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无锡亿能电力设备股份有限公司并东北证券股份有限公司: 

现对由东北证券股份有限公司（以下简称“保荐机构”）

保荐的无锡亿能电力设备股份有限公司（以下简称“发行人”

或“公司”）公开发行股票并在北交所上市的申请文件提出问

询意见。 

请发行人与保荐机构在 20 个工作日内对问询意见逐项

予以落实，通过审核系统上传问询意见回复文件全套电子版

（含签字盖章扫描页）。若涉及对招股说明书的修改，请以楷

体加粗说明。如不能按期回复的，请及时通过审核系统提交

延期回复的申请。 

经签字或签章的电子版材料与书面材料具有同等法律

效力，在提交电子版材料之前，请审慎、严肃地检查报送材

料，避免全套材料的错误、疏漏、不实。 

本所收到回复文件后，将根据情况决定是否继续提出审

核问询意见。如发现中介机构未能勤勉尽责开展工作，本所

将对其行为纳入执业质量评价，并视情况采取相应的监管措

施。 
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问题1.主要客户合作稳定性及业绩增长可持续性 

（1）主要客户合作的稳定性。根据回复文件，发行人主

要为中铁电气保定公司贴牌生产部分型号和电压等级的变

压器、抗雷圈、箱式电抗器等产品。发行人通过竞争性谈判

的方式获取中铁电气保定公司的订单。中铁电气保定公司的

竞争性谈判主要是在合格供应商库中选择三家以上进行综

合比价，通过对比选择设备、材料性价比最高的设备或材料

供应商。发行人与同行业可比上市公司许继电气、金盘科技

等均入选中铁电气保定公司的合格供应商库中。发行人未与

中铁电气保定公司签订框架合作协议。请发行人：①结合中

铁电气保定公司对供应商的要求及管理制度（包括但不限于：

采购要求、入库标准、入库后动态调整机制等），说明发行人

是否持续符合入选合格供应商库的相关要求，后续是否存在

无法入选合格供应商库的风险，并分析前述风险对发行人经

营稳定性的影响。②结合产品档次、技术及性能指标、定制

化程度、定价政策或价格差异等，详细说明发行人与直接竞

争对手相比是否具备竞争优势，发行人与中铁电气保定公司

未签订框架合作协议或类似长期合作协议的原因及对双方

合作稳定性是否存在不利影响，中铁电气保定公司与其他提

供类似产品或服务的供应商是否均未签订框架合作协议或

类似长期合作协议，中铁电气保定公司是否通过招投标方式

向发行人以外的供应商采购同类产品。 

（2）业绩增长的可持续性。根据回复文件，发行人报告

期各期营业收入增长率为 12.40%、89.64%、1.52%和 28.84%，
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归母扣非净利润增长率为 352.50%、153.56%、22.42%和-

6.54%，在手订单金额分别为 7,627.17 万元、7,499.90 万元、

7,261.71 万元、5,442.00 万元。发行人报告期各期来自高速铁

路领域的主营业务收入占比分别为 54.10%、61.40%、47.47%、

39.66%。报告期各期销售回函的不符金额分别为 2,297.99 万

元、5,843.51 万元、4,725.52 万元、827.04 万元。请发行人：

①说明报告期经营业绩大幅增长的原因及真实性、可持续性，

与同行业可比公司业绩及下游客户需求的变动趋势是否一

致，是否存在调节经营业绩的情形。②结合市场需求变化、

主要客户合作情况、订单签订情况，详细说明 2021 年末在手

订单金额同比下降的原因及对公司经营业绩的影响，发行人

是否存在经营业绩下滑风险。③结合宏观经济因素、市场容

量、行业发展趋势等，说明发行人主要客户所处的高速铁路

领域是否存在投资增速放缓趋势，新客户开发是否存在困难，

发行人是否面临成长空间受限的风险。④结合前述情况，充

分揭示风险、作重大事项提示。 

请保荐机构、申报会计师：（1）核查上述事项并发表明

确意见，说明核查方法、核查范围、核查证据及核查结论。

（2）说明未向部分客户发函的原因及选择发函对象的标准。

（3）说明销售回函不符金额的统计口径，如存在其他统计口

径，说明相应统计口径的合理性并作列示。（4）按照客户名

称、函证项目、发函及回函金额、发货时点、验收时点、开

票时点、客户入账时点逐项列示销售回函不符事项，并分析

说明入账时间性差异形成的背景、原因及合理性，回函不符
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的调节过程、调节依据。 

问题2.毛利率持续下滑风险 

根据申请及回复文件，（1）报告期内 2018 年至 2021 年

1-9 月公司综合毛利率分别为 33.49%、31.09%、34.36%和

26.96%，2021 年 10 至 12 月综合毛利率为 30.10%。其中主

要产品变压器、高低压成套设备 2021 年 10-12 月毛利率分别

为 30.23%、28.54%，较 2021 年 1-9 月提升 3.18%、2.44%。

（2）2021 年 10-12 月变压器、箱式变电站系列、抗雷圈销售

单价分别下降 1.98 元、2,405.57 元、4,782.09 元，主要原材

料铜材单价 2021 年 10-12 月较 2021 年 1-9 月上涨 3.21 元/公

斤，涨幅 4.89%，铁芯单价上涨 1.69 元/公斤，涨幅 10.34%。

（3）报告期内 2018 年至 2021 年 1-9 月公司干式变压器单位

成本中直接材料金额分别为 62.35 元/KVA、76.52 元/KVA、

71.00 元/KVA、78.41 元/KVA。（4）大额合同项目干式变压器

的毛利率在 14%-60%范围波动，各领域变压器呈现小批量、

小容量特点，产品定制化程度高。（5）报告期内发行人变压

器及抗雷圈生产线的图纸设计人员均为 1 人。发行人的特有

技术主要体现在产品整体方案图纸设计、线圈绕组制作和装

配等生产工艺中，包括非晶合金变压器技术、牵引整流变压

器技术、移开式所用变柜技术和大容量滑撬式移动箱变一体

化设计。 

请发行人：（1）结合产品销售定价原则、各期原材料价

格变动对销售单价的影响，补充说明原材料价格传导周期、

传导机制是否失效、原材料价格变动风险是否全部或者主要
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由发行人承担，结合原材料价格变动测算和趋势作重大事项

提示。（2）结合各期产品结构、单位成本中主要原材料耗用

量、采购价格变动、原材料采购及耗用周期，说明报告期各

期干式变压器单位成本中直接材料金额变动的原因及合理

性。（3）说明 2021 年 10-12 月，在主要产品销售单价下降、

主要原材料价格上升的情况下，毛利率较 2021 年 1-9 月不降

反升的原因及合理性；说明产品成本归集与核算方法、成本

核算是否准确、完整，是否符合《企业会计准则》相关要求。

（4）结合干式变压器的下游应用领域、主要客户、主要产品

型号、销售单价、销售数量、单位成本，说明相同或类似产

品对不同客户销售毛利率、对同一客户报告期各期销售毛利

率是否存在差异，与可比公司相同或类似产品毛利率是否存

在差异，如存在差异，结合产品生产设计、性能的具体差异

分析变动的原因及合理性。（5）说明图纸设计环节对产品定

制化程度和毛利率水平的影响，说明报告期内图纸设计人员

是否均为发行人核心技术人员，图纸设计人员数量与同行业

公司相比是否存在差异、能否支持发行人产品高度定制化的

结论，是否存在图纸设计人员流失的风险，补充披露发行人

应用独有技术产品各期销售产品金额、数量和毛利率水平,并

结合上述因素说明公司是否存在产品竞争力降低和毛利率

水平下降的风险。（6）结合宏观政策、基础设施投资建设规

划、下游行业及主要客户业绩、期末在手订单中下游行业分

布、下游各行业历史毛利率、公司市场和客户开拓计划，说

明期后营业收入的下游行业占比是否会出现较大变化、毛利
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率相对较高的下游行业占比是否会下降、整体毛利率水平是

否存在下滑风险，并作重大事项提示。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意见。 

问题3.毛利率高于可比公司及贴牌产品毛利率较高的合

理性 

（1）毛利率高于可比公司的合理性。根据申请及回复文

件，发行人选取白云电器、金盘科技、三变科技、双杰电气、

顺钠股份、新特电气作为同行业可比公司。报告期内，发行

人与亿能电气及其分公司关联采购主要内容为高低压电抗

器、电容器、无功补偿装置等。发行人与亿硕电力及亿电电

力关联采购主要内容为干式变压器外壳、箱式变电站外壳、

控制柜、端子箱等金属制品。上述采购的商品用于发行人自

产产品。可比公司铁芯主要通过将硅钢片进行裁剪、叠装自

行生产，发行人铁芯系自主设计后，向铁芯制造企业进行定

制化采购。请发行人：①从公司基本情况及财务数据、经营

及盈利模式、技术水平、市场定位、产品类型及应用领域等

方面，综合比较分析可比公司与发行人异同，充分论证可比

公司是否具有可比性。②说明未选取其他上市公司作为可比

公司的原因，是否存在其他可比上市公司，如有，请结合可

比公司情况分析说明毛利率较高的原因及合理性。③结合采

购内容、具体用途，说明关联采购用于自产产品的类型及其

对应的销售金额与销售收入占比。④说明铁芯采购价格低于

市场价格的原因及合理性。⑤量化分析如按照无关联第三方

采购价格或市场价格进行上述采购对发行人毛利率的影响。 



 

8 

（2）贴牌产品毛利率较高的合理性。根据申请及回复文

件，报告期内发行人贴牌产品毛利率分别为 44.23%、38.87%、

33.15%及 31.60%，自有品牌产品毛利率分别为 31.58%、

27.90%、34.36%及 24.44%。发行人贴牌生产的主要客户为中

铁电气保定公司。请发行人：①结合采购需求、采购用途、

采购与终端销售价格差异、最终销售去向等，说明中铁电气

保定公司向发行人长期采购贴牌产品的原因及商业合理性。

②结合产品特性、应用领域、定价政策等，详细说明发行人

为中铁电气保定公司生产的贴牌产品毛利率高于自有品牌

产品毛利率的原因及合理性。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意见。 

问题4.产品高定制化程度与设计能力是否匹配 

根据申请及回复文件，产品图纸设计是发行人生产主要

产品的基础和重要环节。发行人干式变压器产品定制化程度

较高，主要体现在设计图纸数量、存货订单支持情况两个方

面。报告期内发行人变压器及抗雷圈生产线的图纸设计人员

均为 1 人。 

请发行人：（1）说明图纸设计在定制化产品生产环节过

程中的作用，对定制化产品技术参数和性能有何影响，不同

定制化产品的设计图纸是否有明显差异，产品定制化程度是

否受其他因素影响，如有，请补充说明并充分论证。（2）结

合图纸设计环节的工作复杂程度及工作量大小，说明在变压

器及抗雷圈生产线图纸设计岗仅有 1 名员工的情况下，设计

人员是否具备胜任能力，是否有其他部门人员辅助或参与图
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纸设计环节，如有，请补充披露图纸设计环节的全部人员配

置情况，并说明相关人员的成本费用核算是否准确。（3）结

合前述情况，说明前期回复文件中关于公司生产模式的有关

披露内容是否真实、准确、完整。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意见。 

问题5.行业政策变动对公司经营稳定性的影响 

根据回复文件，发行人主要产品包括变压器、高低压成

套设备、箱式变电站系列产品（包括箱式变电站、箱式电抗

器等产品）、抗雷圈等电力设备。其中，应用于铁路领域的产

品属于鼓励类；应用于非铁路领域产品中的非节能型配电变

压器属于限制类“220 千伏及以下电力变压器（非晶合金、卷

铁芯等节能配电变压器除外）”；“各能效等级的变压器在应

用场景、应用领域等方面不存在显著差异”。  

请发行人：（1）列表说明生产或销售的各变压器类型、

具体规格型号、能效等级、衡量产品的关键指标、应用领域、

是否属于“220 千伏及以下电力变压器”、是否属于“非晶合金、

卷铁芯等节能配电变压器”，是否属于《产业结构调整指导目

录（2019 年本）》规定的“220 千伏及以下电力变压器（非晶

合金、卷铁芯等节能配电变压器除外）”。（2）说明“各能效

等级的变压器在应用场景、应用领域等方面不存在显著差异”，

而将同类型的非节能型配电变压器（如 SC(B)10、SC(B)11、

SC(B)12、SC(B)13 等），按照应用领域分别列示为鼓励类、

限制类是否合理、审慎，是否符合行业一般做法，依据是否

客观、充分。（3）按照主要产品类型，分别列表说明报告期
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各期生产或销售的产品类型、具体规格型号与《产业结构调

整指导目录（2019 年本）》中“鼓励类、限制类、淘汰类”的对

应关系，详细说明划分标准及依据，补充披露报告期各期各

主要产品中“鼓励类、限制类、淘汰类”产品销售数量、金额

及占比，并分析变动趋势及原因。（4）说明二轮问询之“问题

2”之“（2）”未按要求进行答复的原因，补充披露报告期各期

销售的变压器产品中，符合《电力变压器能效限定值及能效

等级（GB20052-2020）》规定的 1 级、2 级、3 级能效等级以

及不符合相关能效标准的产品数量、销售金额及占比情况。

（5）说明募投项目“变压器和电抗器改扩建项目”拟生产的产

品能效等级、是否涉及新增限制类或淘汰类产能。（6）结合

前述情况及行业政策发展变动趋势，分析并补充披露行业政

策变动对公司下游客户需求、公司产品更新迭代、经营成本、

经营稳定性的影响，公司应对措施及有效性，并结合实际情

况充分揭示风险、作重大事项提示。 

请保荐机构核查上述事项并发表明确意见。 

问题6.变更坏账准备计提比例的合理性 

根据回复文件，发行人 2018 年进行会计估计变更，调低

坏账准备计提比例。发行人 3 年以内的应收账款坏账准备计

提比例分别为 1%、5%、10%，低于同行业平均水平。可比公

司白云电器主要客户为国有企业，双杰电气主要客户为各级

电力公司及电力系统下属公司。发行人产品应用领域为高速

铁路、城市轨道交通、工矿发电企业、居民商用配电。 

请发行人：（1）结合客户结构与可比公司的差异、下游
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不同应用领域应收账款的逾期和期后回款情况等，进一步说

明会计估计变更、坏账准备计提比例低于同行业可比公司的

依据及合理性。（2）模拟测算 3 年以内应收账款比照同行业

可比公司坏账准备计提比例需补充计提的坏账准备金额，并

结合补充计提坏账准备占各期利润总额的比例，说明补充计

提坏账准备对发行人报告期经营业绩的影响情况。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意见。 

问题7.与关联方是否存在竞争关系 

根据回复文件，（1）发行人主要产品包括变压器、高低

压成套设备、箱式变电站系列产品（包括箱式变电站、箱式

电抗器等产品）、抗雷圈等电力设备；募投项目“变压器和电

抗器改扩建项目”中包含“铁芯车间”。（2）关联方亿能电气的

产品包括电抗器，关联方恒信机电的产品包括铁芯。发行人

与关联企业存在供应商及客户重叠。 

请发行人：（1）说明在“铁芯加工厂商根据公司设计的技

术图纸和工艺要求对硅钢片进行加工，涉及的裁剪、叠装工

艺难度较低，且市场中铁芯加工厂商数量众多，可替代性较

强”背景下，发行人募投项目“变压器和电抗器改扩建项目”中

包含“铁芯车间”的原因及合理性，是否会新增与关联企业相

同或类似的产品。（2）详细对比说明发行人主要产品与各关

联企业的产品异同，发行人与各关联企业之间是否存在相同

或类似产品，是否存在竞争或潜在关系。（3）结合前述情况，

详细说明发行人与关联企业存在供应商及客户重叠的原因

及合理性，是否存在相互让渡商业机会或损害发行人利益的
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情形，是否存在通过实际控制人亲属及关联企业代垫成本费

用、调节经营业绩、进行利益输送或特殊利益安排的情形。 

请保荐机构核查上述事项并发表明确意见。 

问题8.中介机构执业质量 

回复文件存在部分问题未按要求进行答复（如二轮问询

之“问题 2”）、论证不充分（如 “生产模式是否以组装为主”）、

披露内容错漏或矛盾、数据统计口径不清晰或不严谨、内容

重复、错别字、文字表述不规范、信息披露不准确等问题。 

请发行人仔细校对招股书等申请文件，确保信息披露内

容真实、准确、完整，认真回复问询问题，精简文字，避免

错误、遗漏、重复。 

请保荐机构：（1）认真梳理前期申请及回复文件存在的

各类问题，修改完善相关文件并在本轮回复文件中分类列示。

（2）结合前述问题，说明保荐机构内部控制是否健全有效，

能否确保提交、报送、出具、披露的相关材料和文件符合有

关规定，且内容真实、准确、完整。（3）端正执业态度，勤

勉尽责，切实提高执业水平与执业质量，仔细核对申请及回

复文件，确保信息披露简明易懂、便于投资者阅读理解，切

实提高信息披露质量。 

 

除上述问题外，请发行人、保荐机构、申报会计师、发

行人律师对照《北京证券交易所向不特定合格投资者公开发

行股票注册管理办法（试行）》《公开发行证券的公司信息披

露内容与格式准则第 46 号——北京证券交易所公司招股说
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明书》《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 47

号——向不特定合格投资者公开发行股票并在北京证券交

易所上市申请文件》《北京证券交易所股票上市规则（试行）》

等规定，如存在涉及股票公开发行并在北交所上市要求、信

息披露要求以及影响投资者判断决策的其他重要事项，请予

以补充说明。 

 

 

二〇二二年四月七日 


