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上海奉天电子股份有限公司并东方证券股份有限公司: 

现对由东方证券股份有限公司（以下简称“保荐机构”）保荐

的上海奉天电子股份有限公司（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第二轮问询意见。 

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.关于业绩下滑 

根据申请文件及问询回复：（1）2023年至2025年，发行人

营业收入分别为64,029.43万元、88,404.61万元和66,008.76万元，

归母扣非后净利润分别为2,744.88万元、8,378.08万元和5,580.52

万元。2024年发行人营业收入同比增长38.07%，主要系2024年

发行人对赛力斯集团、美国通用等销售收入增长较快；2025年发

行人营业收入同比下滑25.33%，归母扣非后净利润同比下滑

33.39%。（2）报告期内，高压水加热器产品是发行人第一大收

入来源，高压水加热器仅应用于新能源汽车，2025年高压水加热

器产品收入同比下滑36.44%，主要是因为赛力斯集团、长安集

团等客户配套车型销量有所下降，加之赛力斯集团降低单一供

应商依赖引入其他供应商，导致公司的配套份额有所下降。（3）

发行人现阶段大力拓展高压水加热器和车载逆变器业务，报告

期内，车载USB、车载DC-DC转换器、空调控制器产品收入逐年

下滑；2023年至2025年，发行人车载充电机销售收入分别为39.33

万元、1,268.89万元和204.31万元，2025年该产品收入同比下滑

83.90%。（4）2023年至2025年，发行人主要产品销售单价呈下

降趋势。（5）2026年1-3月，发行人预计营业收入、净利润同比

下滑约10%。 

请发行人：（1）说明报告期内发行人配套美国通用奥特能

平台的具体车型，结合报告期内发行人配套赛力斯集团、美国

通用奥特能平台具体车型的市场销量情况等，说明发行人2024
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年向前述客户销售金额大幅增长的真实合理性，分析说明发行

人各期高压水加热器产品销售情况与主要客户车型升级换代和

新车型的销售情况是否匹配，前述车型是否为客户的主要畅销

车型；说明2024年期间费用的具体构成及同比变动情况，进一步

分析期间费用与收入增长的匹配性，是否存在少计费用调节利

润的情形。（2）量化分析发行人2025年业绩下滑的原因以及前

述原因对发行人业绩下滑的具体影响程度，赛力斯集团、长安

集团、长城集团等客户配套车型是否存在大幅波动或减少的风

险，发行人的具体应对措施及有效性。（3）说明2025年发行人

对赛力斯集团、长城集团供应份额下降的原因，具体说明发行

人产品相较于该客户其他供应商的竞争优劣势，发行人主要客

户是否具有自产高压水加热器、车载逆变器等产品的能力或者

扩产计划，发行人向主要客户的销售是否稳定可持续，是否存

在被其他供应商替代的风险，充分揭示对主要客户销售下滑的

风险并进行重大事项提示。（4）说明发行人认为“车载USB、

车载DC-DC转换器、空调控制器等产品的业务规模已基本企稳，

预计不会进一步大幅下滑”的具体依据，进一步说明前述产品

收入增长空间是否较小，详细说明前述产品在新客户、新项目

方面的具体进展情况。（5）结合年降政策、原材料价格波动带

来的产品价格调整、新老产品结构变化、最新交易价格等因素

量化分析对主要客户销售单价下降的原因，发行人是否具有议

价能力，说明报告期后产品价格是否有进一步下降风险，说明
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持续降价对公司经营业绩的影响。（6）说明发行人预计2026年

第一季度业绩同比下滑的具体原因及合理性，说明报告期后发

行人配套主要客户车型的销量情况、发行人获取主要客户新定

点项目的数量及对应产品销售金额，发行人是否具有持续开拓

新客户及获取客户新定点项目的能力。（7）说明发行人高压水

加热器产品是否为目前市场主流的产品或技术解决方案，是否

存在被其他技术或产品替代的风险，充分揭示相关风险。（8）

结合期后向主要客户销售的情况、获取的新定点项目及在手订

单情况、2026年业绩预测情况等分析说明导致发行人业绩下滑

的因素是否已消除或明显改善，发行人业绩是否存在进一步下

滑的风险，充分揭示相关风险并进行重大事项提示。 

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 2.收入及资金流水核查 

根据申请文件及问询回复：（1）报告期内，保荐机构、申

报会计师对发行人主要客户实施函证、访谈、细节测试、收入截

止性测试、期后回款等核查程序，各期回函相符金额（含通过函

证差异调节表确认相符金额）占营业收入的比例分别为 82.80%、

76.10%和 89.13%。（2）报告期各期，发行人境外主营业务收入

金额分别为 6,073.82 万元、19,291.55 万元和 19,072.44 万元，占

主营业务收入的比例分别为 9.61%、22.14%和 29.64%。（3）报

告期各期，实际控制人及其配偶存在较多投资理财、亲属间转

账；报告期内，发行人董事会秘书郑大存与发行人供应商昆山
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锦昊铖电子科技有限公司（以下简称“锦昊铖”）股东存在资金

往来情形。 

请保荐机构、申报会计师：（1）在问询回复中区分境内外

分别列示各期收入/应收账款发函、回函、回函不符、未回函的

具体数量、金额及比例，说明各期收入/应收账款回函不符但调

节相符的金额及比例，逐家列示回函不符的调节过程、调节依

据；说明对各期未回函或回函不符客户采取的替代测试程序，

说明替代测试开展的完整性、有效性。（2）在问询回复中说明

对境外收入采取的具体核查程序及核查比例，是否存在视频访

谈的情形，如是，说明视频访谈的原因及有效性；量化分析各期

境外收入与海关数据、出口退税、结汇及汇兑损益波动数据、物

流运输记录、发货验收单据等的匹配性。（3）在资金流水核查

专项说明中补充列示报告期各期实际控制人及其配偶购买理财

产品的明细构成，如产品名称、管理机构、收益率、购买赎回日

期、相关资金来源、最终投向，是否存在投资款项流向发行人关

联方或客户、供应商的情形；逐笔说明实际控制人及其配偶与

亲属间转账的具体情况，交易对手方与被核查对象关系、款项

发生原因或背景等；补充说明发行人董事会秘书与供应商股东

存在资金往来的具体原因及背景，列表说明资金流入、流出的

具体时间、金额及资金来源，资金是否形成闭环；说明前述事项

取得的相关说明或支撑性底稿，结合前述核查情况更新并提交

资金流水核查专项说明。（4）在问询回复中说明报告期内发行
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人向锦昊铖采购的具体内容、金额及比例，交易价格是否公允，

供应商与发行人是否存在关联关系或其他利益往来。（5）在问

询回复中说明对大额资金往来是否最终流向发行人客户、供应

商，是否存在体外资金循环形成销售回款或承担成本费用等情

形的核查方法、核查过程、核查比例、取得的证据及核查结论。 

问题 3.募投项目的必要性和合理性 

根据申请文件及问询回复：（1）公司拟募集 46,492.86 万

元，其中 20,329.80 万元用于新能源汽车电子生产基地建设项目

（二期），10,163.06 万元用于研发中心建设项目，16,000.00 万

元用于补充流动资金及归还银行贷款项目。（2）新能源汽车电

子生产基地建设项目中设备购置及安装费占比 31.77%；研发中

心项目中设备及软件购置费占比 51.91%。（3）本次募投项目将

新建高压水加热器产线 4 条、车载充电机产线 2 条，达产后公

司将新增高压水加热器80万台/年，OBC车载充电机6万台/年。

（4）2025 年末高压水加热器、车载逆变器、车载 DC-DC 转换

器和车载 USB 的产能利用率分别为 59%、88%、68%和 74%。

其中车载 DC-DC 转换器、车载 USB 自 2023 年度以来配套燃油

车车型销量下降等因素导致产能利用率有所下滑。（5）报告期

内发行人存在现金分红的情况。 

请发行人：（1）说明新能源汽车电子生产基地建设项目及

研发中心建设项目的具体建设进度，相关设备（软件）购置及安

装费的测算依据及合理性，是否向供应商询价，是否与同行业
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可比公司存在较大差异；结合生产基地与研发项目实施的主体

及地理位置，说明是否存在重复建设的情形。（2）说明新能源

汽车电子生产基地建设项目（二期）的建设对公司生产制造智

能化水平的具体提升作用。（3）结合募投项目对现有产能的提

升情况、销售区域的拓展情况、相关产品的客户结构、下游配套

车型的迭代及相关车型的销量变化情况、各类募投产品产能利

用率变动情况及在手订单情况，进一步论证募投项目的产能消

化能力。（4）进一步说明补充流动资金的必要性，包括但不限

于现有资金使用情况、以 14.54%的营业收入增速测算营运资金

缺口测算依据的合理性、业务规模增长的匹配性等。（5）说明

报告期内分红资金的具体流向，是否存在流向供应商、客户及

为发行人代垫成本费用的情形。（6）请完善募投项目相关风险

提示。 

请保荐机构核查上述事项，请申报会计师核查问题（5），

并发表明确意见。 

问题 4.其他问题 

（1）进一步说明与可比公司的比较情况。根据申请文件及

问询回复，在收入增速方面，发行人与可比公司存在一定差异，

原因系与可比公司在发展阶段、产品细分类型、应用领域、业务

规模等方面存在差异。请发行人逐一说明与可比公司在产品细

分类型、应用领域、业务规模等方面的差异情况，进一步分析

2023年收入变动趋势与欣锐科技、英搏尔、华工科技相反的合理
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性，说明发行人各期同类产品收入变动趋势是否与可比公司一

致。 

（2）部分寄售产品库龄较长的原因。根据申请文件及问询

回复，发行人报告期各期末寄售产品中库龄超过一年未被客户

领用的金额分别为244.48万元、163.43万元和106.90万元，占比

分别为6.98%、6.59%和4.62%。请发行人说明寄售产品超过一年

未被客户领用的原因、涉及的产品类型，对应产品存货跌价准

备计提是否充分。 

（3）产品结构变化与发行人研发情况是否匹配。根据申请

文件及问询回复，报告期内，发行人对高压水加热器产品研发

项目维持高水平持续性投入，研发支出较报告期前有所增长。

请发行人进一步量化分析说明报告期各期新产品与研发项目、

研发支出等的匹配性。 

（4）外协加工价格公允性。根据申请文件及问询回复，报

告期各期，发行人外协加工采购金额分别为431.91万元、620.13

万元和256.81万元；发行人外协采购根据外协工序工艺、具体产

品型号、加工复杂度、加工数量等因素确定加工单价，同类外协

厂商因加具体工产品型号、尺寸不同，外协单价略有差异。请发

行人说明不同外协工序如壳体加工、线束加工、灌封等主要外

协供应商各期的外协单价及变动原因，不同外协厂商定价是否

存在显著差异，发行人各期外协加工费与生产、销售的匹配关

系，2025年外协加工费下降较多的原因及合理性。 

请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意见。 
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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请文件》《北京

证券交易所股票上市规则》等规定，如存在涉及股票公开发行

并在北交所上市条件、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。 


