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关于浙江云中马股份有限公司 

向特定对象发行股票申请文件的审核问询函 

中有关财务事项的说明 

天健函〔2026〕434 号 

上海证券交易所： 

由中信建投证券股份有限公司转来的《关于浙江云中马股份有限公司向特

定对象发行股票申请文件的审核问询函》（上证上审（再融资）〔2026〕121

号，以下简称审核问询函）奉悉。我们已对审核问询函所提及的浙江云中马股

份有限公司（以下简称云中马公司或公司）财务事项进行了审慎核查，现汇报

如下。 

 

一、关于本次募投项目 

根据申报材料，1）公司本次拟募集资金不超过 64,000.00 万元，拟用于

“年产 13.5 万吨 DTY 丝及 12 万吨高性能革基布坯布项目”。2）前次募投项

目“年产 50000 吨高性能革基布坯布织造生产线建设项”未实现预计效益。 

请发行人说明：（1）……；（2）……；（3）本次募投项目各项投资构

成的测算依据及公允性，与公司同类项目和同行业公司可比项目是否存在显著

差异；（4）结合本次募投项目产品销售单价、毛利率等关键指标的测算依据、

市场价格变动趋势以及前次募投项目效益未达预期的原因，说明本次募投项目

效益测算是否谨慎、合理。 

请保荐机构核查并发表明确意见，请申报会计师对问题（3）、（4）核查

并发表明确意见。（审核问询函问题 1） 

(一) 本次募投项目各项投资构成的测算依据及公允性，与公司同类项目

和同行业公司可比项目是否存在显著差异 
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1. 本次募投项目各项投资构成的测算依据及公允性 

公司本次募投项目按照国家发改委与建设部颁布的《建设项目经济评价方

法与参数（第三版）》有关规定及国家现行的有关财税政策，并结合行业规定，

对项目财务状况进行测算和评价。本项目总投资包括建设投资和铺底流动资金；

本项目总投资 104,705.67 万元，其中：建设投资 98,405.67 万元，铺底流动资

金为 6,300.00 万元。具体投资构成如下表所示： 

单位：万元 

序号 项目 项目资金 占比 

1 建设投资 98,405.67 93.98% 

1.1 建筑工程费 20,176.23 19.27% 

1.2 设备购置及安装费 75,121.50 71.75% 

1.3 工程建设其他费用 241.76 0.23% 

1.4 预备费 2,866.18 2.74% 

2 铺底流动资金 6,300.00 6.02% 

3 项目总投资 104,705.67 100.00% 

本项目建设投资为 98,405.67 万元，包括建筑工程费 20,176.23 万元、设

备购置及安装费 75,121.50 万元、工程建设其他费用 241.76 万元、预备费

2,866.18 万元。具体如下： 

(1) 建筑工程费 

本项目建筑工程费用预估为 20,176.23 万元，主要为生产车间、员工宿舍、

配电房、保安室等工程费用。建筑工程的建筑面积主要根据公司项目建设规划

进行估算，工程价格参考公司历史厂房建设成本及施工单位根据《浙江省房屋

建筑与装饰工程概算定额》（2018 版）结合当前市场行情的施工报价综合确定。 

(2) 设备购置及安装费 

本项目设备购置及安装费合计为 75,121.50 万元，主要系购置生产及配套

设备所产生的支出，其中机器设备投资 62,162.80 万元、配电设施 11,202.50

万元、其他设备 707.00 万元、智能化系统设备 539.20 万元以及安装费 510.00

万元。本次募投项目设备测算主要参考公司历史设备采购价格、国内外设备市

场最新价格动态以及拟购买设备厂商提供的报价。 

具体设备购置及安装费用如下表： 
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单位：台、套、万元 

序

号 
设备名称 品牌/型号/参数 数量 

含税单

价 
设备金额 

机器设备 

DTY 丝设备 

1 高速加弹机 RT-LL(V) 55 195.00 10,725.00 

2 高速加弹机 15 节 900 型 20 105.00 2,100.00 

3 高速加弹机 eFK-PET 30 330.00 9,900.00 

4 磁悬浮空气压缩机 ATM400-2 12 85.00 1,020.00 

5 冷却塔 - 12 5.00 60.00 

6 磨皮辊机 SA804TF 4 1.95 7.80 

7 自动换纱圆试编机 HF-37,3.5"220 针，37口 30 4.50 135.00 

8 加弹机油烟净化装置 ZJEE-JT55K 18 20.00 360.00 

9 加弹管道 空压管线 110 9.00 990.00 

10 加弹机辅助（网络喷嘴） 其他工器具 110 4.50 495.00 

11 丝车 其他工器具 500 0.26 130.00 

12 AGV 叉车 系统配套硬件 9 34.00 306.00 

小计   26,228.80 

坯布设备 

1 特里科经编机 TM3-E32-340 150 150.00 22,500.00 

2 分段整经机 SGZ420Z 23 80.00 1,840.00 

3 纬编机双面 34 寸 42G84F 350 20.00 7,000.00 

4 中央空调 - 2 340.00 680.00 

5 行车 5 吨 14 6.00 84.00 

6 盘头 40,34.5 寸 7,500 0.36 2,700.00 

7 螺杆空压机 250Kw 4 52.00 208.00 

8 丝车 其他工器具 3,500 0.26 910.00 

9 冷冻式干燥机 10 立方 4 3.00 12.00 

小计   35,934.00 

配电设施 

1 有源滤波装置 配电设施 1 400.00 400.00 

2 高压工程 配电设施 31,250 0.07 2,062.50 

3 光伏发电设备 发电设施 30 180.00 5,400.00 

4 低压工程 配电设施 668 5.00 3,340.00 
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序

号 
设备名称 品牌/型号/参数 数量 

含税单

价 
设备金额 

小计   11,202.50 

其他设备 

1 监控 监控设施 1 500.00 500.00 

2 叉车 其他工器具 11 7.00 77.00 

3 数字式电子汽车衡 地磅 1 30.00 30.00 

4 安全设施  1 100.00 100.00 

小计   707.00 

智能化系统设备 

1 MES 系统 系统及配套硬件 583 0.40 233.20 

2 AGV 叉车 系统配套硬件 9 34.00 306.00 

小计   539.20 

 安装费    510.00 

合计   75,121.50 

(3) 工程建设其他费用 

本项目工程建设其他费用为 241.76 万元，主要为建设单位管理费，根据《基

本建设项目建设成本管理规定》财建〔2016〕504 号文件要求测算。 

(4) 预备费 

项目预备费合计 2,866.18 万元，包括基本预备费和涨价预备费。 

1) 基本预备费 

基本预备费取建设投资中建筑工程费、设备购置费、安装工程费和工程建

设其他费用之和的 3.00%，基本预备费计 2,866.18 万元。 

2) 涨价预备费 

涨价预备费参照国家计委《关于加强对基本建设大中型项目概算中“价差

预备费”管理有关问题的通知》（计投资〔1999〕1340 号），投资价格指数按

零计算。 

2. 公司同类项目和同行业公司可比项目是否存在显著差异 

(1) 与公司同类项目比较 

公司前次募投项目“年产 50000 吨高性能革基布坯布织造生产线建设项目”

规划产品为 5 万吨革基布坯布年产能（含中间品 DTY 丝，全部自用）。本次募

投项目拟投产产品与前次募投项目采用相同工艺流程，均包含 DTY 丝生产、坯
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布生产，本次募投项目则规划所生产的 DTY 丝有 9.6 万吨进一步用于本次募投

项目的坯布生产，剩余 3.9 万吨则计划对外销售。将项目总投资额与规划坯布

产能进行对比，情况如下： 

单位：吨/年、万元、万元/（吨/年) 

序号 募投项目 
规划坯布产

能 
总投资额 

单位坯布产能

所需投资额 

1 
年产50000吨高性能革基布坯布织

造生产线建设项目 
50,000.00 49,000.00 0.98 

2 
年产 13.5万吨 DTY丝及 12万吨高

性能革基布坯布项目 
120,000.00 104,705.67 0.87 

由上表可知，公司两次募投项目的单位坯布产能所需投资较为接近，本次

募投项目较前次募投项目单位产能所需投资略低 0.11 万元/（吨/年），主要系

前次募投项目规划主要生产设备以进口设备为主，此次募投项目则选取了单价

更低的国产设备替代部分进口设备，因此单位产能所需投资额有所降低，具有

合理性。 

(2) 与同行业可比公司项目比较 

本次募投项目与同行业上市公司不存在完全相同的建设项目，以下选取其

他上市公司相似项目中的总投资额以及产能进行对比： 

单位：万元、万元/（吨/年) 

序号 公司名称 项目名称 规划产能 总投资额 
单位产能

所需投资 

1 台华新材 
智能化年产 12万吨高

性能环保锦纶纤维项目 

年产 12 万吨高性

能 PA66 及 PA6 系

列的 FDY、POY、

ATY及DTY高性能

环保锦纶纤维 

156,100.00 1.30 

2 新凤鸣 

桐乡市中益化纤有限公

司年产 60万吨智能化、

低碳差别化纤维项目 

年产 60 万吨智能

化、低碳差别化纤

维 

189,720.00 0.32 

3 桐昆股份 

福建恒海年产 240 万吨

新型智能化功能性纤维

及20万吨DTY差别化纤

维项目 

年产 240 万吨新

型智能化功能性

纤维及 20万吨

DTY 差别化纤维 

1,170,000.00 0.45 

4 凤竹纺织 
河南凤竹（安阳）3万

吨印染项目 

年产 3万吨针织

面料印染 
30,000.00 1.00 
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序号 公司名称 项目名称 规划产能 总投资额 
单位产能

所需投资 

公司 

年产13.5万吨DTY丝及

12万吨高性能革基布坯

布项目 

年产 13.5 万吨

DTY 丝及 12 万吨

高性能革基布坯

布 

104,705.67 0.87 

由上表可知，公司募投项目单位坯布所需投资为 0.87 万元/（吨/年)，上

市公司相似项目区间范围为 0.32-1.30 万元/（吨/年)，公司募投项目单位产能

所需投资位于上市公司相似项目区间内，投资测算合理且具有谨慎性。 

综上所述，“年产 13.5 万吨 DTY 丝及 12 万吨高性能革基布坯布项目”中

建筑工程费、设备及软件购置费、工程建设其他费用、预备费及铺底流动资金

等资金需求系公司结合项目实际投资情况严格依据相关政策文件规定进行的审

慎测算，项目测算具有公允性，与公司同类项目、同行业上市公司相似项目相

比不存在显著差异。 

(二) 结合本次募投项目产品销售单价、毛利率等关键指标的测算依据、

市场价格变动趋势以及前次募投项目效益未达预期的原因，说明本次募投项目

效益测算是否谨慎、合理 

1. 本次募投项目产品销售单价、毛利率等关键指标的测算依据、市场价格

变动趋势 

(1) 本次募投项目产品销售单价、毛利率等关键指标的测算依据 

本项目涉及产品型号包括 13.5 万吨 DTY 和 12 万吨革基布坯布（包括经编

革基布坯布 10 万吨、纬编革基布坯布 2 万吨），其中 9.6 万吨 DTY 和 12 万吨

革基布坯布用于内部供应，不对外进行销售，故并不直接产生经济效益，因此

未进行营业收入测算，仅计算其节约成本情况。以下列示 DTY 丝销售单价、毛

利率等关键指标的测算依据： 

1) 营业收入测算过程 

本项目革基布坯布类产品包括经编革基布坯布和纬编革基布坯布，计划全

部自用，不直接产生收入和利润，不涉及效益测算，预计项目达产后，公司革

基布坯布类产品全部用于自产革基布。 

本项目 DTY 丝达产产能为 13.5 万吨，其中 9.6 万吨将直接用于生产革基布

坯布，其节约成本将在革基布坯布中体现，不直接产生收入和利润，不涉及效
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益测算。此外 3.9 万吨 DTY 丝对外销售，DTY 丝销售单价根据化纤信息网提供

的 2024 年全国 DTY75/72 平均价格 8,809.50 元/吨（不含税）作为测算依据。 

根据历史采购单价以及目前市场行情推断确定，并假定当期的产量等于当

期销量。项目建设期 36 个月，第 2年开始试生产，当年产能释放 70%；第 3年

产能释放 90%；第 4 年达产 100%，为达产期。 

2) 成本费用测算过程 

本项目的成本费用的估算参照公司近三年的实际经营情况，根据项目所需

的直接材料、人工成本、委外加工费用、制造费用等对项目的成本费用进行估

算。 

① 直接材料 

其中直接材料主要为 POY 丝，POY 丝采购价格根据化纤信息网提供的 2024

年全国 POY75/72 平均价格 6,853.90 元/吨（不含税）作为测算依据。 

② 人工成本 

项目人员平均年薪及定员人数情况如下，建设期内至达产期内逐步增加人

员数量至定员数量。 

岗位/工序 
薪资含福利费 

（万元/年/人） 
定员 

操作工、保全、质检员、上丝工、班组长 11.80 300 

挡车工、保全、整经工上丝工、班组长 11.00 200 

叉车工、仓管、称重员、打包人员、班组长 10.50 60 

机修电工、能源设备科、系统维护人员、行政人员 11.50 15 

③ 委外加工费用 

本次募投项目无委外加工费用。 

④ 制造费用 

A 折旧与摊销 

固定资产折旧政策及无形资产摊销政策参考公司会计政策确定，具体如下： 

序

号 
资产类别 

公司会计政策 本项目政策 

估计使用

年限 
净残值率 

年折旧

率 

估计使用

年限 
净残值率 

年折旧

率 

1 土地 50 0.00% 2.00% 50 0.00% 2.00% 

2 房屋及建筑物 20 5.00% 4.75% 20 5.00% 4.75% 

3 专用设备 10 5.00% 9.50% 10 5.00% 9.50% 
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序

号 
资产类别 

公司会计政策 本项目政策 

估计使用

年限 
净残值率 

年折旧

率 

估计使用

年限 
净残值率 

年折旧

率 

4 通用设备 5 5.00% 19.00% 5 5.00% 19.00% 

5 运输设备 5 5.00% 19.00% 5 5.00% 19.00% 

B 能源成本 

本次募投项目主要消耗能源为电力，参考电力市场历史价格取 0.7 元/度作

为测算依据，估计公司生产单位 DTY 丝、经编坯布、纬编坯布消耗电量分别为

850 度/吨、360 度/吨和 450 度/吨。本次募投项目还预计配套一部分光伏发电，

预计每年发电量为 2700 万度用以在用电高峰期替代部分电网电量，其中 82%光

伏发电供给 DTY 丝生产，18%光伏发电供给坯布生产。 

C 其他制造费用 

根据2022年至2024年其他制造费用占营业收入比例的均值作为测算依据，

具体如下： 

序

号 
科目名称 2022 年 2023 年 2024 年 均值 

本项目

取值 

1 
除折旧、能源以外其

他制造费用（合并） 
2,820.42 3,498.79 4,053.56 / / 

2 营业收入 188,896.12 232,470.77 261,803.62 / / 

3 
其他制造费用占营收

比例 
1.49% 1.51% 1.55% 1.52% 1.52% 

综上所述假设，毛利率具体测算表格如下： 
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序号 项目 T+1 T+2 T+3 T+4 T+5 T+6 T+7 T+8 T+9 T+10 T+11 

达产期

（T+4 至

T+11）年均 

1 主营业务收入① - 24,049.95 30,921.36 34,357.06 34,357.06 34,357.06 34,357.06 34,357.06 34,357.06 34,357.06 34,357.06 34,357.06 

2 
主营业务成本②

=③+④+⑤+⑥ 
409.77 21,735.80 28,437.53 31,340.31 31,340.31 31,340.31 31,311.11 31,311.11 31,311.11 31,311.11 31,311.11 31,322.06 

2.1 直接材料③ - 18,711.14 24,057.19 26,730.21 26,730.21 26,730.21 26,730.21 26,730.21 26,730.21 26,730.21 26,730.21 26,730.21 

2.2 直接人工④ - 599.52 1,196.54 1,196.54 1,196.54 1,196.54 1,196.54 1,196.54 1,196.54 1,196.54 1,196.54 1,196.54 

2.3 委外加工费⑤ - - - - - - - - - - - - 

2.4 
制造费用⑥=⑦+

⑧+⑨ 
409.77 2,425.14 3,183.81 3,413.56 3,413.56 3,413.56 3,384.37 3,384.37 3,384.37 3,384.37 3,384.37 3,395.31 

2.4.1 折旧⑦ 409.77 816.88 1,116.04 1,116.04 1,116.04 1,116.04 1,086.85 1,086.85 1,086.85 1,086.85 1,086.85 1,097.80 

2.4.2 能源成本⑧ - 1,243.79 1,599.16 1,776.84 1,776.84 1,776.84 1,776.84 1,776.84 1,776.84 1,776.84 1,776.84 1,776.84 

2.4.3 其它制造费用⑨ - 364.47 468.61 520.68 520.68 520.68 520.68 520.68 520.68 520.68 520.68 520.68 

3 毛利⑩ -409.77 2,314.14 2,483.82 3,016.76 3,016.76 3,016.76 3,045.95 3,045.95 3,045.95 3,045.95 3,045.95 3,035.00 

4 毛利率⑪=⑩/① 0.00% 9.62% 8.03% 8.78% 8.78% 8.78% 8.87% 8.87% 8.87% 8.87% 8.87% 8.83% 
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综上所述，本次募投项目效益测算关键假设合理，测算结果具备合理性与谨慎

性。 

(2) 市场价格变动趋势 

2023 年至 2025 年，DTY 丝和 POY 丝市场价格变动趋势整体呈下降趋势，2026

年初市场价格有所回升。根据历史价格变动情况，DTY 丝市场价格与 POY 丝价格保

持高度相关性，而 POY 丝上游是石油化工产业，原油价格对其影响较大。因此公司

此次规划的 DTY 丝市场价格变动与石油化工一样存在较为明显的周期性，公司选取

2024 年全年平均价格以减少短期波动对效益测算的影响，DTY 丝和 POY 丝市场价格

变动趋势具体如下： 

2023年-2026年4月DTY丝、POY丝市场价格情况 

 

数据来源：中国化纤信息网，截至 2026 年 2 月，POY 丝价格取自“直纺半光

POY 75D/72F（135 分特）”规格型号，DTY 丝价格取自“涤纶 DTY 75D/72F 轻网”

规格型号，均已调整为不含税价格 

2. 前次募投项目效益未达预期的原因 

公司前次募投项目“年产 50000 吨高性能革基布坯布织造生产线建设项目”

实现效益未及预期，具体情况如下： 

实际投资项目 截止日投资

项目累计产

能利用率 

承诺效益 

最近三年实际效益 截止日累

计实现效

益 
序号 项目名称 2023 年 2024 年 2025 年 

1 
年产 50000 吨高性

能革基布坯布织造
98.36% 17,732.03 1,216.70 4,530.63 4,214.69 9,962.02 

5,000

5,500

6,000

6,500

7,000

7,500

8,000

8,500

9,000

9,500

2023年 2024年 2025年 

POY丝月均价格（元/吨） DTY丝月均价格（元/吨） 
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生产线建设项目 

2 补充流动资金项目 不适用 不适用 不适用 不适用 不适用 不适用 

3 偿还银行贷款项目 不适用 不适用 不适用 不适用 不适用 不适用 

公司“年产 50000 吨高性能革基布坯布织造生产线建设项目”原计划于 2023

年 4 月达到预定可使用状态，后因前募项目建设期与公共卫生事件期间存在重合，

项目建设相关的物流、人员、采购等均受到影响，导致项目土建工程延误，连带设

备进场时间，招工培训计划都向后延迟，因此，延期至 2023 年 12 月。 

截至 2025 年 12 月 31 日，由于前募项目达到预定可使用状态日期的延迟，2023

年实际生产负荷仅为设计生产能力的 63.29%，未达到预期的 80%，因此效益实现率

仅为 24.04%；此外，2023 年 12 月投产以来，由于前募项目生产线工艺和设备存在

一定期间的磨合期，同时，项目投产时原材料价格相较于项目立项时测算价格有较

大上涨，使得毛利空间被压缩，导致 2024 年和 2025 年效益实现率分别为 71.54%

和 66.55%。 

2020-2025 年涤纶长丝价格走势（元） 

 

数据来源：隆众资讯，Wind 数据库，数据截至 2025 年 12 月 

除了给公司产生直接的经济效益外，“年产 50000 吨高性能革基布坯布织造生

产线建设项目”的建设还带来了多方面的积极影响。通过自主生产坯布，公司实现

了对坯布原材料品质稳定性的源头把控，有效降低了外采坯布质量波动所引发的品

控风险。同时，自产坯布显著缩短了公司新产品调试周期，降低了单位原材料的库

存成本。最后，向产业链上游的拓展还增强了公司与供应商谈判的议价能力，进一
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步降低了供应链风险，进一步加强了公司的综合竞争力。 

公司前募项目效益实现受项目延期、产线投产初期磨合和原材料成本上涨等因

素影响未达预期，以下逐项对比前募项目效益未达预期的因素：（1）本次募投项

目正在按项目规划进度推进中，截至本说明出具日，不存在延期风险；（2）公司

已通过前次募投项目积累了足够生产经验，预计产线投产磨合时间将有所缩短；（3）

本次募投主要原材料成本参考中国化纤网公布的 2024 年价格取均价测算（POY 丝

单价为 6,853.90 元/吨（不含税），FDY 丝单价 7,643.14 元/吨（不含税）），较

于前次募投项目立项时测算价格（POY 丝单价 5,180 元/吨（不含税），FDY 丝单价

6,090 元/吨（不含税））更为谨慎，本次募投项目的原材料成本上涨风险较小。 

3. 本次募投项目效益测算是否谨慎、合理 

综上所述，本次募投项目效益测算关键指标的测算依据合理，效益测算已经考

虑了产品市场价格的变动情况，市场价格变动趋势不会对效益测算产生不利影响，

前次募投项目效益未达预期的原因不会影响本次募投项目效益测算，本次募投项目

效益测算谨慎、合理。 

(三) 核查程序及核查结论 

1. 核查程序 

我们主要实施了以下核查程序： 

(1) 查阅公司本次募集资金投资项目的可行性研究报告，了解投资构成情况，

了解测算依据； 

(2) 查阅《产业结构调整指导目录（2024 年版）》、《环境保护综合名录（2021

年版）》等与公司主营业务和本次募集资金投资项目相关的产业政策、研究报告，

了解公司主营业务、本次募集资金是否符合投向主业要求，是否符合产业政策； 

(3) 查阅同行业上市公司公开披露的建设项目信息，比较本次募投项目投资测

算价格的公允性。 

2. 核查结论 

经核查，我们认为： 

(1) 本次募投项目各项投资构成的测算谨慎、合理，具有公允性，与公司同类

项目和同行业公司可比项目不存在显著差异； 

(2) 本次募投项目效益测算过程参考公司历史数据和相关行业数据，相关假设

测算过程合理，预计效益测算谨慎、合理。 
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二、关于经营情况 

根据申报材料，1）报告期各期，发行人主营业务毛利率分别为 10.43%、8.63%

和 7.85%，扣非归母净利润分别为 9,652.56 万元、8,016.94 万元和 7,464.26 万

元。2）报告期各期末，发行人应收账款账面价值分别为 29,151.23 万元、40,328.96

万元和 42,601.10 万元。3）报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额分别为

-33,702.31 万元、6,804.50 万元和 36,496.36 万元。4）报告期末，发行人货币

资金余额为 60,840.37 万元，短期借款、长期借款金额分别为 59,124.18 万元、

16,499.16 万元。 

请发行人说明：（1）结合行业发展趋势、竞争格局、产品售价及原材料价格

变动等情况，说明报告期内公司毛利率、扣非归母净利润下滑的原因及合理性，

与同行业可比公司的对比情况，公司业绩是否存在持续下滑风险，风险揭示是否

充分；（2）报告期内公司应收账款余额增长的原因，结合应收账款账龄结构、期

后回款及逾期情况、与同行业可比公司的比较情况等，说明公司应收账款坏账准

备计提是否充分；（3）报告期内公司经营活动现金流量净额波动较大的原因及合

理性，与扣非归母净利润变动趋势相反的原因；（4）报告期内发行人货币资金与

有息负债金额均较高的原因及合理性，是否符合行业惯例；货币资金存放地点，

是否存在使用受限的情况，利息收入与货币资金规模的匹配性。 

请保荐机构及申报会计师核查并发表明确意见。（审核问询函问题 2） 

(一) 结合行业发展趋势、竞争格局、产品售价及原材料价格变动等情况，说

明报告期内公司毛利率、扣非归母净利润下滑的原因及合理性，与同行业可比公

司的对比情况，公司业绩是否存在持续下滑风险，风险揭示是否充分 

1. 结合行业发展趋势、竞争格局、产品售价及原材料价格变动等情况，说明

报告期内公司毛利率、扣非归母净利润下滑的原因及合理性 

(1) 主要产品毛利和毛利率分析 

报告期各期，公司主营业务毛利率分别为 10.43%、8.63%和 7.85%，扣非归母

净利润分别为 9,652.56 万元、8,016.94 万元和 7,464.26 万元，均呈下降趋势。

报告期内主要产品毛利和毛利率分析如下： 

1) 经编革基布毛利和毛利率分析： 
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项目 2025 年度 
同比变动幅

度（%） 
2024 年度 

同比变动幅

度（%） 
2023 年度 

销售数量（吨） 221,766.30 12.05 197,917.71 19.69 165,362.60 

销售收入（万元） 233,220.31 0.71 231,575.93 16.97 197,973.05 

成本（万元） 216,029.17 1.15 213,566.20 18.25 180,602.52 

销售单价（元/

吨） 
10,516.49 -10.12 11,700.62 -2.27 11,972.06 

单位成本（元/

吨） 
9,741.30 -9.72 10,790.66 -1.20 10,921.61 

单位毛利（元） 775.19 -14.81 909.96 -13.37 1,050.45 

毛利率 7.37% -5.25 7.78% -11.36 8.77% 

销量变动对毛利

的贡献（元） 
2,170.13 3,419.75 - 

销售单价变动对

毛利的贡献（元） 
-26,260.01 -5,372.28 - 

单位成本变动对

毛利的贡献（元） 
23,271.30 2,591.72 - 

注：销量变动对毛利的贡献=（本年度销售数量-上年度销售数量）×（上年度销售单价-

上年单位成本）；销售单价变动对毛利的贡献=本年度销售数量×[（本期平均单价-上期单位

成本）-（上期平均单价-上期单位成本）]；单位成本变动对毛利的贡献=本年度销售数量×[（本

期平均单价-本期单位成本）-（本期平均单价-上期单位成本）] 

2) 纬编革基布毛利和毛利率分析 

项目 2025 年度 
同比变动幅

度（%） 
2024 年度 

同比变动幅

度（%） 
2023 年度 

销售数量（吨） 27,878.54 23.93 22,496.16 -8.40 24,560.23 

销售收入（万元） 32,798.00 12.37 29,186.58 -13.63 33,794.04 

成本（万元） 29,110.61 17.88 24,695.17 -8.49 26,987.00 

销售单价（元/

吨） 
11,764.60 -9.32 12,974.02 -5.71 13,759.66 

单位成本（元/

吨） 
10,441.94 -4.88 10,977.50 -0.10 10,988.09 

单位毛利（元） 1,322.66 -33.75 1,996.52 -27.96 2,771.57 

毛利率 11.24% -26.95 15.39% -23.60 20.14% 

销量变动对毛利

的贡献（元） 
1,074.60 -572.07 - 

销售单价变动对

毛利的贡献（元） 
-3,371.67 -1,767.37 - 

单位成本变动对

毛利的贡献（元） 
1,493.05 23.81 - 

注：销量变动对毛利的贡献=（本年度销售数量-上年度销售数量）×（上年度销售单价-

上年单位成本）；销售变动单价对毛利的贡献=本年度销售数量×[（本期平均单价-上期单位
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成本）-（上期平均单价-上期单位成本）]；单位成本变动对毛利的贡献=本年度销售数量×[（本

期平均单价-本期单位成本）-（本期平均单价-上期单位成本）] 

由上表可知，报告期内经编革基布和纬编革基布的销量、单位成本变动对毛利

率和毛利均为正向影响，销售单价变动对毛利率和毛利为负向影响，因此销售单价

下降是报告期内公司毛利率、扣非归母净利润下滑的原因。 

(2) 产品销售单价下降的原因及合理性 

公司产品采取“原材料价格+加工价格”的定价模式，“原材料价格”为坯布

原材料的采购价格，随行就市，波动较大；公司会根据下游市场需求量、产品销量、

市场份额等情况，实时调整产品销售策略以及“加工价格”，以实现公司利益最大

化。 

报告期内，公司经编革基布单价、纬编革基布单价和外采坯布价格如下： 

单位：元/吨 

项目 2025 年度 2024 年度 2023 年度 

经编革基布单价 10,516.49 11,700.62 11,972.06 

经编用坯布外采单价 8,214.62 9,035.65 9,025.48 

差价 2,301.87 2,664.97 2,946.58 

纬编革基布单价 11,764.60 12,974.02 13,759.66 

纬编用坯布外采单价 8,445.67 9,108.37 9,008.93 

差价 3,318.93 3,865.65 4,750.73 

报告期内，公司经编革基布的单位价格分别为 11,972.06 元/吨、11,700.62

元/吨和 10,516.49 元/吨，纬编革基布的单位价格分别为 13,759.66 元/吨、

12,974.02 元/吨和 11,764.60 元/吨，均呈下降趋势，主要原因包括： 

1) 公司革基布产品价格以原材料坯布价格为基础定价，2025 年原材料坯布外

采价格较 2023 年和 2024 年有较大幅度的下滑，导致 2025 年公司产品价格随之下

滑。 

2) 从行业发展趋势和竞争格局角度，革基布行业是一个市场化竞争较为充分

的行业，国内革基布生产企业依靠自身的产品、技术、品牌以及服务开拓市场份额；

根据沙利文咨询的《全球及中国人造革合成革及革基布行业》报告显示，2023 年、

2024 年和 2025 年（预计数）中国针织革基布产量分别为 58.7 万吨、63.6 万吨和

68 万吨，呈较快增长趋势。2024 年以来革基布行业内主要头部企业扩大的产能得

到释放，短期内市场竞争加大，造成革基布市场价格下降。公司根据市场形势，同
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时也为了提高自身市场占有率，调低了“加工价格”。 

综上，短期市场竞争加大和 2025 年原材料价格下降是革基布产品销售单价下

降的主要原因，销售单价下降幅度大于单位成本下降幅度，造成了毛利率、扣非归

母净利润下滑。 

2. 与同行业可比公司的对比情况 

最近两年，可比公司凤竹纺织、宏达高科的毛利率和毛利变动情况如下： 

公司简称 
产品种

类 

2025 年 2024 年 

收入同

比变动

幅度 

毛利率同比

变动 

毛利同

比变动

幅度 

收入同

比变动

幅度 

毛利率同

比变动 

毛利同

比变动

幅度 

凤竹纺织 

染整成

品和加

工业务 

7.44% 
上 升 0.91

个百分点 
16.38% 14.81% 

下降 0.34

个百分点 
11.39% 

宏达高科 

染整和

家纺业

务 

10.13% 
上升 10.49

个百分点 
59.58% -44.02% 

下降 14.60

个百分点 
-65.55% 

公司 革基布 2.16% 
下 降 0.76

个百分点 
-6.43% 12.62% 

下降 1.72

个百分点 
-5.45% 

注：凤竹纺织的染整成品和加工业务与公司业务相似，宏达高科染整和家纺业务与公司业

务相似，上表仅列示可比公司相似业务数据 

凤竹纺织、宏达高科与公司业务仅有类似，而非完全重合或一致。凤竹纺织的

染整成品和加工业务与公司业务相似，但下游为服装业（主要为各种童装、运动服、

中高档 T恤和内衣生产厂家提供面料），与公司下游差异较大。宏达高科以面料织

造、医疗器械和贸易业务为主，染整和家纺对收入的贡献相对较小，下游主要为服

饰、汽车内饰、家纺等，与公司下游差异较大。 

综上，凤竹纺织、宏达高科因与公司业务有所不同，下游差异较大，报告期内

毛利率和毛利变动趋势与公司不同。 

3. 公司业绩是否存在持续下滑风险，风险揭示是否充分 

报告期内公司业绩下滑，主要系 2024 年以来革基布行业内企业扩大的产能规

模得到释放，短期内市场竞争加大，革基布产品价格有所下滑，导致 2024 年以来

销售单价下降幅度大于单位成本下降幅度，拉低了毛利率。公司 2025 年扣非归母

净利润有所下滑，主要系 2025 年一季度短期内市场竞争剧烈造成产品价格下降较

多造成的，2025 年一季度综合毛利率仅为 7.47%，扣非后归母净利润仅为 1,013.86

万元，综合毛利率和扣非后归母净利润与上年同比分别下降 2.68 个百分点和
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49.42%；2025 年 4 月以来市场情况逐步向好，公司的业绩情况明显改善，2025 年

4-12 月综合毛利率上升至 8.44%，扣非后归母净利润为 6,450.40 万元，与上年同

比上升了 7.29%。2026 年一季度，市场情况持续回暖，公司根据市场形势调高了“加

工价格”，利润空间有所增加，综合毛利率上升至 9.22%，扣非后归母净利润与上

年同比上升了 65.34%。另外，基于市场情形公司制定了针对性的经营战略，力求

从提升市场占有率、降低综合成本等方面增加自身利润空间和竞争优势。 

综上，2025 年 4-12 月的业绩情况相较于 2025 年一季度有了显著的改善，2026

年一季度公司毛利率大幅回升，扣非后归母净利润较上年同比上升了 65.34%，相

关不利影响未持续，未形成短期内不可逆转的下滑。公司已在募集说明书中披露“业

绩下滑风险”，风险揭示充分。 

(二) 报告期内公司应收账款余额增长的原因，结合应收账款账龄结构、期后

回款及逾期情况、与同行业可比公司的比较情况等，说明公司应收账款坏账准备

计提是否充分 

1. 报告期内公司应收账款余额增长的原因 

报告期内，公司营业收入主要来源于革基布的销售，应收账款主要为下游箱包

革、鞋革、沙发革、装饰用革生产商的货款。报告期各期末，公司应收账款账面价

值分别是 29,151.23 万元、40,328.96 万元和 42,601.10 万元，占营业收入比例分

别为 12.54%、15.40%和 15.93%。报告期各期末，公司应收账款账面价值逐年增长，

主要系公司销售收入不断增长、客户订货锁价支付的预付款大幅下降造成的。报告

期各期公司应收账款占营业收入比例逐年增高，主要系报告期内客户订货锁价支付

的预付款大幅下降所致。一方面，报告期内革基布产品价格走低，同时行业竞争影

响客户资金充裕度，因此，客户提前预付款项订货锁价的意愿减弱。另一方面，公

司上市后资信水平显著提升，能够以较低成本获取充足的资金，资金压力得到缓解，

同时考虑到下游市场变化，公司于 2023 年 12 月降低了客户订货锁价的预付款比例

要求。 

2. 结合应收账款账龄结构、期后回款及逾期情况、与同行业可比公司的比较

情况等，说明公司应收账款坏账准备计提是否充分 

(1) 报告期各期末应收账款的账龄结构如下： 

单位：万元 

账  龄 2025 年 12 月 31 日 2024 年 12 月 31 日 2023 年 12 月 31 日 
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金额 占比 金额 占比 金额 占比 

1 年以内（含 1年） 44,774.85 95.84% 41,886.73 95.30% 29,566.39 91.71% 

1-2 年 199.55 0.43% 697.27 1.59% 1,247.77 3.87% 

2-3 年 380.63 0.81% 120.48 0.27% 527.69 1.64% 

3-4 年 120.48 0.26% 377.69 0.86% 48.70 0.15% 

4-5 年 372.69 0.80% 42.16 0.10% 293.75 0.91% 

5 年以上 870.01 1.86% 827.85 1.88% 556.41 1.73% 

合  计 46,718.21 100.00% 43,952.17 100.00% 32,240.72 100.00% 

(2) 报告期各期末应收账款的期后回款及逾期情况如下： 

单位：万元 

项  目 

2025 年 12 月 31 日 2024 年 12 月 31 日 2023 年 12 月 31 日 

金额 
占期末余

额比例 
金额 

占期末余

额比例 
金额 

占期末余

额比例 

应收账款账面余额 46,718.21 100.00% 43,952.17 100.00% 32,240.72 100.00% 

应收账款逾期金额  5,248.62  11.23%  4,087.00  9.30%  5,137.01  15.93% 

其中：逾期 1个月  3,976.75  8.51%  3,332.36  7.58%  1,869.94  5.80% 

逾期 1-2 个月  301.45  0.65%  248.98  0.57%  1,303.85  4.04% 

逾期 2个月以上  970.42  2.08%  505.67  1.15%  1,963.23  6.09% 

期后回款金额 43,850.17 - 41,970.00 - 30,221.19 - 

期后回款比例（剔除

单项 100%计提坏账

的应收账款） 

97.77% - 99.74% - 99.82% - 

注 1：期后回款比例=期后回款金额/（期末账面余额-单项 100%计提坏账的应收账款）； 

注 2：报告期各期末的应收账款期后回款均系统计截至 2026 年 4月末的回款金额。 

报告期各期末，公司应收账款逾期金额占比分别为 15.93%、9.30%和 11.23%；

逾期超过2个月的应收账款余额占比分别为6.09%、1.15%和2.08%，整体占比较低，

逾期 2个月以上的原因主要系客户协商延期付款。 

报告期各期末，剔除单项 100%计提坏账的应收账款影响后，应收账款期后回

款比例分别为 99.82%、99.74%和 97.77%，2023 年和 2024 年期后回款未达到 100%

主要系期后退货冲回导致的，应收账款整体期后回款情况良好，应收账款可回收性
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风险较低。 

(3) 报告期各期末同行业可比公司应收账款账龄结构及坏账准备计提情况如

下： 

1) 2025 年度 

单位：万元 

账  龄 
公司 凤竹纺织 宏达高科 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

1 年以内（含 1年） 44,774.85 95.84% 15,932.34 83.73% 10,527.74 96.90% 

1 至 2年 199.55 0.43% 1,747.36 9.18% 43.01 0.40% 

2 至 3年 380.63 0.81% 339.11 1.78% 0.97 0.01% 

3 至 4年 120.48 0.26% 

1,010.46 5.31% 
9.97 0.09% 

4 至 5年 372.69 0.80% 

5 年以上 870.01 1.86% 282.36 2.60% 

小  计 46,718.21 100.00% 19,029.27 100.00% 10,864.05 100.00% 

坏账准备 4,117.11 - 3,513.10 - 841.78 - 

合  计 42,601.10 - 15,516.17 - 10,022.27 - 

坏账计提比例 8.81% - 18.46% - 7.75% - 

2) 2024 年度 

单位：万元 

账  龄 
公司 凤竹纺织 宏达高科 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

1 年以内（含 1年） 41,886.73 95.30% 17,102.38 90.90% 15,114.93 97.99% 

1 至 2年 697.27 1.59% 466.86 2.48% 2.53 0.02% 

2 至 3年 120.48 0.27% 127.39 0.68% 9.57 0.06% 

3 至 4年 377.69 0.86% 

1,118.21 5.94% 
16.01 0.10% 

4 至 5年 42.16 0.10% 

5 年以上 827.85 1.88% 282.29 1.83% 

小  计 43,952.17 100.00% 18,814.84 100.00% 15,425.33 100.00% 

坏账准备 3,623.21 - 3,483.36 - 1,068.95 - 
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账  龄 
公司 凤竹纺织 宏达高科 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

合  计 40,328.96 - 15,331.48 - 14,356.38 - 

坏账计提比例 8.24% - 18.51% - 6.93% - 

3) 2023 年度 

单位：万元 

账  龄 
公司 凤竹纺织 宏达高科 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

1 年以内（含 1年） 29,566.39 91.71% 16,826.16 88.57% 12,083.53 96.02% 

1 至 2年 1,247.77 3.87% 928.92 4.89% 27.26 0.22% 

2 至 3年 527.69 1.64% 75.91 0.40% 10.12 0.08% 

3 至 4年 48.70 0.15% 

1,167.61 6.15% 
13.78 0.11% 

4 至 5年 293.75 0.91% 

5 年以上 556.41 1.73% 449.74 3.57% 

小  计 32,240.72 100.00% 18,998.60 100.00% 12,584.43 100.00% 

坏账准备 3,089.49 - 2,235.54 - 1,064.18 - 

合  计 29,151.23 - 16,763.06 - 11,520.25 - 

坏账计提比例 9.58% - 11.77% - 8.46% - 

4) 同行业可比公司应收账款各账龄段的坏账计提比率如下： 

账龄组合坏账政策 公司 凤竹纺织 宏达高科 

1 年以内（含 1年） 5.00% 5.00% 5.00% 

1 至 2年 10.00% 10.00% 10.00% 

2 至 3年 50.00% 30.00% 20.00% 

3 至 4年 80.00% 40.00% 40.00% 

4 至 5年 80.00% 40.00% 40.00% 

5 年以上 100.00% 40.00% 100.00% 

公司账龄两年以内的应收账款坏账准备计提比例与凤竹纺织及宏达高科一致，

两年以上应收账款坏账准备计提比例略高于凤竹纺织及宏达高科，处于合理区间。 

报告期各期末，公司一年以内应收账款占比分别为 91.71%、95.30%和 95.84%，
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与同行业可比公司宏达高科相比，不存在较大差异，与凤竹纺织相比，公司一年以

内应收账款占比偏高，主要系公司客户质量较高，回款及时，长账龄应收款较少。

整体上，公司应收账款主要来自长期合作的客户，回款稳定，坏账风险较低，因此

公司采用的坏账政策符合行业特征和自身经营情况，计提比例谨慎、充分。 

(三) 报告期内公司经营活动现金流量净额波动较大的原因及合理性，与扣非

归母净利润变动趋势相反的原因 

报告期内，公司经营活动现金流量具体情况如下： 

项  目 2025 年 2024 年 2022 年 

销售商品、提供劳务收到的现金 294,787.34 266,154.90 223,953.62 

收到的税费返还 404.08 252.83 998.83 

收到其他与经营活动有关的现金 2,080.90 4,327.91 4,510.26 

经营活动现金流入小计 297,272.32 270,735.65 229,462.71 

购买商品、接受劳务支付的现金 230,952.03 235,347.48 239,471.93 

支付给职工以及为职工支付的现金 22,157.92 20,083.10 16,022.59 

支付的各项税费 6,062.05 6,842.32 6,021.10 

支付其他与经营活动有关的现金 1,603.95 1,658.25 1,649.40 

经营活动现金流出小计 260,775.96 263,931.15 263,165.02 

经营活动产生的现金流量净额 36,496.36 6,804.50 -33,702.31 

报告期各期内，公司的经营活动产生的现金流量净额分别为-33,702.31 万元、

6,804.50 万元和 36,496.36 万元，波动较大，主要系受销售规模、供应商付款方

式及存货备货规模的影响。 

2024 年公司经营活动产生的现金流量净额较上年增加了 40,506.81 万元，主

要原因包括：1. 2024 年公司业务规模扩大、销售收入增加，公司应收账款回款情

况较好，带来的现金流入较上年增加；2. 2023 年底，公司依据对下半年市场行情

变动情况预计原材料价格会有所上升，公司采取了备货策略，同时针对采购付款政

策，公司增加了部分供应商订货款比例，故 2023 年原材料采购支出较多。而 2024

年末原材料价格较为稳定，公司未通过预付款提前锁定材料价格，减少了 2024 年

度原材料采购支出。 

2025 年度经营活动产生的现金流量净额较上年增加 29,691.86 万元，主要原

因包括：1. 2025 年公司业务规模扩大、销售收入增加；2. 公司给予银行汇款客
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户一定比例的现金折扣，随着票据贴现费率的下降，2025 年度客户倾向于票据贴

现后以银行汇款的形式支付货款，以获取公司提供的现金折扣；3. 2025 年公司以

票据结算支付供应商货款的金额较 2024 年有所增加，购买商品支付的现金减少。 

报告期内，将扣非归母净利润调节为经营活动现金流量的过程如下： 

单位：万元 

项  目 2025 年 2024 年 2023 年 

扣非归母净利润 7,464.25  8,016.94  9,652.56  

资产减值准备及信用减值准备 627.80  790.63  1,146.91  

固定资产折旧、使用权资产折旧、

无形资产摊销、长期待摊费用摊

销 

9,605.90  7,933.62  5,350.03  

财务费用（收益以"-"号填列） 1,663.06 1,952.12 1,328.55 

其他项目影响小计 1,518.21  566.18  3,122.12  

存货的减少（增加以"-"号填列） 9,768.29 -1,651.14 -4,464.37 

经营性应收项目的减少（增加以

"-"号填列） 
-8,377.61 -3,110.66 -48,264.78 

经营性应付项目的增加（减少以

"-"号填列） 
14,226.46 -7,693.19 -1,573.32 

经营活动产生的现金流量净额 36,496.36 6,804.50 -33,702.30  

报告期内，公司扣非归母净利润呈现持续下降的趋势，经营活动产生的现金流

量净额为持续上升趋势。 

2024 年较 2023 年，公司扣非归母净利润下降 1,635.62 万元，经营活动产生

的现金流量净额上升 40,506.81 万元，趋势相反主要系经营性应收项目的变动导致

的：1. 2024年预付账款余额的减少变动（期初数-期末数）较2023年增加23,324.43

万元，系 2023 年底公司预计原材料价格会上涨所以增加了订货款比例，而 2024

年末原材料价格较为稳定，公司预付原材料订货款金额下降；2. 经营活动的其他

货币资金余额的减少变动（期初数-期末数）2024 年较 2023 年增加 17,299.08 万

元,系2023年至2024年公司合并范围内关联方之间开具银行票据的规模逐步增加，

直接向外部供应商开具银行票据的情况相应减少,导致相关票据保证金的现金流量

分类由经营活动转向筹资活动,2024 年度在经营活动现金流量中核算的保证金较

2023 年明显减少。 

2025 年较 2024 年,公司扣非归母净利润下降 552.69 万元,经营活动产生的经
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营活动流量净额上升 29,691.86 万元，趋势相反主要系存货的变动和经营性应付项

目的变动导致的:1. 2025 年存货余额较期初下降 10,098.53 万元，主要系公司优

化了库存管理调减了存货储备规模造成的；2. 2025 年应付票据余额的增加变动（期

末数-期初数）较 2024 年增加了 32,928.63 万元，主要系公司支付原材料货款的方

式由银行汇款为主转变为银行承兑汇票为主，2024 年至 2025 年上半年公司倾向于

将公司合并范围内公司之间开立的票据贴现后以银行汇款形式支付采购款，在合并

现金流量表中反映为筹资活动现金流量增加和经营活动现金流量减少；2025 年下

半年公司以银行承兑汇票形式支付采购款的情况增多，该结算方式无现金流量支出。 

(四) 报告期内发行人货币资金与有息负债金额均较高的原因及合理性，是否

符合行业惯例；货币资金存放地点，是否存在使用受限的情况，利息收入与货币

资金规模的匹配性 

1. 报告期内公司货币资金与有息负债金额均较高的原因及合理性，是否符合

行业惯例 

(1) 公司货币资金与有息负债金额均较高（以下简称存贷双高）的原因及合理

性 

报告期各期末，公司货币资金余额分别为65,187.15万元、82,707.63万元和

60,840.37万元，其中用于开具银行承兑汇票及信用证而质押的受限资金账面价值

分别为21,751.68万元、45,984.49万元和25,855.96万元，占货币资金账面价值的

33.37%、55.60%和42.50%。 

报告期各期末，公司长短期借款合计金额分别为65,575.46万元、126,676.12

万元和77,716.16万元，其中短期借款中的融资性票据贴现借款金额较高，系合并

范围内公司之间开立的银行票据向银行贴现或保理在期末未到期导致的。如剔除合

并范围内公司之间开立的票据贴现产生的融资性票据贴现借款，报告期各期末，公

司的保证、信用、抵押借款的总额分别为21,509.46万元、27,251.12万元和

31,194.75万元，银行贷款余额较为稳定且未处于较高水平，未呈现“存贷双高”

的情况。 

综上，报告期内合并范围内公司之间开立的银行票据向银行贴现未到期的情况

较多，导致了“存贷双高”。 

(2) 合并范围内公司之间开立的银行票据及贴现的原因及合理性 

公司根据生产工序、种类结构及产能规划等综合考虑，赋予母公司及子公司不
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同的职能，各主体之间独立核算，增强了独立核算的清晰度和准确性。公司2022

年11月上市之前，母子公司、各子公司之间内部交易主要以银行汇款方式支付；公

司上市后资信水平显著提升，银行给予了较高的银行票据开具额度，因此2023年以

来公司母子公司、各子公司之间的内部交易以银行票据支付的情况增多。 

为满足支付原材料采购款、燃料动力采购款、工程设备采购款和日常流动资金

的现金需求，上述内部交易开具的银行票据贴现的情况较多，贴现未到期部分在合

并报表层面以短期借款中的融资性票据贴现借款形式列示，造成“存贷双高”的情

况。 

报告期内合并范围内公司之间开具的票据贴现的资金流向，主要为支付原材料

的采购款。2023 年至 2025 年上半年，公司以银行汇款形式支付原材料货款可以获

取供应商提供的采购折扣，上述采购折扣高于票据贴现费率，将银行票据贴现后支

付原材料货款较为划算，因此 2023 年至 2025 年上半年公司合并范围内公司之间开

立的银行票据向银行贴现的情况较多，未到期部分在合并报表层面以短期借款中的

融资性票据贴现借款形式列示。2025 年 5 月工业和信息化部办公厅等三部门发布

了《关于 2025 年度享受增值税加计抵减政策的先进制造业企业名单制定工作有关

事项的通知》，明确了“总分支机构间、同一控制下的企业间发生应税交易，取得

的进项税额不得计提加计抵减额”，根据上述税收政策，2025 年下半年云中马股

份逐步开始自行采购涤纶丝，不再通过子公司采购，合并范围内公司之间开立的银

行票据向银行贴现的情况减少。除支付原材料的采购款外，票据贴现的资金均用于

支付燃料动力采购款、工程设备采购款等日常生产经营款项。 

综上所述，报告期内合并范围内公司之间开具的票据贴现后资金主要用于支付

原材料采购款以获取采购折扣，“存贷双高”具有合理性。 

(3) 是否符合行业惯例 

经核查，可比公司凤竹纺织和宏达高科不存在较大金额的合并范围内公司之间

开立的银行承兑汇票向银行贴现的情况，上述情况不属于行业惯例，但上市公司中

存在合并范围内公司之间开立的银行承兑汇票向银行贴现的情况较多，会计处理与

公司一致，列举如下： 

上市公司简称 披露公告名称 披露情况 

闰土股份 2025 年年度报告 
内部开具票据贴现期末未到期期末余额

103,000,000.00 元 
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上市公司简称 披露公告名称 披露情况 

赛腾股份 2025 年年度报告 

银票商票票据贴现系合并报表范围内公司之间开

具票据，其中期末尚未到期的内部银行承兑汇票贴

现款为 8,270.00 万元，期末尚未到期的内部商业

承兑汇票贴现款为 2,170.00 万元 

海航科技 2025 年年度报告 
本公司将集团内部交易形成的应收票据进行了贴

现尚未到期金额 811,449,451.90 元 

金牌家居 2024 年年度报告 

银行承兑汇票系金牌厨柜家居科技股份有限公司

为出票人，江苏金牌厨柜有限公司作为收款人向银

行贴现期末未到期的银行承兑汇票

765,000,000.00 元，计入短期借款科目 

天元股份 2024 年年度报告 

期末票据贴现、信用证解付款系合并报表范围内公

司之间开具银行承兑汇票，尚未到期的票据贴现款

9,999,281.70 元以及合并报表范围内公司之间开

具远期信用证，尚未到期的信用证贴现款

202,797,489.29 元 

瀚川智能 

2024 年年度报告的信

息披露监管问询函回

复 

合并范围内公司之间发生内部交易，开具了高信用

等级银行承兑汇票，相关票据期末已被贴现，但期

末尚未到期。从单体层面来看，期末，该类票据收

票方公司单体已向银行贴现，且票据终止确认，单

体层面不会还原确认应收票据。从合并层面来看，

该类票据系内部交易而开具的票据，交易需要合并

抵消，实质表现为公司从银行获得了一笔资金，因

此重分类列示在“短期借款-已贴现未到期的承兑

汇票”。该部分影响金额为 6,000 万元 

2. 货币资金存放地点，是否存在使用受限的情况，利息收入与货币资金规模

的匹配性 

(1) 货币资金存放地点 

报告期各期末，除 2024 年末存放于公司办公地的 4.40 元库存现金外，公司银

行存款及其他货币资金的存放地点如下表： 

  单位：万元 

存放地点 存款机构类型 2025 年末 2024 年末 2023 年末 

境内 

国有商业银行 12,072.74 9,878.93 5,522.36 

全国股份制商业银行 22,101.56 20,471.71 13,625.49 

其他商业银行及金融机构 26,666.08 52,356.99 46,039.30 

合  计 60,840.37 82,707.63 65,187.15 

[注]其他商业银行及金融机构主要包括温州银行股份有限公司丽水松阳小微
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企业专营支行、浙江松阳农村商业银行股份有限公司西屏支行、杭州银行股份有限

公司丽水松阳支行、宁波银行股份有限公司温州分行、温州银行股份有限公司丽水

分行 

(2) 受限资金的情况 

报告期各期末，公司受限货币资金的情况如下表： 

单位：万元 

项  目  受限/质押用途  2025 年末 2024 年末 2023 年末 

银行存款  
用于开具银行承兑

汇票 
14,178.22 24,926.42 3,000.00 

银行存款  用于开具信用证 1,000.00 350.00 350.00 

其他货币资金  
用于开具银行承兑

汇票 
10,677.73 20,708.07 18,401.68 

合  计  25,855.95 45,984.49 21,751.68 

报告期各期末，公司受限货币资金分别为 21,751.68 万元、45,984.49 万元和

25,855.95 万元，用途为用于开具银行承兑汇票及信用证。 

(3) 货币资金与利息收入的匹配情况 

报告期内，公司货币资金与利息收入的匹配情况如下表： 

单位：万元 

项  目 2025 年度 2024 年度 2023 年度 

利息收入 893.72 794.68 685.84 

货币资金年平均余额[注] 71,774.00 73,947.39 75,030.47 

货币资金收益率 1.25% 1.07% 0.91% 

[注]货币资金年平均余额=(期初货币资金余额+期末货币资金余额)/2 

公司货币资金主要以银行存款及各类保证金形式存放，存放地点为合作银行，

其中货币资金主要利率情况如下： 

项  目 2025 年利率 2024 年利率 2023 年利率 

活期及协定存款 0.05%~1.9% 0.2%~1.7% 0.2%~1.7% 

票据保证金 0.7%~1.2% 0.2%~1.7% 0.2%~1.7% 

定期存款 0.1%~3.1% 0.1%~3.1% 1.45%~3.1% 

报告期内公司货币资金收益率与利率情况相符，综上，公司货币资金规模与利
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息收入具有匹配性。 

(五) 核查程序及核查结论 

1. 核查程序 

我们主要实施了以下核查程序： 

(1) 查阅报告期内公司所处行业的行业研究报告，分析行业发展趋势； 

(2) 访谈公司管理层及销售部门负责人，了解报告期内行业竞争环境变化、公

司毛利率和扣非归母净利润下滑的原因； 

(3) 获取了公司报告期内的收入成本明细，量化公司主要产品销量、单价和成

本变动对毛利和毛利率的影响； 

(4) 获取可比公司报告期内的毛利率、扣非归母净利润数据及变动趋势； 

(5) 了解与应收账款相关的关键内部控制，评价这些控制的设计，确定其是否

得到执行，并测试相关内部控制的运行有效性； 

(6) 复核以前年度已计提坏账准备的应收账款的后续实际核销或转回情况，评

价管理层过往预测的准确性； 

(7) 对于以单项为基础计量预期信用损失的应收账款，获取管理层单项计提的

依据，评价单项计提的合理性和准确性； 

(8) 对于以组合为基础计量预期信用损失的应收账款，评价管理层按信用风险

特征划分组合的合理性；测试管理层对坏账准备的计算是否准确； 

(9) 获取逾期应收账款的具体情况，了解重大应收账款未回款原因； 

(10) 查阅主要客户工商登记信息，对经营异常或被列为失信被执行人的客户，

复核公司是否做出相应的会计处理；通过工商查询网站等途径查询主要客户的经营

状况、诉讼情况等，作为减值准备计提的重要参考依据； 

(11) 查阅同行业上市公司公开披露的信息，比较管理层计提应收账款减值的

合理性； 

(12) 获取公司报告期内各期现金流量表的编制基础和编制过程，复核其计算

准确性；分析公司经营活动现金流净额波动较大且与净利润差异较大的原因；获取

公司报告期内各期现金流量表、现金流量表各项目明细及现金流量表附注补充资料，

将现金流量表中各项目的构成情况与公司财务报表数据进行核对，对具体金额变动

进行分析； 

(13) 获取公司报告期内的货币资金与有息负债明细表； 
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(14) 访谈公司财务负责人，了解公司货币资金与有息负债金额均较高的原因

及合理性，了解合并范围内公司之间开立银行票据金额波动的原因； 

(15) 获取公司报告期内序时账，对合并范围内开具的票据贴现的资金流向进

行核查； 

(16) 获取原材料供应商给予的银行汇款采购折扣确认函； 

(17) 查阅上市公司披露的公告，核查是否存在合并范围内公司之间开立的银

行承兑汇票向银行贴现的情况； 

(18) 查阅公司货币资金相关的内部控制制度，评价其设计是否有效，测试控

制是否得到有效运行； 

(19) 向公司报告期内所有银行账户寄发银行询证函，确认货币资金存放情况、

余额情况及受限情况等； 

(20) 获取公司货币资金明细表，对公司货币资金与利息收入的匹配性进行测

算，分析利息收入的合理性。 

2. 核查结论 

经核查，我们认为: 

(1) 短期市场竞争加大和 2025 年原材料价格下降是革基布产品销售单价下降

的主要原因，销售单价下降幅度大于单位成本下降幅度，造成了毛利率、扣非归母

净利润下滑； 

(2) 凤竹纺织、宏达高科因与公司业务有所不同，下游差异较大，报告期内毛

利率和毛利变动趋势与公司不同； 

(3) 公司 2025 年 4-12 月的业绩情况相较于 2025 年一季度有了显著的改善，

2026 年一季度市场情况持续回暖，相关不利影响未持续，未形成短期内不可逆转

的下滑。公司风险揭示充分； 

(4) 公司应收账款账面价值逐年增长，主要系公司销售收入不断增长、客户订

货锁价支付的预付款大幅下降造成的； 

(5) 公司单项计提项目均在计提依据形成当年充分计提坏账准备，不存在前期

减值计提不充分的情况； 

(6) 公司按照账龄组合计提坏账准备的 3-5 年以上应收账款坏账计提比例为

80%，5 年以上应收账款坏账计提比例为 100%，符合公司实际情况，且与同行业上

市公司相比计提更谨慎，坏账计提充分且审慎； 
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(7) 报告期内，公司经营活动现金流量净额波动较大，部分年度与净利润变动

趋势存在差异，主要原因为主要系受销售规模、供应商付款方式及存货备货规模的

影响。上述因素共同导致经营活动现金流量净额波动较大，且部分年度与净利润变

动趋势存在差异，具有合理性； 

(8) 报告期内合并范围内公司之间开立的银行票据向银行贴现未到期的情况

较多，导致了“存贷双高”； 

(9) 报告期内合并范围内开具的票据贴现后资金主要用于支付原材料采购款

以获取采购折扣，“存贷双高”具有合理性； 

(10) “存贷双高”的情况并非行业惯例，但上市公司中存在合并范围内公司

之间开立的银行承兑汇票向银行贴现的情况较多，会计处理与公司相同； 

(11) 公司的货币资金全部存放于境内；报告期各期末，公司受限货币资金分

别为 21,751.68 万元、45,984.49 万元和 25,855.95 万元，用途为用于开具银行承

兑汇票及信用证。公司的利息收入及其变动情况与货币资金规模具有匹配性。 

 

三、其他 

请发行人说明：（1）自本次董事会决议日前六个月至今，公司实施或拟实施

财务性投资（含类金融业务）的具体情况；（2）最近一期末公司是否存在持有金

额较大、期限较长的财务性投资（包括类金融业务）情形。 

请保荐机构及申报会计师核查并发表明确意见。 

(一) 自本次董事会决议日前六个月至今，公司实施或拟实施财务性投资（含

类金融业务）的具体情况 

公司于 2025 年 5 月 22 日召开第三届董事会第十八次会议，审议通过了关于公

司 2025 年度向特定对象发行 A 股股票的相关议案。自本次发行相关董事会决议日

前六个月（2024 年 11 月 22 日）起至本说明出具日，公司实施或拟实施的财务性

投资（包括类金融业务）情况如下： 

1. 公司控股和投资的企业情况 

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司控股和投资的

企业情况如下： 

序号 公司名称 注册资本/出资额 持股比例 经营范围 

公司的控股子公司 
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序号 公司名称 注册资本/出资额 持股比例 经营范围 

1 
丽水云中马贸易有限

公司 
10,000 万人民币 100% 

一般项目：革基布、人造革贝斯

委外加工、销售。货物进出口、

技术进出口。（除依法须经批准

的项目外，凭营业执照依法自主

开展经营活动）。 

2 
丽水俊马贸易有限公

司 
10 万人民币 100% 

一般项目：针纺织品及原料销售；

煤炭及制品销售；纺织专用设备

销售；制冷、空调设备销售；特

种设备销售；安防设备销售；新

型催化材料及助剂销售（除依法

须经批准的项目外，凭营业执照

依法自主开展经营活动）。 

3 
浙江云中马智造有限

公司 
35,000 万人民币 100% 

一般项目：针织或钩针编织物及

其制品制造；针纺织品销售；面

料纺织加工；面料印染加工；家

用纺织制成品制造；纤维素纤维

原料及纤维制造；产业用纺织制

成品制造；产业用纺织制成品销

售；生物基材料制造；合成纤维

销售；新材料技术研发；合成纤

维制造；技术服务、技术开发、

技术咨询、技术交流、技术转让、

技术推广；纺纱加工；针纺织品

及原料销售（除依法须经批准的

项目外，凭营业执照依法自主开

展经营活动）。 

4 
浙江云中马新材料有

限公司 
2,000 万人民币 

已转让 100%

股权 

一般项目：塑料制品制造；塑料

制品销售；皮革制品制造；面料

纺织加工；针纺织品销售；机械

设备租赁；针织或钩针编织物及

其制品制造；纺织专用设备制造；

新材料技术研发；皮革制品销售；

面料印染加工；服饰研发；纺织

专用设备销售；家用纺织制成品

制造；针纺织品及原料销售；合

成纤维制造；合成纤维销售；合

成材料销售（除依法须经批准的

项目外，凭营业执照依法自主开

展经营活动）。 

公司投资的企业 

1 

中玺新材料(安徽)有

限公司（以下简称中玺

新材料） 

22,938.3285 万人

民币 
10.2901% 

超高分子量聚乙烯和己烷生产、

销售。（依法须经批准的项目，

经相关部门批准后方可开展经营
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序号 公司名称 注册资本/出资额 持股比例 经营范围 

活动） 

2 

嘉兴熠天创业投资合

伙企业(有限合伙)（以

下简称嘉兴熠天） 

3,294 万人民币 60.7165% 

一般项目：创业投资（限投资未

上市企业）（除依法须经批准的

项目外，凭营业执照依法自主开

展经营活动）。 

3 

浙江德联重科智能装

备有限公司（以下简称

德联重科） 

1,000 万人民币 30% 

一般项目：纺织专用设备制造；

纺织专用设备销售；环境保护专

用设备制造；环境保护专用设备

销售；能量回收系统研发；工业

自动控制系统装置制造；工业自

动控制系统装置销售；余热余压

余气利用技术研发；普通机械设

备安装服务（除依法须经批准的

项目外，凭营业执照依法自主开

展经营活动）。 

4 

湖南航升卫星科技有

限公司（以下简称航升

卫星） 

1,351.1112 万人

民币 
5.2632% 

卫星通信技术、通讯产品、通信

产品、电子、通信与自动控制技

术、电子产品、机电产品、电气

技术、卫星、卫星载荷系统、卫

星导航定位应用系统及软硬件产

品的研发；卫星、航天器及运载

火箭、计算机整机、计算机零部

件、计算机外围设备、计算机应

用电子设备、导航、测绘、气象

及海洋专用仪器、通信设备的制

造；卫星、航空航天配套零部件、

航空航天地面装备、航空航天非

标设备、北斗卫星导航应用终端

设备、计算机、计算机软件、计

算机辅助设备、通信设备、机电

设备、电子产品、计算机零配件

销售；航空航天配套零部件、航

空航天地面装备、航空航天非标

设备设计；航空航天配套零部件、

航空航天地面装备、航空航天非

标设备、电子产品的生产；能源

技术研究、技术开发服务；工程

和技术基础科学研究服务；计算

机技术开发、技术服务；智能化

技术的研发、服务；软件测试服

务；自然科学研究和试验发展；

电子技术转让；软件技术服务；

集成电路设计、制造；电子产品
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序号 公司名称 注册资本/出资额 持股比例 经营范围 

设计服务；会议、展览及相关服

务；文化艺术交流活动的组织；

科技信息咨询服务；信息技术咨

询服务；货物或技术进出口（国

家禁止或涉及行政审批的货物和

技术进出口除外）。（依法须经

批准的项目，经相关部门批准后

方可开展经营活动，未经批准不

得从事 P2P 网贷、股权众筹、互

联网保险、资管及跨界从事金融、

第三方支付、虚拟货币交易、ICO、

非法外汇等互联网金融业务） 

注：注册资本/出资额及持股比例以工商登记为准 

截至本说明出具日，公司主营业务为革基布的研发、生产和销售，不属于类金

融机构，未进行类金融业务。截至本说明出具日，公司投资的企业情况如下： 

(1) 中玺新材料 

公司累计已对中玺新材料投资8,597.30万元，2023年4月至2024年7月投资

2,597.30万元，2025年3月投资2,000.00万元，2026年5月投资4,000.00万元（截至

本说明出具日尚未完成工商变更），公司对中玺新材料的投资属于财务性投资。 

(2) 嘉兴熠天 

公司于2023年8月作为有限合伙人对嘉兴熠天投资2,000.00万元，占当时

3,294.00万合伙份额的比例为60.7165%。2025年12月，嘉兴熠天进行减资并将投资

款退回公司，减资议案已经2025年第一次合伙人会议审议通过，减资后公司对嘉兴

熠天的投资金额变为1,369.29万元，占目前2,255.22万元合伙份额的比例为

60.7165%（截至本说明出具日尚未完成工商变更）。嘉兴熠天为专项投资基金，用

于认购天科新能源有限责任公司的股权，以该公司经营的股权分红和股权增值实现

收益，因此公司对嘉兴熠天的投资属于财务性投资。经确认，公司对嘉兴熠天无进

一步投资计划。 

(3) 航升卫星 

公司于2026年3月对航升卫星投资5,000.00万元，公司对航升卫星的投资属于

财务性投资。 

(4) 德联重科 

公司于2026年1月认缴出资300.00万元成立德联重科，旨在开发公司生产所需
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的设备，系向产业链上游拓展，与公司主营业务具有强协同性，不以短期收益或资

本增值为目的，不属于财务性投资。报告期内公司与德联重科未发生交易，2026

年3月至本说明出具日，公司向德联重科采购闭环定型融合机3台、废气净化器5台、

布车铁笼400辆，交易金额合计为1,235.00万元。 

综上所述，公司对中玺新材料、嘉兴熠天、航升卫星的投资属于财务性投资，

除此之外无其他实施的财务性投资情况。自本次发行相关董事会决议日前六个月

（2024 年 11 月 22 日）起至本说明出具日，公司实施的财务性投资（含类金融业

务）包括：（1）2025 年 3 月对中玺新材料投资 2,000.00 万元；（2）2026 年 3

月对航升卫星投资 5,000.00 万元；（3）2026 年 5 月对中玺新材料投资 4,000.00

万元（截至本说明出具日尚未完成工商变更），合计 11,000.00 万元。 

2. 拆借资金 

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司不存在对合并

范围外公司拆借资金的情形。 

3. 委托贷款 

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司不存在委托贷

款的情形。 

4. 以超过集团持股比例向集团财务公司出资或增资 

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司不存在以超过

集团持股比例向集团财务公司出资或增资的情形。 

5. 购买收益波动大且风险较高的金融产品 

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司不存在购买收

益波动大且风险较高的金融产品的情形。 

6. 非金融企业投资金融业务 

自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司不存在投资金

融业务的情形。 

7. 公司拟实施的财务性投资的具体情况 

截至本说明出具日，公司不存在拟实施的其他财务性投资或类金融业务的情况。 

综上所述，自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司实

施或拟实施财务性投资（含类金融业务）包括：（1）2025 年 3 月对中玺新材料投

资 2,000.00 万元；（2）2026 年 3 月对航升卫星投资 5,000.00 万元；（3）2026
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年 5月对中玺新材料投资 4,000.00 万元（截至本说明出具日尚未完成工商变更），

合计 11,000.00 万元。经公司 2026 年 5 月 10 日召开的第四届董事会第五次会议审

议通过，将 11,000.00 万元财务性投资金额从本次募集资金总额中扣除，扣除后本

次向特定对象发行股票募集资金总额为不超过 53,000.00 万元，扣除发行费用后将

全部用于“年产 13.5 万吨 DTY 丝及 12 万吨高性能革基布坯布项目”。 

(二) 最近一期末公司是否存在持有金额较大、期限较长的财务性投资（包括

类金融业务）情形 

截至 2025 年 12 月 31 日，公司可能涉及财务性投资（包括类金融业务）的相

关的会计科目核查情况如下： 

单位：万元 

科目名称 账面价值 
是否为财务性投

资 

货币资金-其他货币资金 10,677.73 否 

交易性金融资产 - 否 

应收款项融资 9,871.96 否 

其他应收款 33.52 否 

其他流动资产 11,747.98 否 

衍生金融资产 - 否 

其他权益工具投资 - 否 

长期应收款 - 否 

长期股权投资 1,266.68 是 

其他非流动金融资产 9,466.90 是 

投资性房地产 - 否 

其他非流动资产 5,589.38 否 

交易性金融负债 - 否 

衍生金融负债 - 否 

根据上表，截至 2025 年 12 月 31 日，公司可能涉及财务性投资（包括类金融

业务）的各财务报表项目具体分析如下： 

1. 货币资金——其他货币资金 

截至 2025 年 12 月 31 日公司货币资金-其他货币资金账面价值为 10,677.73

万元，其他货币资金主要为公司办理银行承兑汇票及信用证存入的保证金，不属于
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财务性投资或类金融业务。 

2. 应收款项融资 

截至 2025 年 12 月 31 日公司应收款项融资账面价值为 9,871.96 万元，公司应

收账款融资为银行承兑汇票，其形成与公司主营业务相关，不属于财务性投资或类

金融业务。 

3. 其他应收款 

截至 2025 年 12 月 31 日公司其他应收款账面价值为 33.52 万元，为押金保证

金、应收暂付款，其构成均与公司经营业务有关，不存在拆借资金、委托贷款、对

外投资等财务性投资或类金融业务。 

4. 其他流动资产 

截至 2025 年 12 月 31 日公司其他流动资产账面价值为 11,747.98 万元，为待

抵扣增值税进项税额、预缴所得税，不属于财务性投资或类金融业务。 

5. 长期股权投资 

截至 2025 年 12 月 31 日公司长期股权投资账面价值为 1,266.68 万元，系公司

在 2023 年认购的嘉兴熠天 60.7165%份额。该基金为专项投资基金，用于认购天科

新能源有限责任公司的股权，以该公司经营的股权分红和股权增值实现收益，属于

财务性投资。 

6. 其他非流动金融资产 

截至 2025 年 12 月 31 日，公司累计对中玺新材料投资共计 9,466.90 万元，报

告期末，公司参考中玺新材料于 2025 年 12 月引入新投资者时的估值确定持有的股

权价值，确认了 4,869.60 万元公允价值变动损益。中玺新材料的主营业务为超高

分子量聚乙烯的生产、销售，与公司主营业务无关，公司对中玺新材料的投资属于

财务性投资。 

7. 其他非流动资产 

截至 2025 年 12 月 31 日公司其他非流动资产账面价值为 5,589.38 万元，系公

司预付的工程设备款，其形成与公司主营业务相关，不属于财务性投资或类金融业

务。 

综上，截至 2025 年 12 月 31 日，公司未从事类金融业务，公司涉及财务性投

资的科目金额为10,733.58万元（含投资中玺新材料的公允价值变动损益4,869.60

万元），占公司合并报表归属于母公司净资产的比例为 7.56%，占比未超过 30%，
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不属于金额较大的财务性投资。 

截至 2026 年 3 月 31 日，公司未从事类金融业务，公司涉及财务性投资的科目

金额为 15,881.64 万元（含投资航升卫星的 5,000.00 万元、投资中玺新材料的公

允价值变动损益 4,869.60 万元），占公司合并报表归属于母公司净资产的比例为

11.07%，占比未超过 30%，不属于金额较大的财务性投资。 

(三) 核查程序及核查结论 

1. 核查程序 

我们主要实施了以下核查程序： 

(1) 根据《注册管理办法》《证券期货法律适用意见第 18 号》《监管规则

适用指引——发行类第 7 号》，对财务性投资和类金融业务进行界定； 

(2) 访谈公司管理层，了解本次发行相关董事会决议日前六个月起公司的

投资情况、投资目的、合同签署情况，确认是否存在未披露的实施或拟实施财

务性投资（含类金融业务）； 

(3) 获取公司报告期内序时账、银行流水，对投资情况进行核查； 

(4) 查阅本次发行相关董事会决议日前六个月以来的公司内部决议文件，

确认是否存在审议财务性投资、类金融业务相关事项的决议，核实决策程序的

合规性； 

(5) 查询公司控股和投资企业的工商信息； 

(6) 查阅公司财务报表、科目余额表、明细账，重点核查“交易性金融资

产”“可供出售金融资产”等与财务性投资相关的科目； 

(7) 对于已实施的投资，收集相关协议，核实投资标的的主营业务、与公

司主营业务的关联性，判断是否属于财务性投资。 

2. 核查结论 

经核查，我们认为： 

(1) 综上所述，自本次发行相关董事会决议日前六个月起至本说明出具日，公司实

施或拟实施财务性投资（含类金融业务）包括：(1) 2025 年 3 月对中玺新材料投资

2,000.00万元；(2)2026年3月对航升卫星投资5,000.00万元；(3) 2026年5月对中

玺新材料投资4,000.00万元（截至本说明出具日尚未完成工商变更）；合计11,000.00

万元。经公司第四届董事会第五次会议审议通过，将 11,000.00 万元财务性投资金额

从本次募集资金总额中扣除，扣除后本次向特定对象发行股票募集资金总额为不超 
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过 53,000.00 万元，扣除发行费用后将全部用于“年产 13.5 万吨 DTY 丝及 12 万吨

高性能革基布坯布项目”； 

(2) 截至 2025 年 12 月 31 日，公司未从事类金融业务，公司涉及财务性投资

的科目金额为 10,733.58 万元（含投资中玺新材料的公允价值变动损益 4,869.60

万元），占公司合并报表归属于母公司净资产的比例为 7.56%，占比未超过 30%，

不属于金额较大的财务性投资；截至 2026 年 3 月 31 日，公司未从事类金融业务，

公司涉及财务性投资的科目金额为 15,881.64 万元（含投资航升卫星的 5,000.00

万元、投资中玺新材料的公允价值变动损益 4,869.60 万元），占公司合并报表归

属于母公司净资产的比例为 11.07%，占比未超过 30%，不属于金额较大的财务性投

资。 

专此说明，请予察核。 

 

 

 

 

 

 

天健会计师事务所（特殊普通合伙） 中国注册会计师： 

 

 中国·杭州  中国注册会计师： 

 

  二〇二六年五月十五日 
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