期内，你公司发生研发费用6,177万元，同比增长70.69%。请分项目列示研发投入的具体情况、研发资金具体用途，分析说明研发费用大幅增长的原因。
	【公司回复】：
	公司主营业务为礼赠品供应及数字化营销服务、自媒体广告服务，基于自身的创意策划、产品设计能力，为客户提供礼赠品营销解决方案、数字化营销系统、新媒体营销策略和创意。公司研发投入围绕主营业务开展，综合运用市场调研、创意策划、概念设计、视觉传达设计、工业设计、工程设计、电子方案开发、信息技术软件开发等多个核心领域专业能力与优势，充分研究与开发对于不同行业、市场、客户、用户等开发整合营销方案的科学方法与技术途径，研发相应的礼赠品及数字化营销解决方案及自媒体数据平台等。
	报告期内，公司主要研发项目包括促销创意方案研究开发、礼赠品创意设计研发、促销品创意设计研发管理体系研究开发、数字化营销与平台定制化解决方案研究与开发、自主品牌创意产品研发、特许商品创意设计研发以及谦玛网络自媒体广告投放系列管理分析系统等。上述研发共计形成中国专利37件、美国发明专利2件、著作权24项。具体项目投入金额列示如下：
	研发投入较2018年增加，主要为创意设计、IT及数字化营销人员增加导致相应职工薪酬增加，以及合并谦玛网络增加。其中谦玛网络2018年仅合并了11-12月份发生额，合并口径的差异导致该部分金额从2018年的11-12月发生额472.80万元增加到2019年度发生额1,916.49万元，增加1,443.69万元，贡献合并报表研发费用增幅39.87个百分点。谦玛网络2018年全年研发费用发生额为1,380.40万元，2019年较2018全年实际增加536.09万元，增幅38.84%。扣除谦玛网络合并口径...
	6、“年报显示，你公司期末应收账款余额为5.76亿元，占当期营业收入比例为36.68%。请你公司结合业务和收款模式、同行业企业应收账款规模等说明公司应收账款规模的合理性，请会计师核查并发表明确意见。”
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