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SH 2025 £ 1-6 A 2024 £EFE 2023 £ F 2022 £

B | BEHER | & | BEE | &8 | EEhER | £

EEUTEE= A PN 7,153.08 | 33.29% | 10,732.72 | 112.95% | 5,039.90 | -35.59% | 7,824.43

. 2025 4F 1-6 H sl F REA GBI %,

R PR, A E]E HL AU A BN 3 il Dy 7,824.43 757G 5,039.90 /5
JG~ 10,732.72 7370/ 7,153.08 Jioi, fHERANEBIAR FIHEY, Ho, 2023 4
JEHBERAN 5,039.90 i, B A TR 35.59%, A Arks), FEIRKEN: &
A 3 2 I H AU E >, T RA TR, WONETINE TR
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Bloomberg NEF Tiiill 2023-2026 443K Fi X % 5 HG3# 8% /- 47, 7 2020-2023 4F
300 R A 18] 38 T N2 2 I, TN Ji5 5 4 BRORE R 0 DROR L R A 2 AR R
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2025 4 1-6 H 2024 £ 2023 4R 2022 £

A X e X )54 & S &8 e
R | 4,339.32 | 60.66% | 6,487.63 | 60.45% | 2,483.82 | 49.28% | 3,556.26 | 45.45%
HE R 2,342.34 | 32.75% | 2,053.46 | 19.13% | 1,113.83 | 22.10% | 2,531.70 | 32.36%
e 2 246.95 3.45% 276.08 257% | 267.39 5.31% | 725.31 9.27%
H 37 geds 171.74 2.40% | 1,213.15| 11.30% | 964.51 | 19.14% | 725.20 9.27%
Nt 7,100.35 | 99.26% | 10,030.32 | 93.46% | 4,829.55 | 95.83% | 7,538.47 | 96.35%
it 7,153.08 | 100.00% | 10,732.72 | 100.00% | 5,039.90 | 100.00% | 7,824.43 | 100.00%
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AnFE FEE PS5 E MR H G b, SRIEEE T, BN i
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£ =>4 &8 =1=4 £ =34 &M =>4
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,Z; /Nt 4,22488 | 99.09% | 6,256.30 | 90.59% | 2,311.34 | 94.21% | 3,384.59 | 91.12%
Mt 4,263.84 | 100.00% | 6,906.30 | 100.00% | 2,453.28 | 100.00% | 3,714.27 | 100.00%
R 2,342.34 | 81.07% | 2,053.46 | 53.67% | 1,113.83 | 43.06% | 2,531.70 | 61.60%
B 3 246.95 8.55% 276.08 7.22% | 26739 | 10.34% | 72531 | 17.65%
zg H 37 e 171.74 594% | 1,213.15| 31.70% | 96451 | 37.29% | 72520 | 17.64%
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Bt 2,889.24 | 100.00% | 3,826.42 | 100.00% | 2,586.62 | 100.00% | 4,110.16 | 100.00%
SR BB | 7,153.08 10,732.72 5,039.90 7,824.43
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A BB ) B0k 2025 4E 11 A 30 H, AR SR ZHEEL T2/ B,
AT ARZETF T 4 AR 533.52 570, HeT AT G AEHAH A 7 Tk R kA
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30T P 5 L T T | 12 2025 4E05HET “EETT T LFRINER /
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HEA 5 LR R ELUR TR WO | 2+ 2025 2 P RABEDETT T /
PR R EL TR | B | AAPERFR TARC T 2025 4 9 F ek /
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Wi HLT P R TR WO | 6 CF 2025 4 9 H AT 7544 o i /
B
R TR | | P L PL R AR, R
% UL E TR i | /
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FAYE A R Ao TR iy | BRI, I 2025 812 IR /
P - R o T wim |/ /

HY BT, A A HE (B 1 RO 3 e ) DR 7R i X 4t H R
%, Hrb, AT Rrwi BRI BITHE 3 30, AbT AT B IERT B3t 8 Tt

P SO /A ST B 0 B AR AR B X
JENT I SR, 292 P9 ST B PRI e ol R
KATREPERFSES 5 L KRBT . E2T A7 5I%A% KR IFA %R,
/A R E I S L SRS RS K TR B

2. IR B 4557 5 B TR IZ W

HPRAEIEE (IEA) Sofrdl G fa i, =l 2Ek f i Bt B O 8 25 5 g
VAP AR R . BRI IX 2 40% ) far e HE BERE RIS IN 18] I 30 4, DR
AT B BRI A R L 1A B 8% % 10%, 3 Kk fE 5K — e gl A
15%, S M H 4= BR Ve P 2 TH R RN 2R G478 0 05 3 2 XS

2 A L BE BT 3, 32 B T BE VR R LA PR 3R T 5 B T 4N e AN
DU () 2 A 1 I o [ S L XA PR A W] IS el 2 BEAE 2025 4F 6 H 5 H IE BT /03T
B AT RN, Hg e — b am i W 55 OGN, I B ARG AT FL R 5
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2R R AT UL AR R A i Hs L R BT Ak T R AR A e B, T 37 5 SR T
THER R FFAIRT L . R ST, A RS KBS N TR, WARREE
WGt ARG

3. AMEFITESHRLE, PUTHELREF
AR BIYIG 2> 7] R AU i R BRET R AT IR DL U R R T -

B 55
2025 4E 6 H 30
\ B2E 2025411 530 |, S 2025 4 11 A 30
A a&g@@ Airsgrem | D POMTRER | i sam
E;:M/%ﬁiﬁﬁ 8,485.38 6,392.39 75.33% 9,129.49

Ve AT BT SN A

2025 £ 6 H 30 [, 24 w] HL [ 4538 it £E 1T B <4y 8,485.38 /37T, 1 2025
b CRAEATIEAY U EL B Y 118.63%, 7ETATHEHIFE L #RE 2025 4
11 7 30 HAETFIT AT HEEE A 75.33%, 1T HHAT I L R i .

2025 4 7-9 F, 2\ | 78 H AT B SR L AE 40 100 5o A BT AT
4,813.58 Ji 7T, Tit¥xtnal g a4 g sy iR ik ormk, 842 2025 4F 11 H 30
H, 25 AT S 1T B 44 9,129.49 Ji7t, AETFITHREHRL.

4. AEEMSERSEERE AR, KiETFERRE

EAEBRBENBET KOS RN, AF FEEFHE SRR, T RERZERDL
S IR SR E R, HAR 5125 % N S1F 5%, Witk REr
e AE, Bk, ARWRE G S A S Fr et

EENT A H, BEREWAR, AFFEEFPENARS S +ZEL 0
B I H A TR SN0, 1A, WRIEEZE “+ A7 BRI,
JE SR SRS R B LR 2 A NI H TR S s T T
W, AHENTUR PRSI, AREMRS IS e .

T T, bR S AR, A &) B 450387 i 78 1T 440N 8,485.38 J1 TG,
A 2025 4 11 H 30 HAEF T 4T N 75.33%, 1T BHUTHN R L #8E
2025 &4 11 A 30 H, 2= H AR 8 7EF 1T B4 9,129.49 Jiot, fEFIT
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10




ZREPTIE, 2 w] AU 55 BAT R I RS, R R XU

= GEBRTILRAE. FEEPETRE S EE VSRS THRIFEL -
JR BN R R RIS, oA IR & B RAT NOBR O™ i B R4
BREEEYE, MEPNEHBITRZET. PIT. RN AENERERAL
oL, FHEEHREN, 2RI ARG BHER T A TRk,

(=) GEHRMLRSAE . EBEPETWES SEDFRALRE L
SRR TR R RISE, AHT U8R P RAT A IR sk il B
MKE AT, RSN RIETEST. T, RS EENENESL
Wt

AT SRR T 1GBT Tk S kB S5 8 4. 1GBT 15
HARAT Al 0 3B PR B AR A B AR R RGO B B,
SRR A DR AL P 722 1 B0 P R AL N7 £ L 0 R R BESR 138 R ., I
2% A SR B Y T B

ARG N, IGBT AF i LIt o aefl, 42 H S @A K W e B AT i
BACIIA S AT 58 LR L B AZ i L A e Bt A o P AR TR AR A O IGBT 11
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T JGRBLAN

IIII IHII liil
4 I

BER. 28 Ei>

AT

v

AR EEEE

JeAR e bR B

PRI, A TG ORI ot BB 5 A 0 B R N Pk

Hfr: Jion
2025 4 1-6 A 2024 $ERE 2023 4ERE 2022 4
W H P
&8 =4 &/ =4 &/ ik &8 ik
wHA BIAEEOIEEN | 4,330.62 | 74.95% | 6,963.08 | 71.06% | 6,805.13 | 78.62% 0.00%
PROC S I E 6B 84226 | 14.58% | 1,408.36 | 14.36% 667.73 7.71% 0.00%
AN | B EAER 605.07 | 10.47% | 1,405.15 | 14.33% | 1,173.52 | 13.63% 17713 | 93.66%
N7 5,777.95 | 100.00% | 9,776.59 | 99.75% | 8,646.39 | 99.97% 177.13 | 93.66%
At 5,777.95 | 100.00% | 9,801.54 | 100.00% | 8,648.73 | 100.00% 189.14 | 100.00%

e A FEDGRAIE S i 3 BN IS ERGEN, BRI IR AR ATk 2 B SR AR N 0
WA IHN, AR AL RN R ZE ARG THE AT DGR A
By BRI HLA 2 T8 93.66%. 99.97%. 99.75%7F11 100.00%, A4 F] DGR AT
PR
1. EFOCRFTH BN IERESIE K, W3 RY R RN G T RBPRA

S BRBEVRAR RN PR A ICOR AR RS2, DL RE s & 22 e PR /5 oKk, W]
A BBV B iz H] 5 R REVR IS Vi B AL BN BE 5 R KB 35 o AR
TEARAT I Fp 25 2025 4F 2 F KA B (b EDGAR Pk % Jre i £ 1] (2024-2025)), 2024
AR T TRFEERFRE R, SFFHERRENL 530GW, [A Kk
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35.90%; Fiil-F 2028 &, EERFIEERIENLIE =K1 2 996.3GW.

WA T D ARAT A P2 G515, 2024 4E 3R EDGAR B G M2 278GW,  [F]
LK 28%, Yotk & B BEHLA IS F] 886GW, [A] ELI K 45%., 7F “ X% " “ Xk ”
SRR PV ECRE 51 ST ) 75 SR OKEN T, B 6 R 7 b i3 s S T PR K R

BEAh, ATHRIE BRSO RBEHL TR R IR A vh 2UF5 SR etk 444
IAEBONBUR, AR NAT RIS T ReML T SR . BB R B A R T I
YA S ReVR Sk it — b AR A A B, RED AR T Pt T0R OR R A s g K A %5
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X RGN MR BAT RE LW, ATWHREE 2 s MG ARHE AR AT,
AR SAT R B RIS, BRI BE AR 58 . #R¥E Wood Mackenzie, 2024
FAFOLRYARE B I ERK 10%, A% 589GW; RS - s =LA 7ikx, 2024
AR E AR S g BB )y 267GW,  7E 4R 1 b 1 5 HUEE I 50%.
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i KIR: Wood Mackenzie. 7 7 ML 72 e
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KRGHIRZOBE, HIERTAG B ERMEER. EERT, &8st (b
HEId 10 SERDGAR R i R RFEEIE AT 4T, SR IEATORSGE A, ARl
BFER A ARG B RAR T e, Rt — BRI S T /oK .

SR, BEE YRS REIRLE FL T 454 T 1) o P ARG BT e A B A KR
R, fERESLH 7 SRAD NI B R AR A S AR AR SR AR S
e EEARVAEL, [RIAE AT IGBT SR XA AL At FRORS HE S ], DR A = i e AR Al
55 LRI AR AR |7 I L EOR T T 22— o ARFTAREREAT ML A PRI 5K, 1142
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	问题1.业绩稳定性及可持续性
	一、结合报告期内输变电网投资情况、招投标情况、主要客户中标情况、境内外市场拓展情况等，分析说明公司电网领域产品业绩波动的合理性，结合主要客户中标订单及执行周期、电网领域开标及客户中标情况、后期维护更新周期及需求、发行人在手订单及执行情况等，进一步分析说明发行人电网领域销售是否具有可持续性，是否存在大幅下滑风险。
	（一）结合报告期内输变电网投资情况、招投标情况、主要客户中标情况、境内外市场拓展情况等，分析说明公司电网领域产品业绩波动的合理性
	1、全球及国内电网投资规模稳步提升，产业发展稳中有进
	2、报告期内电网领域的招投标情况及公司主要客户参与情况
	3、报告期内公司境内外市场拓展情况
	4、公司电网领域产品业绩波动具备合理性

	（二）结合主要客户中标订单及执行周期、电网领域开标及客户中标情况、后期维护更新周期及需求、发行人在手订单及执行情况等，进一步分析说明发行人电网领域销售是否具有可持续性，是否存在大幅下滑风险
	1、主要客户中标订单及执行周期、电网领域开标及客户中标情况
	2、电网项目维护更新需求逐渐增加
	3、公司在手订单金额充足，执行情况良好
	4、公司电网领域销售具有可持续性，大幅下滑风险较小


	二、结合光伏行业景气度、主要客户其下游客户经营业绩和现金流情况、后续投入及发展战略规划等，分析说明报告期内发行人光伏领域产品销量持续增长的合理性，报告期内及期后订单签订、执行、产品价格调整和毛利率变化情况，并结合相关情况，分析说明发行人光伏领域产品销售是否具有可持续性。
	（一）结合光伏行业景气度、主要客户其下游客户经营业绩和现金流情况、后续投入及发展战略规划等，分析说明报告期内发行人光伏领域产品销量持续增长的合理性，报告期内及期后订单签订、执行、产品价格调整和毛利率变化情况
	1、全球光伏新增装机规模持续增长，带动光伏逆变器市场需求稳步提升
	2、公司主要客户的下游客户经营业绩及现金流情况良好
	3、下游客户后续项目储备充足，战略发展规划明确
	4、公司光伏领域产品销量持续增长具备合理性
	5、报告期内及期后订单签订、执行、产品价格调整和毛利率变化情况

	（二）结合相关情况，分析说明发行人光伏领域产品销售是否具有可持续性
	1、光伏产业受政策利好驱动，市场存在新扩产能的潜在需求
	2、公司在平底型封装散热基板领域具有较强的技术优势
	3、公司在光伏领域的客户资源优质
	4、公司光伏领域产品销售具有较强的可持续性


	三、结合发行人产品主要适配车型及销量、发行人供货份额变化、下游客户供应商管理和采购策略、期后销量和价格变化、订单签订执行情况等，分析说明报告期内公司车规级产品销售金额持续增长的合理性和可持续性。
	（一）公司产品主要适配车型及销量情况
	1、客户A
	2、中车时代
	3、宏微科技

	（二）车规领域产品供货份额占直接客户采购额的比例
	（三）下游客户供应商管理和采购策略
	1、下游客户的供应商管理策略
	2、下游客户的采购策略

	（四）车规领域产品期后销量稳定增加，单价基本保持稳定
	（五）公司在手订单金额充足，执行情况良好
	（六）全球新能源汽车销量稳定增长，带动车规级IGBT散热基板销量同步增长
	（七）公司车规级产品销售金额持续增长具有合理性和可持续性

	四、说明报告期内价格传导机制的具体执行情况，并结合原材料和发行人产品价格变化、发行人定价决策过程及主要考量因素等，进一步分析说明报告期内部分产品价格下降是否为发行人主动调整，在原材料价格上涨周期内是否实际具备价格传导能力。
	（一）报告期内价格传导机制的具体执行情况
	（二）原材料和发行人产品价格变化情况分析
	1、 中车时代
	2、客户A
	3、 宏微科技
	4、 英飞凌
	5、 日立能源
	6、 艾赛斯

	（三）定价决策过程及主要考量因素
	（四）报告期内部分产品价格下降是否为发行人主动调整，在原材料价格上涨周期内是否实际具备价格传导能力

	五、说明不同类型产品的订单执行周期，在手订单期后执行情况，与新客户合作进展及订单签订情况，并结合前述问题，分析说明发行人业绩增长是否具有可持续性，是否存在期后业绩大幅下滑风险。
	（一）说明不同类型产品的订单执行周期
	（二）在手订单期后执行情况
	1、陶瓷管壳类产品订单执行情况
	2、封装散热基板产品订单执行情况

	（三）与新客户合作进展及订单签订情况
	（四）结合前述问题，分析说明发行人业绩增长是否具有可持续性，是否存在期后业绩大幅下滑风险
	1、公司主要产品终端应用领域市场需求持续增长，相应带动了主要产品未来市场需求呈现持续增长趋势
	2、公司与主要客户的合作持续稳定
	3、 公司在手订单充足，为公司未来业绩增长提供有力支撑
	4、公司期后业绩同比呈现显著增长，表明公司业绩增长具有可持续性
	5、公司积极拓展新客户，开发新产品，保障公司业务发展及未来业绩稳健持续


	六、说明境外客户收入持续下滑的原因，是否采取应对措施，境外业务是否可持续。
	（一）深化存量客户合作，维持在客户处的供应商地位
	（二）新产品创新及产能提升，精准匹配市场需求变化
	（三）拓展东芝等境外优质客户，扩大客户群体范围

	七、结合《北京证券交易所向不特定合格投资者公开发行股票并上市业务规则适用指引第2号》2-13的相关要求，说明对发行人境外销售采取的具体核查方式、核查程序及有效性，包括但不限于对主要境外客户进行实地走访和视频访谈的比例、具体客户、访谈内容、身份确认方式，实施的函证控制措施等。
	（一）核查方式及核查程序
	（二）核查结论

	八、核查程序及核查结论
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题2.其他问题
	一、募集资金使用合理性。
	（一）结合现有产能及产销率、前期各类产品销量变动趋势、在手订单、下游市场需求变动趋势、可比公司产能扩张及产能利用率情况等，说明募投项目达产后新增产能是否有足够的市场消化能力，是否存在固定资产闲置风险，募投项目设计是否合理。
	1、公司现有产能配置紧张，产能利用率及产销率保持较高水平
	2、受益于下游IGBT行业快速增长，公司封装散热基板产品销量逐年提升
	3、在手订单充足，下游客户需求稳定，有力支撑后续产能消化
	4、可比公司产能呈增长趋势，扩产规划成为共识
	5、封装散热基板市场广阔，产能消化空间充足
	6、新增产能扩张幅度合理，符合业务发展需要
	7、募投项目固定资产投入规模谨慎、合理，不存在闲置风险

	（二）说明公司产能测算方法与可比公司是否一致，结合影响公司产能的关键设备数量与对应产能情况，说明公司募投项目拟新增钻攻加工中心、电镀线等设备数量是否与新增产能相匹配。
	1、说明公司产能测算方法与可比公司是否一致
	2、结合影响公司产能的关键设备数量与对应产能情况，说明公司募投项目拟新增钻攻加工中心、电镀线等设备数量是否与新增产能相匹配。

	（三）说明公司募投项目铺底流动资金的具体测算方法及合理性、必要性。
	1、募投项目铺底流动资金的必要性
	2、募投项目铺底流动资金的具体测算方法及合理性
	3、募投项目铺底流动资金测算谨慎、占比较低

	（四）核查程序及核查结论
	1、核查程序
	2、核查结论


	二、关于废料销售真实性。
	（一）结合两类产品使用铜材的具体类型说明采用委外加工的方式处置边角料存在铜材入库的滞后性的原因及合理性，在委托加工方式处置边角料铜材入库存在滞后性的情况下，部分铜材因采用需要连续备货采用委托加工方式处理边角料的合理性。
	1、结合两类产品使用铜材的具体类型说明采用委外加工的方式处置边角料存在铜材入库的滞后性的原因及合理性
	2、在委托加工方式处置边角料铜材入库存在滞后性的情况下，部分铜材因采用需要连续备货采用委托加工方式处理边角料的合理性

	（二）结合边角料入库时的计价方法，说明相关成本核算方法是否符合《企业会计准则》规定。
	1、公司边角料入库时的计价方法
	2、上市公司关于边角料的成本核算方法说明

	（三）说明胡哲杰与发行人是否存在关联关系或其他利益往来、是否为（前）员工，发行人及其实际控制人、董监高等关键主体与废料销售主要客户是否存在异常资金往来。
	（四）核查程序及核查结论
	1、核查程序
	2、核查结论






