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北京证券交易所上市委员会 2022 年第 58 次 
审议会议结果公告 

 

北京证券交易所上市委员会 2022 年第 58 次审议会议于 2022

年 10 月 28 日上午召开。现将会议审议情况公告如下： 

一、审议结果 

（一）青岛雷神科技股份有限公司：符合发行条件、上市条件

和信息披露要求。 

（二）佛山纬达光电材料股份有限公司：符合发行条件、上市

条件和信息披露要求。 

二、审议意见 

（一）青岛雷神科技股份有限公司 

1.关于募投项目合理性。请发行人：（1）结合公开市场股票加

权平均价格、同行业可比公司市盈率等情况，进一步论证本次发行

定价的主要依据及合理性。（2）结合现有固定资产规模、轻资产运

营的经营模式、主营业务及产品的市场空间、下游行业发展趋势、

在手订单等情况，进一步论证本次募投项目规模的合理性及谨慎性。

（3）结合上述情况对募投项目作出合理调整。请保荐机构核查并

发表意见。 

2.关于网站经营合规性。请发行人进一步说明授权第三方在其

官网售卖商品是否符合《中华人民共和国电信条例》等相关法律法
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规的规定，是否存在被处罚风险。请保荐机构及发行人律师核查并

发表意见。 

3.关于存货。（1）请保荐机构及申报会计师说明针对存货的监

盘程序是否充分，如不充分，请补充相关核查程序，并发表明确意

见。（2）请发行人充分揭示存货跌价风险。 

（二）佛山纬达光电材料股份有限公司 

1.关于募投项目。（1）请发行人结合营运资金需求论证募集资

金用于补充流动资金的必要性与合理性。（2）请发行人补充披露募

投项目实施过程中租用控股股东佛塑科技土地和厂房存在的风险，

以及后续解决方案。请保荐机构核查并发表意见。 

2.请发行人按照《北京证券交易所股票上市规则（试行）》第 12.1

条（十二）项的规定，完整披露发行人的关联方。请保荐机构及发

行人律师核查并发表意见。 

三、审议会议提出问询的主要问题  

（一）青岛雷神科技股份有限公司 

1.关于发行人的核心竞争力。根据申报文件，发行人的生产环

节采用外协为主的生产模式，本身不具备生产能力；销售环节采用

经销为主的销售模式，各期经销收入贡献率接近 100%；研发环节

主要采取委外研发方式，研发费用中设计开发费占比分别为 72.50%、

73.72%、75.75%和 54.55%，且委外研发厂商多为外协生产厂商。发

行人综合毛利率分别为 10.93%、10.29%、12.62%和 11.83%，低于

同行业平均水平。请发行人充分论述自身核心竞争力，是否存在品



- 3 - 
 

牌替代风险；生产和销售环节是否具有定价优势，毛利率是否有进

一步降低风险；发行人与委外研发厂商的研发分工，如何保障核心

技术安全。 

2.关于研发费用。报告期内，发行人设计开发费（委外研究费）

占比分别为 72.50%、73.72%、75.75%和 54.55%，与蓝天电脑发生

委外研究费 2,271.12 万元、3,855.59 万元、6,677.61 万元、1,405.85

万元。请发行人：（1）根据发行人与委外研发厂商签订的合同，说

明双方共有知识产权和技术成果、共享经济收益情况下，报告期内

发行人是否存在向委外研发厂商应付未付其他费用（如收益分成）

的情形。（2）报告期内蓝天电脑既是第一大委外研发商，又是第一

大外协加工供应商，同时还向蓝天电脑销售材料，说明报告期各期

与蓝天电脑发生所有交易的类型、产品及研发内容、金额，与蓝天

电脑委外研发和外协加工的定价依据、是否公允，是否存在将外协

加工成本与委外研究费混淆的情形，向蓝天电脑销售材料的合理性

和真实性，是否存在其他既是委外研发商又是外协加工供应商的情

形，定价是否公允。（3）结合同行业公司专利情况，说明发行人过

去 5 年获取专利的明细。（4）发行人 2022 年上半年研发投资明显

偏低，请结合同行业公司研发情况，说明发行人是否为降低成本延

缓相应的研发支出。请保荐机构、申报会计师说核查并发表核查意

见，说明具体核查情况。 

3.关于存货。报告期各期末，发行人存货的账面价值占流动资

产的比例分别为 35.75%、35.03%、58.06%和 61.52%，存货跌价准
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备占当期期末存货余额的比例分别为 0.07%、0.24%和 0.84%，低于

同行业平均水平；存货周转天数分别为 57.42 天、59.02 天、78.60

天和 122.87 天，高于同行业平均水平。 

请发行人：（1）结合客户需求变化、各期末在手订单情况、采

购产品供应短缺和价格变化情况、期后存货消化情况等，说明期末

存货大幅增长，且周转天数高于同行业平均水平的合理性；大幅增

加采购量对发行人流动性水平的影响。（2）说明发行人存货跌价准

备计提政策与同行业公司是否存在显著差异，并结合存货库龄、产

品迭代、期后销售情况说明存货跌价准备计提是否充分。（3）发行

人异地仓库存放存货金额较大，说明报告期各期末异地仓库存放的

存货类别、地点、金额、占比情况，对异地仓库存货的管理措施是

否有效。 

请保荐机构、申报会计师说明对异地仓库存货采用实地、视频

监盘的类别、金额和占比；对香港仓和东莞仓采用视频监盘程序是

否充分，未对蓝天电脑外协仓进行监盘只是函证程序是否充分，期

后是否对上述仓库进行实地监盘。 

4.关于销售模式调整。根据申报文件，2019 年，发行人主要通

过雷神官方网站商城向消费者直接销售产品；2020 年调整销售模

式，不再通过官网面向终端消费者进行线上销售，并将雷神官方网

站商城授权经销商上海雷昱负责运营，由上海雷昱全权负责公司官

方网站商城的订单管理、发货、收款等。发行人将产品以买断式销

售给上海雷昱，不负责后续销售，仅协助参与网站页面设计等。上
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海雷昱成立于 2019 年。请发行人说明报告期内通过雷神官方网站

商城向消费者直销产品及授权上海雷昱运营官方网站，是否具备相

应的网站运营和销售资质，是否存在被处罚的风险。请保荐机构及

发行人律师核查并发表意见。 

5.关于发行融资与募投项目。根据申报文件，发行人本次发行

的股票数量不超过 1,666.67 万股，发行底价 32 元/股，对应的发行

前静态市盈率为 22.06 倍，而发行人可比上市公司平均市盈率为

9.92 倍，拟募集资金 5.4 亿元。 

请发行人：（1）结合公开市场股票加权平均价格、同行业可比

公司市盈率等情况，说明本次发行定价的主要依据，相关依据是否

有数据支持，依据是否充分。（2）说明：①募投项目销售总部和研

发总部在购置和装修成本上存在较大差异的原因；②目前发行人全

部办公场所皆为租赁，发行人在运营端资金压力大的情况下将募投

资金用于购置办公场所的合理性；③结合发行人在 2022 年上半年

减少了研发投入但募集资金又用于研发，说明发行人的长期研发战

略及其合理性；④发行人报告期主要采取经销模式，投入体验中心

增加直营的合理性。（3）结合现有固定资产规模、轻资产运营的经

营模式、主营业务及产品的市场空间、下游行业发展趋势、在手订

单等情况，说明本次募投项目规模的确定依据是否充分、谨慎。 

请保荐机构就发行定价依据是否充分，募投项目规模确定依据

是否充分、谨慎发表核查意见。 

（二）佛山纬达光电材料股份有限公司 
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1.关于毛利率。报告期内，发行人主营业务毛利率分别为

41.07%、40.09%、42.29%和 43.27%，显著高于同行业可比公司平

均水平；研发费用率分别为 7.12%、7.64%、6.40%和 4.52%，高于

同行业可比公司。 

请发行人：（1）说明目前中小尺寸偏光片的单位售价与市场价

格的对比情况，并结合产品优势、客户需求变化等情况说明高定价

是否可持续；同时说明期后汇率变动是否将对发行人毛利率产生不

利影响。（2）结合核心技术、产品特性、终端用户等，分析说明毛

利率远高于同行业水平的合理性和可持续性，是否存在无偿使用控

股股东及其关联方的土地、厂房、设备、人员、能源等情形，是否

存在由控股股东及其关联方替发行人承担其他相关费用的情形。（3）

说明报告期内销毛利率逐年上升、外销毛利率逐年下降的合理性，

外销毛利率是否存在持续下滑风险，2021 年和 2022 年 1-3 月内销

毛利率高于外销毛利率是否与同行业可比公司相符。（4）说明报告

期各期生产部门与研发部门共用的设备、人员等在不同部门之间的

具体划分标准和金额，是否存在生产成本与研发费用混用导致发行

人毛利率和研发费用率均偏高的情形。请保荐机构、申报会计师说

核查并发表意见，说明具体核查情况。 

2.关于关联方。根据申报文件，发行人的主要股东包括佛塑集

团、亚化光电、亚化国际，持股比例分别为 51.22%、21.06%、20.85%。

炎洲股份通过亚化光电、亚化国际间接持有发行人的股份超过 5%。 

请发行人：（1）说明按照《北京证券交易所股票上市规则（试
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行）》第 12.1 条（十二）项的规定，是否存在其他关联方；按照 7.2.3

条的规定补充说明与持有发行人 5%以上股份的股东亚化光电、亚

化国际及其实际控制人有关联关系的关联方情况。（2）说明佛塑集

团与亚化光电、亚化国际合资设立发行人的商业背景；作为股东，

除履行出资义务外，亚化光电、亚化国际或其关联方是否为发行人

的业务开展提供其他资金或资源支持。（3）说明炎洲股份及其关联

方与发行人的主要客户、主要供应商是否存在关联关系。（4）说明

发行人与炎洲股份及其关联方是否存在主要客户、主要供应商重叠

的情况；如存在，请说明报告期各期发行人及该公司与重叠供应商、

客户的采购、销售的原因、合理性；双方向共同供应商的采购、客

户销售是否独立定价，对比交易价格是否公允，是否存在共用采购、

销售渠道的情形，上述事项是否对发行人独立性构成重大不利影响。

（5）说明炎洲股份及其关联方是否存在与发行人从事相同或相似

业务或属于发行人上下游行业的企业，是否存在业务竞争的情况。

请保荐机构及发行人律师核查并发表意见。 

3. 关于募投项目。发行人募集资金中 3.76 亿将用于纬达光电

三期建设项目，1.19 亿元用于补充流动资金。其中，产能扩建项目

用地的使用权为控股股东佛塑科技所有，项目的厂房和宿舍的建设

将由佛塑科技建设，待建设完成后，发行人将长期租赁厂房和宿舍

使用。 

请发行人：（1）说明募投项目用地的使用权性质，未来该厂房

和宿舍能否办妥房屋所有权证。（2）结合可研报告等预计租赁厂房
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和宿舍面积、单位租赁价格，测算未来每年需支付给佛塑科技的关

联租赁费用，发行人未来主要生产厂房长期向关联方租赁是否对独

立性产生影响，是否有解决关联租赁交易的可能性和具体措施。（3）

根据当前行业竞争格局、同业新增产能、发行人市场占有率以及竞

争优势说明募投项目扩产规模的合理性。（4）说明补充流动资金测

算方式是否恰当，募集 1.19 亿元用于补充流动资金是否具有合理

性。请保荐机构核查并发表意见，说明具体核查情况。 

 

 

北京证券交易所 

2022 年 10 月 28 日 


