
 1 

 

 

 

 

无锡阳光精机股份有限公司并开源证券股份有限公司: 

现对由开源证券股份有限公司（以下简称“保荐机构”）

保荐的无锡阳光精机股份有限公司（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.客户集中及业绩稳定性 

根据申请文件及问询回复，（1）报告期各期，发行人对

前五大客户的销售金额占同期营业收入的比例分别为

94.82%、96.76%和 63.46%。报告期各期，发行人对晶盛机

电及其子公司的销售收入占同期营业收入的比例分别为

61.37%、79.57%和 41.00%。2023 年业绩增长及客户集中度

下降的原因系非同一控制下合并无锡二轴主要业务，新增轴

承销售业务。（2）发行人主要客户类型可以分为高硬脆材料

切割设备制造厂商和高硬脆材料切割设备使用厂商。发行人

自 2020 年起成为第一大客户晶盛机电合规供应商，除晶盛

机电首次进入切片机市场即向发行人独家采购以外，其他前

五大客户在向公司采购前，采取自产模式。发行人披露尚无

经营模式与产品可比的公众公司。（3）发行人产品需求主要

取决于光伏切割设备的新建需求。公司以 2024 年全国硅片

产量将超过 935GW 为基本假设，预计 2024 年光伏切片领域

精密主轴市场规模将达到 19.15 亿元。（4）截至 2024 年 5 月

31 日，公司主轴类业务在手订单（含税）合计 3,748.72 万元，

其中浙江晶盛机电股份有限公司在手订单 621.96 万元。（5）

发行人 2023 年第三季度、第四季度收入占全年收入的比例

分别为 35.24%、39.34%，收入占比较 2021 年、2022 年均大

幅提升。（6）2023 年，保荐机构对直销客户收入函证的回函

不符金额分别为 159,645,501.76 元，占相关收入的比例为

49.95%，其中 2023 年对客户晶盛机电收入回函不符金额为

128,008,892.82 元，差异原因为客户入账时间与开票时间跨
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年等。2021-2023 年，直销客户未回函金额较大，各期占相

关收入的 29.55%、13.54%、14.09%。 

请发行人：（1）在重大事项提示部分，对比披露报告期

各期在收购、不收购无锡二轴情况下，发行人的主要经营业

绩及变化情况、前五大客户及销售占比、关联交易金额及占

比情况。（2）说明晶盛机电自开始研发生产高硬脆材料切割

设备即向发行人独家采购的业务背景，双方如何建立联系、

如何体现发行人的核心价值作用，是否存在相关利益安排。

（3）说明自2020年至今，晶盛机电光伏切割设备的收入及

占比情况，向发行人独家采购的采购策略是否符合其商业利

益，是否存在自研计划或寻找其他供应商等可能影响发行人

经营稳定性的情形，相关风险是否充分披露。（4）对发行人

主要客户进行分类，补充说明发行人下游客户中设备制造厂

商和设备使用厂商的数量及金额占比；下游设备制造商向第

三方单独采购轴承部件是否为行业通用模式、符合行业发展

趋势，发行人在缺少相同商业模式的同行业公司情况下，作

出相关判断的依据。（5）按照增量市场、存量市场分别列示

发行人产品收入利润情况，分析说明发行人下游的光伏切割

设备行业、光伏材料及组件行业近年来产能与行业景气度变

化情况、主要上市公司业绩情况、后续公司发展趋势，说明

设备行业公司经营业绩是否存在下滑风险，是否直接影响发

行人后续业绩。（6）补充说明对晶盛机电订单金额下降的原

因，结合2020年至今各年度来自晶盛机电的在手订单情况、

合同签订情况及晶盛机电的业绩与经营战略变化等，说明与
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晶盛机电的合作是否稳定可持续，是否存在导致发行人业绩

下滑的风险。（7）说明预计2024年业绩同比增长的依据，结

合各类业务预计产生收入的主要客户情况、销售内容、执行

进展等，说明相关盈利预测是否可实现。结合光伏行业等下

游行业波动周期对公司客户采购需求影响、最新在手订单结

构（主要客户、业务类型）、最新业绩情况等，进一步说明

公司除收购新增业务外的原有业务业绩变动趋势，公司业绩

增长是否可持续。（8）结合发行人光伏领域下游客户需求恢

复的具体情况，进一步说明2023年下半年、第四季度收入占

比上升的原因及合理性。补充列表说明2023年度第三季度、

第四季度收入确认的主要客户、业务类型、销售内容、合同

签订日期、发货日期、客户验收/签收日期、收入确认日期、

开票日期、客户是否回函、回函差异情况、期后回款情况等，

进一步说明2023年度收入确认的准确性，是否存在提前确认

收入的情形。 

请保荐机构、申报会计师：（1）核查上述事项并发表

明确意见，说明核查方式、过程、依据、结论。（2）补充

说明未回函客户数量较多的原因、替代核查程序具体内容，

前二十大未回函客户的替代核查具体情况。对于 2023 年回

函不符事项，补充说明发函及回函金额、验收日期、确认收

入日期、开票日期、客户入账日期并进一步分析说明回函差

异的合理性。 

请保荐机构提供客户收入函证、2023年度第三季度和第

四季度收入确认相关核查底稿。 
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问题2.股权变动与自主研发能力 

根据申请文件及问询回复，（1）2021年9月26日，伊少

春将其占有限公司9.00%的股权以208.00万元的价格转让给

杨锦的妻子浦敏敏，对应每注册资本转让价格为1.93元。截

至2021年8月31日，阳光有限每注册资本对应的净资产为1.73

元。本次股权转让的定价依据为股权转让时阳光有限的净资

产并进行适当溢价。（2）杨锦于2019年7月取得发行人的控

制权，发行人认定杨锦、宋如英为公司核心技术人员。

2005-2017年发行人主要产品为应用于玻璃磨削的电主轴，

2018年研发出应用于光伏的切片机主轴，2024年研制出第五

代应用于光伏领域高线速精密多线切片机用高精高速偏心

主轴。 

请发行人：（1）说明在2018年研发出应用于光伏的第一

代切片机主轴、2019年研发出应用于光伏领域的第二代高线

速精密多线切片机用高精高速主轴以及应用于半导体领域

的第一代主轴的相关背景下，公司实际控制人杨锦从前实际

控制人吴锋处，按照吴锋实缴出资金额并分三次受让其持有

的阳光有限股权，相关定价是否公允合理，是否符合一般商

业逻辑。（2）说明宋如英的详细工作履历，2015年退休后发

行人于2021年对其退休返聘的合理性，具体说明其在发行人

处参加的研发活动、形成的研发成果、对主要产品或技术的

贡献情况。（3）结合2021年发行人业绩、产品、技术等各方

面情况，分析说明伊少春对发行人的估值判断，“基于个人资

金需求”向杨锦的妻子浦敏敏以208.00万元转让其持有的公
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司9.00%的股权的商业合理性。（4）结合2018年至2024年发

行人主要产品的研发历程，说明对主营业务有重要影响的核

心技术的自主研发的具体历程、牵头或核心参与人员、工作

履历与学历背景情况、与无锡二轴的关系，相关自主研发是

否具有可持续性。 

请保荐机构、发行人律师核查上述事项并发表明确意

见。请保荐机构、发行人律师核查发行人历次增资的资金来

源及其合规性、是否存在股权代持。 

问题3.进一步说明收购关联方资产的公允性和合规性 

根据申请文件及问询回复：（1）2023 年 5 月，发行人收

购公司关联方无锡二轴与轴承生产、研发相关存货、机器设

备等经营性资产（不含热处理工序相关资产），认定为非同

一控制下合并，主要原因为发行人为由杨锦、浦敏敏共同控

制，无锡二轴为杨锦、杨浩共同控制，非受同一方控制。（2）

无锡二轴自 2006 年 8 月完成杨浩增资 1,000.00 万元后，股

权结构未再发生变更。2020 年 1 月 1 日至 2021 年 10 月，杨

锦任无锡二轴的法定代表人、执行董事兼总经理，自 2021

年 10 月至收购前改由杨浩任上述职务。（3）无锡二轴自 2023

年 9 月 20 日完成存量轴承产成品销售后，不再开展轴承业

务，同时其剩余的同轴转向系统业务相关产品仍处于研发试

用阶段，导致其 2023年度由盈转亏，主营业务收入为 7,189.83

万元、净利润为-2,374.74 万元。（4）发行人以现金方式支付

交易对价 3,832.47 万元，其中存货为 1,984.00 万元，机器设

备为 1,848.47 万元。2023 年雨露精工营业收入 12,559.99 万
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元，净利润为 3,061.08 万元。2023 年 5-12 月，公司精密轴

承业务实现收入 11,158.35 万元，占 2023 年度主营业务收入

的 34.99%。 

请发行人：（1）说明收购无锡二轴资产后轴承业务 2023

年 5-12 月净利润大幅高于无锡二轴 2022 年度全年净利润的

原因及合理性。结合同类业务收购前后盈利情况、发行人精

密轴承销售毛利率与无锡二轴未纳入交易范围的同类产成

品同期销售毛利率比较情况、收购相关资产的每一类具体内

容及资产评估定价的过程等，进一步说明对关联方资产的收

购价格定价是否公允，是否存在利益输送和代垫成本费用的

情况。（2）说明收购完成后，发行人仍需向无锡二轴采购轴

承产品的热加工服务，结合前述情形，说明发行人仅收购轴

承相关资产的合理性，不存在通过资产收购规避重大资产重

组监管的结论是否有充分依据。（3）说明公司收购精密轴承

业务后，仍未持有热处理工序相关资产，但通过向无锡二轴

外协采购方式实现精密轴承业务收入和盈利，与首轮问询回

复称收购该业务相关资产“不能够独立计算其成本费用或所

产生的收入”是否矛盾。结合上述情况，说明收购无锡二轴相

关资产时资产评估采用成本法而非收益法的原因及合理性、

合规性。（4）结合资金流水情况说明杨浩对无锡二轴持股的

出资来源，补充说明杨浩各时期在无锡二轴任职情况、参与

经营管理具体情况、杨浩和杨锦二人共同负责无锡二轴重大

事项决策的具体体现，进一步说明将无锡二轴认定为由杨

浩、杨锦共同控制的依据是否充分、合理。结合浦敏敏持股、
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在公司任职和参与经营决策情况，说明将发行人认定为由杨

锦、浦敏敏共同控制的依据是否充分、合理。结合前述实际

控制人认定情况，基于实质重于形式的原则，进一步说明发

行人收购无锡二轴相关资产不适用同一控制下企业合并的

会计处理的合规性。（5）结合收购后新增的精密轴承业务在

发行人最近 12 个月的收入、利润金额及占比，以及发行人

生产方式、客户结构、人员构成等变化情况等，说明发行人

最近 24 个月内主营业务是否发生重大变化，对经营稳定性

是否构成重大不利影响。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项，请发行人律师

核查上述事项（4），并发表明确意见，说明核查方式、过

程、依据、结论。 

请保荐机构提供发行人及无锡二轴实际控制人认定、收

购定价公允性相关核查底稿。 

问题4.与无锡二轴的业务独立性和关联交易公允性 

根据申请文件及问询回复：（1）2020-2023 年，因公司

生产的精密主轴需要特种性能的轴承，发行人向无锡二轴关

联采购轴承及其半成品，各期占采购总额的比例分别为

17.47%、28.56%、33.63%、1.41%。2023 年 5 月，发行人收

购无锡二轴后还向其采购热加工服务、租赁厂房、采购用电

及员工用餐。（2）2020 年，发行人向无锡二轴关联销售光伏

主轴、弧形导轨及其配件等产品及维修服务，报告期内无锡

二轴向发行人租赁厂房并支付水电费用。2021 年，发行人受

无锡二轴委托采购双面研磨机和外圆超精机，从无锡二轴购
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买数控机床和平面磨床等机器设备。（3）报告期各期，发行

人与无锡二轴共同客户的收入占比分别为 67.60%、83.97%、

85.85%、78.55%。其中，无锡市隆盛轴承有限公司为无锡二

轴与发行人的共同客户和供应商，系发行人前五大供应商，

该公司与无锡二轴各期资金往来金额较大、且资金流入和流

出金额接近。（4）资金流水核查中，发行人实际控制人、发

行人子公司出纳、发行人销售业务负责人在 2020-2021 年期

间，与发行人客户存在大额资金往来，保荐机构核查存在相

关个人收取无锡二轴业务款、个人间借款等情况；发行人实

际控制人等关联自然人与发行人供应商无锡市隆盛轴承有

限公司实控人等存在大额资金往来，保荐机构核查存在个人

间借款、转贷等情况。 

请发行人：（1）补充说明发行人与无锡二轴合作的背景、

合作历史及合作模式变化情况；收购前，发行人产品是否与

无锡二轴产品配套销售，发行人与无锡二轴共用销售渠道开

展销售业务的主要情况，发行人是否具备独立开拓客户的能

力，目前的主要客户及商业机会是否来自无锡二轴，发行人

是否对关联方无锡二轴存在重大依赖。（2）逐一说明报告期

各期发行人与无锡二轴共同客户的具体情况及销售内容，销

售产品类别、定价依据等与非共同客户是否存在差异，具体

说明发行人对共同客户销售毛利率与综合毛利率差异的原

因及合理性。（3）补充说明无锡市隆盛轴承有限公司与无锡

二轴资金往来的具体用途，相关资金是否流向发行人其他客

户或供应商，说明发行人向无锡市隆盛轴承有限公司采购外
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协加工服务的定价公允性，是否存在体外资金循环、关联方

代垫成本费用等情况。补充列示各年度重合供应商与发行

人、无锡二轴的总交易金额及占比。（4）说明发行人实际

控制人、发行人子公司出纳、发行人销售业务负责人在

2020-2021 年期间收取无锡二轴业务款、与发行人客户之间

存在个人间借款的具体情况，无锡二轴通过个人账户代收业

务款项的原因，发行人收购无锡二轴相关资产后相关业务开

展是否存在类似情况，对发行人独立性、财务数据准确性的

影响。（5）说明发行人关联自然人与供应商存在大额资金往

来情况，相关供应商与发行人交易规模、采购定价公允性，

是否存在发行人关联方代垫成本费用的情况。（6）进一步说

明发行人与无锡二轴关联销售、关联采购的交易公允性，从

关联方处购买固定资产及替关联方采购固定资产的原因及

商业合理性。（7）结合前述内容，说明发行人及实际控制人

保障发行人独立性的相关措施及其有效性。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项，请发行人律师

核查问题（1）（7）并发表明确意见，说明核查方式、过程、

依据、结论。 

请保荐机构提供与无锡二轴重合客户、供应商核查相关

底稿；提供资金流水核查情况的专项说明和核查底稿，并补

充说明对无锡二轴频繁大额存取现、与发行人主要供应商大

额资金往来、发行人关联自然人与客户资金往来收取无锡二

轴业务款、个人借款的具体原因及核查情况。 
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问题5.募投项目可行性与募资规模的合理性 

根据申请文件，发行人募投项目包括扩产、研发中心建

设、补充流动资金，募资规模5亿元。其中，拟使用募集资

金3,500.00万元购买扩产项目土地使用权，2023年10月20日，

公司与无锡市新吴区人民政府旺庄街道办事处签署《土地出

让意向性协议》，截至首轮问询回复之日，土地出让程序尚

无其他进展。公司募投项目完全达产后新增精密主轴产品产

能0.9万套、主辊产品产能0.3万套和精密轴承产品产能150万

套。 

请发行人：（1）说明募投项目土地使用权是否存在长期

无法获得进展而影响募投项目实施的风险，发行人未使用自

有资金购买取得相关土地使用权的原因，募集资金用途的规

划是否合理、审慎。（2）补充披露在本次募投项目实施后折

旧或摊销对发行人利润的影响。（3）结合下游行业景气度、

发行人在手订单与报告期内历年同期的比较情况、发行人客

户集中度较高的特点，说明本次募投项目产能扩张规模是否

审慎，是否存在新增产能无法消化、资产减值的风险。 

请保荐机构核查上述事项并发表明确意见。 

问题6.其他问题 

（1）应收账款大幅增长，经营活动净现金流持续下降。

根据申请文件，①发行人2023年经营活动现金流量净额为

-7,724,000.30元，较2021年及2022年大幅下降，且由正转负。

②发行人报告期各期末应收账款金额分别为739.07万元、

2,587.29万元和14,916.97万元，占当期营业收入的比例分别
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为4.27%、11.76%和46.67%，而应收账款周转率则大幅下降。

请发行人：①进一步量化说明报告期各期经营活动净现金流

与净利润差异较大且差异持续扩大的原因，2023年度经营活

动净现金流由正转负的原因及对发行人经营的影响，发行人

的应对措施，并视情况揭示相关风险。②逐一具体说明长账

龄应收账款产生及长期未回收的原因，对应客户目前的经营

情况，是否存在无法回收的风险，坏账准备计提是否充分。

③补充说明2023年末应收款项融资、应收票据对应的银行承

兑汇票等具体类型及金额，结合上述情况说明相关资产的坏

账准备计提是否充分。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意

见，说明核查方式、过程、依据、结论。 

（2）重新披露新客户开拓相关数据。发行人在首轮问

询回复中披露，报告期各期，新增客户收入金额分别为

17,156.94万元、21,894.53万元和20,105.32万元，新增客户收

入占当期营业收入的比例分别为99.05%、99.48%和62.91%，

新增客户主要以晶盛机电及其子公司为主，公司向晶盛机电

及其子公司销售收入占当期营业收入的比例分别为60.82%、

79.30%和40.91%。请发行人说明对新增客户的界定是否有误

导投资者的风险，重新回答首轮问询关于“发行人新客户开拓

的效果”相关问题，准确客观体现报告期各期新客户开拓情

况。 

请保荐机构核查上述事项并发表明确意见，说明核查方

式、过程、依据、结论。 
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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》《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

所上市申报文件》《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。 


