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深圳证券交易所： 

贵所于 2025 年 12 月 17 日出具的《关于北京维通利电气股份有限公司申请首次公开发行

股票并在主板上市的审核中心意见落实函》（审核函〔2025〕110031 号）（以下简称“《审

核中心意见落实函》”）已收悉。中泰证券股份有限公司（以下简称“保荐人”或“保荐机构”）

作为北京维通利电气股份有限公司（以下简称“发行人”“公司”或“维通利”）首次公开发

行股票并在主板上市的保荐人，已会同发行人、天健会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简

称“申报会计师”或“天健会计师”）就需要发行人及各相关中介机构做出书面回复和核查的

有关问题逐项落实。现将《审核中心意见落实函》回复如下，请予审核。 

发行人及各相关中介机构保证回复真实、准确、完整。 

如无特别说明，本审核中心意见落实函回复使用的简称与《北京维通利电气股份有限公司

首次公开发行股票并在主板上市招股说明书（上会稿）》中的释义相同。 

审核中心意见落实函所列问题 黑体（加粗） 

审核中心意见落实函所列问题的回复 宋体（不加粗） 

回复中涉及对招股书修改、补充的内容 楷体（加粗） 

本审核中心意见落实函回复部分表格中若出现合计数与所列数值加总不符，均为四舍五入

所致。 
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问题 1、关于收入确认及财务内控合规性 

申报材料及审核问询回复显示，2022 年、2023 年，内销非寄售模式下，发行人存在因回

收不及时或保存不当等原因导致客户签收单及物流签收单均缺失的情况，对应收入金额分别

为 11,698.45 万元和 5,708.54 万元。发行人称自 2024 年起，相关签收单据保存完整，内控不规

范情形整改完毕。 

请发行人披露：结合《监管规则适用指引-发行类第 5 号》的相关要求，根据重要性原则，

充分披露报告期内的财务内控不规范行为，并结合财务内控重大缺陷的认定标准披露有关行

为是否构成重大缺陷、整改措施、相关内控建立及运行情况等。 

请保荐人、申报会计师简要概括核查过程，并发表明确核查意见。 

【回复】 

一、发行人披露 

（一）结合《监管规则适用指引—发行类第 5 号》的相关要求，根据重要性原则，充分

披露报告期内的财务内控不规范行为，并结合财务内控重大缺陷的认定标准披露有关行为是

否构成重大缺陷、整改措施、相关内控建立及运行情况等 

1、结合《监管规则适用指引—发行类第 5 号》的相关要求，根据重要性原则，充分披露

报告期内的财务内控不规范行为 

针对签收单据缺失事项，发行人已在招股说明书“第六节 财务会计信息与管理层分析”

之“六、（十五）收入”补充披露如下： 

“4、2022 年及 2023 年，内销非寄售模式下签收单据缺失的情况 

针对内销非寄售业务，公司收入确认的最终依据为客户签收单或物流签收单。2022 年及

2023 年，在收入确认时点，发行人已取得物流签收单及大部分客户签收单，后续由于保管不

善，公司客户签收单、物流签收单存在遗失的情况。发行人已建立内控制度确保收入确认真

实、准确、完整，并通过主动与客户进行对账，客户回款等方式，实现对货物控制权转移及

债权债务关系的二次确认，因此，客户签收单、物流签收单缺失属于单据流转与归档层面的

执行瑕疵，公司收入确认真实、准确。 

（1）2022 年及 2023 年，内销非寄售模式下签收单据缺失的具体情况 
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2022 年、2023 年，内销非寄售模式下，因第三方物流公司未及时协助发行人回收客户签

收单或回传途中遗失，存在客户签收单缺失的情况；因发行人员工保管不善等原因，导致公

司将客户签收单/物流签收单登记至发货单列表后，存在客户签收单及物流签收单缺失的情况，

对应收入金额分别为 11,698.45 万元和 5,708.54 万元，占当期主营业务收入的比例分别为

8.96%和 3.72%。 

（2）发行人收入确认时点收入确认单据完整，后因保管不善等原因导致遗失，不影响发

行人收入确认真实性、准确性 

针对内销非寄售业务，公司收入确认的最终依据为客户签收单或物流签收单，在收入确

认时点，公司已取得物流签收单及大部分客户签收单，并由商务部跟单员将签收日期登记至

发货单列表中，财务部以发货单列表中记录的实际签收日期作为收入确认日期。签收日期登

记完成后，由于发行人客户签收单由商务部跟单员分散保管以及公司业务具有频次高、数据

量大等特点，导致单据流转及归档时，由于保管不善等原因发生遗失。 

发行人已建立跟单员登记，商务部主管复核，财务部抽查稽核，业务部事后确认的内控

制度，确保收入确认真实、准确、完整，并通过事后主动与客户进行对账的方式，实现对货

物控制权转移及债权债务关系的二次确认。 

此外，对于缺失签收单据对应的收入，发行人于 2024 年通过邮件向客户进行确认，通过

邮件确认覆盖的收入金额分别为 10,246.27 万元和 5,169.90 万元，占当期单据缺失覆盖收入

的比例分别为 87.59%和 90.56%。对于邮件未确认部分，报告期内已全部回款。 

综上，客户签收单、物流签收单缺失属于单据流转与归档层面的执行瑕疵，公司收入确

认真实、准确。 

（3）发行人整改情况 

针对上述事项，发行人采取了以下整改措施： 

①优化制度流程，加强对物流供应商的管理并开展专项培训 

2023 年末，发行人进一步修订并完善了《出货管理控制程序》，并制定《签收单据整理

标准》，对客户签收单/物流签收单的流转、核对、归档及保存等关键环节进行流程优化，明

确各节点的作业标准与时效性要求。 

加强对物流供应商的管理，将签收单回传的完整性与及时性纳入月度绩效评价体系，通
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过加强外部约束提升单据回传比例；同时，公司组织物流员、商务跟单员及财务人员等开展

专项内控培训，确保各环节涉及人员准确理解并严格执行管理规范。 

②强化过程管控，建立主动催收机制 

发行人进一步明确客户签收单/物流签收单回传的监控时效与部门间联查责任： 

A、建立动态跟踪与主动催收机制。物流部门负责对客户签收状态进行动态跟踪，对于物

流签收后逾 7 日仍未回传客户签收单的情形，须主动对接物流供应商启动催收程序；若因客

户原因导致的延迟，由物流部及时反馈至商务部协调处理相关客户签收单的回收。 

B、执行完整性审核与联查追溯程序。商务部依据《《签收单据整理标准》对客户签收单的

完整性进行审核。若发现缺漏，需立即协同物流部门追回客户签收单。 

③建立集中归档管理制度，强化时效约束与绩效考核 

A、商务部设立客户签收单档案室，将客户签收单由分散保管转为统一集中管理，并明确

客户签收单于次月 15 日前完成归档移交。同时，跟单主管对签收单归档的时效性进行审核，

并纳入绩效考核。 

B、物流部将物流对账结算单、物流签收单作为申请物流结算的凭证，随付款申请单交财

务部统一保管。 

通过上述整改措施，自 2024 年起，公司单据流转与归档层面的执行瑕疵已得到整改，相

关内控制度运行情况良好，签收单据保存完整。 

（4）中介机构核查情况 

保荐机构、申报会计师通过复核客户确认邮件、细节测试及期后回款检查等程序，实现

了对缺失单据收入的 100%核查。具体核查方式、核查内容、获取证据情况如下： 

序号 核查方式 选取标准 核查内容 获取证据 

1 

获取并检查

客户确认邮

件 

当期缺失单据对

应收入金额 100

万以上的客户 

①检查邮件中客户确认的产品明细、金额与

签收月份是否与发行人收入确认一致； 

②查看客户邮件发件人身份证明资料，确认

发件人为客户采购相关人员；检查客户发件

邮箱地址是否为公司官方邮箱域名 

①客户的邮件确

认记录 

②名片/客户系

统中采购人员姓

名及岗位截图等 

2 
执行细节测

试 

对未取得客户邮

件确认的部分，根

据收入明细从大

到小排序，细节测

试覆盖比例达到

抽查与收入确认相关的合同/订单、发货单、

销售发票、记账凭证、银行回单等支持性单

据，检查合同/订单时间、发货单时间及销售

发票时间之间的合理性，并核对单据金额与

记账凭证及销售发票金额是否一致，复核对

合同/订单、发货

单、销售发票、

记账凭证、银行

回单等 
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序号 核查方式 选取标准 核查内容 获取证据 

60%以上 应收入确认的真实性及准确性 

3 
检查期后回

款情况 

未执行 1、2 程序

的部分 

结合应收账款账龄结构，检查期后收款情况，

确认对应款项期后是否收回 

应收账款余额表

及账龄分析表 

上述核查程序对应复核收入金额及占比情况如下： 

单位：万元 

项目 

2023 年 2022 年 

金额 

占缺失单据

对应收入的

比例 

占主营业

务收入的

比例 

金额 

占缺失单据

对应收入的

比例 

占主营业务

收入的比例 

复核客户确认邮件对应收入 5,169.90 90.56% 3.37% 10,246.27 87.59% 7.84% 

执行细节测试对应收入 341.75 5.99% 0.22% 940.68 8.04% 0.72% 

检查期后回款对应收入 196.88 3.45% 0.13% 511.50 4.37% 0.39% 

合计 5,708.54 100.00% 3.72% 11,698.45 100.00% 8.96% 

经核查，保荐机构、申报会计师认为，客户签收单、物流签收单部分缺失属于单据流转

与归档层面的执行瑕疵，发行人收入确认真实、准确。” 

2、结合财务内控重大缺陷的认定标准披露有关行为是否构成重大缺陷、整改措施、相关

内控建立及运行情况等 

（1）结合财务内控重大缺陷的认定标准披露有关行为是否构成重大缺陷 

发行人部分客户签收单及物流签收单缺失的情形属于内控执行瑕疵，不属于内控重大缺陷

及《《监管规则适用指引—发行类第 5 号》之《“5-8 财务内控不规范情形”规定的财务内控不规

范情形，具体说明如下： 

①制度文件关于内控缺陷的相关规定 

《监管规则适用指引—发行类第 5 号》规定的财务内控不规范情形主要包括《“……；⑩在

销售、采购、研发、存货管理等重要业务循环中存在内控重大缺陷”。 

根据《《企业内部控制评价指引》，内部控制重大缺陷是指一个或多个控制缺陷的组合，可

能导致企业严重偏离控制目标。根据财政部会计司《关于<企业内部控制评价指引>解读》，

内部控制缺陷的认定标准取决于由于该内部控制缺陷的存在可能导致的财务报告错报的重要

程度。这种重要程度主要取决于两个方面的因素：（1）该缺陷是否具备合理可能性导致企业

的内部控制不能及时防止或发现并纠正财务报告错报；（2）该缺陷单独或连同其他缺陷可能

导致的潜在错报金额的大小。一般而言，如果一项内部控制缺陷单独或连同其他缺陷具备合理
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可能性导致不能及时防止或发现并纠正财务报告中的重大错报，就应将该缺陷认定为重大缺陷。 

②根据《企业内部控制评价指引》，发行人相关签收单据缺失不构成内控重大缺陷 

针对内销非寄售业务，发行人建立了基于客户签收单/物流签收单的收入确认内控制度。

商务部跟单员根据收到的客户签收单，将签收日期信息登记到对应的发货单列表中；若未及时

取得客户签收单，则依据物流部门提供的物流签收单登记相关信息，并执行《“跟单员登记、部

门主管复核、财务抽样稽核、业务交叉核对”的闭环管控流程，确保发货单列表签收时间的真

实、准确、完整，财务部依据经商务部核对并登记签收信息的发货单列表确认收入，相关签收

日期最终来源于客户签收单或物流签收单，收入确认真实、准确、完整。 

2022 年、2023 年，内销非寄售模式下，公司将客户签收单/物流签收单登记至发货单列表

后，因分散管理及单据流转后保管不善，存在客户签收单及物流签收单缺失的情况，上述情形

属于单据流转与归档层面的执行瑕疵，导致公司产生财务报告错报的风险较小。 

综上，2022 年、2023 年，上述情形对应收入金额分别为 11,698.45 万元和 5,708.54 万元，

占当期主营业务收入的比例分别为 8.96%和 3.72%，占比较小，且通过闭环管理，不会导致重

大错报，不会对内控制度的有效性构成重大不利影响，不构成内控重大缺陷。 

（2）整改措施、相关内控建立及运行情况等 

针对上述情况，公司已全面梳理内部控制流程，完善修订《《出货管理控制程序》，并制定

《签收单据整理标准》，从事前规范、事中跟踪、事后稽核三个层面实施了以下整改措施： 

①优化制度流程，加强对物流供应商的管理并开展专项培训 

2023 年末，发行人进一步修订并完善了《出货管理控制程序》，并制定《签收单据整理

标准》，对客户签收单/物流签收单的流转、核对、归档及保存等关键环节进行流程优化，明

确各节点的作业标准与时效性要求。 

同时，发行人从外部管理与内部培训两方面进行优化：一方面，加强对物流供应商的管理，

将签收单回传的完整性与及时性纳入月度绩效评价体系，通过加强外部约束提升单据回传比例；

另一方面，公司组织物流员、商务跟单员及财务人员等开展专项内控培训，确保各环节涉及人

员准确理解并严格执行管理规范。 

②强化过程管控，建立主动催收机制 

发行人进一步明确客户签收单/物流签收单回传的监控时效与部门间联查责任： 
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A、建立动态跟踪与主动催收机制。物流部门负责对客户签收状态进行动态跟踪，对于物

流签收后逾 7 日仍未回传客户签收单的情形，须主动对接物流供应商启动催收程序；若因客户

原因导致的延迟，由物流部及时反馈至商务部协调处理相关客户签收单的回收。 

B、执行完整性审核与联查追溯程序。商务部依据《签收单据整理标准》对客户签收单/

物流签收单的完整性进行审核。若发现缺漏，需立即协同物流部门追回客户签收单/物流签收

单。 

③建立集中归档管理制度，强化时效约束与绩效考核 

A、商务部设立客户签收单档案室，将客户签收单由分散保管转为统一集中管理，并明确

客户签收单于次月 15 日前完成归档移交。同时，跟单主管对签收单归档的时效性进行审核，

并纳入绩效考核。 

B、物流部将物流对账结算单、物流签收单作为申请物流结算的凭证，随付款申请单交财

务部统一保管。 

自 2024 年起，公司按内部控制制度要求执行客户签收单/物流签收单的回收与保管工作，

签收单据保存完整，相关内控制度运行情况良好。 

二、中介机构核查情况 

（一）核查程序 

1、了解 2022 年、2023 年客户签收单及物流签收单部分缺失的原因，对照《监管规则适

用指引——发行类第 5 号》《企业内部控制评价指引》等规定，分析发行人有关行为是否构成

财务内控重大缺陷； 

2、针对内控整改部分，获取公司制定的《出货管理控制程序》《签收单据整理标准》，

了解客户签收单/物流签收单收集等关键控制环节及关键控制措施，检查相关制度是否明确了

作业标准与时效性要求，评价其设计合理性；抽查销售记录对应的客户签收单，测试客户签收

单保存的完整性及整改的有效性。 

（二）核查意见 

经核查，中介机构认为： 

1、发行人 2022 年、2023 年部分客户签收单及物流签收单缺失的情形属于内控执行瑕疵，

不属于内控重大缺陷及《《监管规则适用指引——发行类第 5 号》之《“5-8 财务内控不规范情形”
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规定的财务内控不规范情形；发行人已完善修订《《出货管理控制程序》，并制定《《签收单据整

理标准》，从事前规范、事中跟踪、事后稽核三个层面实施了整改，整改后，相关内控制度运

行情况良好。 
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问题 2、关于经营活动现金流量 

申报材料及审核问询回复显示，报告期内，发行人经营活动产生的现金流量净额分别为

6,000.56 万元、16,315.73 万元、10,294.87 万元和-4,336.88 万元，与同期净利润存在较大差异。 

请发行人披露： 

（1）结合公司销售政策、采购政策、信用政策及其变化情况，说明各期经营活动产生的

现金流量净额与净利润产生较大差异的原因及合理性，是否会对运营资金及生产经营造成重

大不利影响，并结合上述情况进行充分的风险提示。 

（2）经营活动现金流量各项目与资产负债表、利润表中相关项目的勾稽关系。 

请保荐人、申报会计师简要概括核查过程，并发表明确核查意见。 

一、发行人披露 

（一）结合公司销售政策、采购政策、信用政策及其变化情况，说明各期经营活动产生

的现金流量净额与净利润产生较大差异的原因及合理性，是否会对运营资金及生产经营造成

重大不利影响，并结合上述情况进行充分的风险提示 

1、结合公司销售政策、采购政策、信用政策及其变化情况，说明各期经营活动产生的现

金流量净额与净利润产生较大差异的原因及合理性 

报告期内，公司主要客户信用政策、采购政策未发生重大变化，主要供应商实际采购付款

周期有所延长，但仍短于收款周期。报告期内，在公司销售规模持续扩大的背景下，受上游付

款周期短于下游收款周期、新能源汽车收入占比整体呈上升趋势、存货规模扩大等因素影响，

公司运营资金占用加大，导致各期经营活动产生的现金流量净额与净利润产生较大差异，具体

分析如下： 

（1）公司销售政策、采购政策、信用政策及其变化情况 

①报告期内公司销售政策、信用政策及其变化情况 

A、销售政策及其变化情况 

报告期内，公司销售模式未发生重大变化，但随着新能源汽车行业的快速发展，公司新能

源汽车领域收入占比整体呈上升趋势，公司主营业务收入结构发生变化，具体情况如下： 
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单位：万元 

行业 
2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

金额 比例 金额 比例 金额 比例 金额 比例 

电力电工 45,995.95 36.04% 80,730.89 37.52% 65,033.93 42.38% 55,433.05 42.43% 

新能源汽车 47,923.54 37.55% 82,436.55 38.32% 44,240.55 28.83% 34,433.72 26.36% 

风光储 24,534.98 19.22% 35,297.43 16.41% 32,174.48 20.97% 30,299.73 23.19% 

轨道交通 8,677.80 6.80% 15,641.04 7.27% 10,699.66 6.97% 9,455.85 7.24% 

其他 509.80 0.40% 1,035.13 0.48% 1,303.37 0.85% 1,009.63 0.77% 

合计 127,642.08 100.00% 215,141.04 100.00% 153,451.98 100.00% 130,631.97 100.00% 

公司新能源汽车、风光储以及轨道交通客户主要以 6 个月银行承兑汇票或 6 个月迪链等数

字化应收账款债权凭证方式回款，而电力电工客户主要以银行转账方式回款。 

B、客户信用政策及其变化情况 

报告期内，公司主要客户中仅西门子下属主体 OEZ s.r.o 在报告期调整了账期，由账期 30

天调整为账期 90 天，主要系随着双方合作规模的扩大，双方在年度协议时对信用期进行了协

商调整，公司主要客户信用政策相对稳定，未发生重大变化。 

（2）公司采购政策、付款政策及其变化情况 

公司总体采取“以产定购+合理备库”的模式进行采购，报告期内采购政策未发生重大变

化。报告期内，发行人主要供应商的信用政策有所延长，但低于主要客户信用周期。同时，2024

年，随着公司新能源汽车行业销售额增加，由于该行业客户收款周期相对较长并且以数字化应

收账款债权凭证支付货款的比例增加，公司根据自身资金安排，与部分供应商协商后，在与供

应商约定的信用政策基础上延长了公司的实际付款周期，4,185.00 万元的原材料采购款推迟至

2025 年 1-6 月支付。 

（3）经营活动产生的现金流量与收入、成本的匹配性分析 

报告期各期，公司销售收现比与采购付现比的情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

销售商品、提供劳务收到的现金 92,369.16 167,518.43 134,631.18 120,319.23 

营业收入 140,972.99 239,037.80 169,868.62 143,677.53 

销售收现比 0.66 0.70 0.79 0.84 

购买商品、接受劳务支付的现金 69,204.06 113,681.14 83,099.85 84,182.44 
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项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

营业成本 112,818.63 184,290.24 131,193.18 114,019.12 

采购付现比 0.61 0.62 0.63 0.74 

报告期各期，销售收现比整体呈下降趋势，主要系由于：①销售回款与收入确认存在一定

时间差异，随着公司经营规模快速增长，应收账款、应收票据以及应收款项融资等整体呈现增

长趋势，拉低了销售收现比；②随着发行人收到的商业汇票及数字化应收账款债权凭证增加，

公司逐步协商提高背书转让支付比例，报告期各期，公司商业汇票及数字化应收账款债权凭证

背书转让金额分别为 28,756.35 万元、41,874.49 万元、59,056.98 万元以及 42,746.78 万元，占

营业收入的比例分别为 20.01%、24.65%、24.71%以及 30.32%，逐期增加，使得销售收现比降

低。 

报告期各期，采购付现比整体呈下降趋势，主要系报告期各期，公司逐步增加商业汇票及

数字化应收账款债权凭证背书转让支付成本类采购款的金额及比例所致。报告期各期，商业汇

票及数字化应收账款债权凭证背书转让支付成本类采购款的金额分别为 26,351.60 万元、

39,731.97 万元、53,844.27 万元以及 40,116.03 万元，占营业成本的比例分别为 23.11%、30.29%、

29.22%以及 35.56%。 

（4）公司经营活动产生的现金流量净额与净利润产生较大差异的原因及合理性 

报告期各期，公司经营活动产生的现金流量净额和净利润的差异情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

净利润 A 13,892.51 27,102.66 18,616.71 11,455.33 

经营活动产生的现金流量净额 B -4,336.88 10,294.87 16,315.73 6,000.56 

差异 C=B-A -18,229.39 -16,807.79 -2,300.98 -5,454.77 

还原影响因素 D 2,630.75 5,731.93 2,142.52 2,404.75 

还原后差异 E=C+D -15,598.64 -11,075.86 -158.46 -3,050.02 

公司存在通过商业汇票及数字化应收账款债权凭证背书转让支付固定资产购置款的情况，

前述背书情形未产生实际现金流，同时未在“销售商品、提供劳务收到的现金”“购建固定资

产、无形资产和其他长期资产支付的现金”中反映，减少经营活动产生的现金净流量；公司存

在中小银行票据及数字化应收账款债权凭证贴现的情况，贴现金额计入筹资活动“取得借款收

到的现金”，减少经营活动产生的现金净流量。假设上述票据及数字化应收账款债权凭证全部

到期托收或背书转让支付材料采购款（即上表中的还原影响因素），则净利润与经营活动产生
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的现金流量净额差异分别为-3,050.02 万元、-158.46 万元、-11,075.86 万元和-15,598.64 万元，

净利润与经营活动产生的现金流量净额差异缩小。 

报告期各期，公司经营活动产生的现金流量净额低于净利润，主要系由于在公司销售规模

快速增长的背景下，销售回款周期长于采购付款周期、新能源汽车收入占比上升及存货增加，

导致运营资金占用加大，具体分析如下： 

①受行业特征影响，上游付款周期短于下游收款周期 

公司主要客户中，境内客户的信用期通常为票到 60 天至 105 天，境外客户的信用期通常

为月结 45 天至 90 天，公司主要供应商的信用政策通常为预付或票到 1 个月内付款。 

在业务平稳期，上下游付款周期差异对经营活动产生的现金流量净额的影响相对可控。但

在报告期内，公司处于业务增长期，营收规模的增长放大了收付账期的结构性差异影响，导致

应收账款、应收票据、应收款项融资余额等经营性应收项目随之增加，并大于经营性应付项目

增加额，使得净利润未能在当期完全转化为经营性净现金流。 

②新能源汽车收入占比整体呈上升趋势，导致实际收到现金的时间延长 

发行人新能源汽车客户主要以 6个月银行承兑汇票或6个月迪链等数字化应收账款债权凭

证方式回款，而电力电工客户主要以银行转账方式回款。2024 年，新能源汽车领域收入占比

由 2023 年的 28.83%上升至 38.32%，导致公司实际收到现金的时间延长。 

③随着经营规模的扩大、寄售收入的增长以及塞尔维亚子公司的设立，公司存货余额增

长较快 

公司采取“以销定产+适当备货”的生产模式。报告期各期，公司经营规模、在手订单及

寄售收入持续增长，为满足订单生产及交付要求，存货余额增加。同时，为满足欧洲客户的交

付及时性，2024 年末及 2025 年 6 月末公司发往塞尔维亚子公司的存货增加。上述因素综合导

致存货对营运资金的占用增加。 

综上，报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额与净利润差异较大具有合理性。 

（5）报告期各期，净利润与经营活动产生的现金流量净额差额的具体原因分析 

报告期各期，公司经营活动产生的现金流量净额与净利润的差异情况如下表所示： 
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单位：万元 

项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

经营活动产生的现金流量净额（A） -4,336.88 10,294.87 16,315.73 6,000.56 

净利润（B） 13,892.51 27,102.66 18,616.71 11,455.33 

差异值（A-B） -18,229.39 -16,807.79 -2,300.98 -5,454.77 

经营性资产

和负债变动 

经营性应收项目的减少《（增加以

“－”号填列） 
-24,493.46 -50,662.31 -17,073.47 -13,791.86 

经营性应付项目的增加《（减少以

“－”号填列） 
8,013.79 34,820.01 9,407.02 5,223.27 

存货变动 -7,578.61 -11,446.23 -135.29 -1,894.44 

递延所得税资产和负债变动 245.2 74.64 -494.27 -602.84 

小计 -23,813.08 -27,213.89 -8,296.01 -11,065.87 

非付现损益 

信用减值准备、资产减值准备 2,147.17 3,936.53 1,995.57 2,118.59 

固定资产折旧、使用权资产折旧 2,765.03 4,090.44 3,105.14 2,643.94 

无形资产、长期待摊费用摊销 424.28 685.93 415.14 250.45 

小计 5,336.48 8,712.90 5,515.85 5,012.98 

非经营活动损益 247.20 1,693.20 479.19 598.12 

由上表可见，报告期各期，公司经营活动产生的现金流量净额与净利润差异主要受经营性

应收项目变动、经营性应付项目变动和存货变动影响。 

报告期各期，公司营业收入增长率分别为 17.82%、18.23%、40.72%以及 39.57%，持续增

长。如前所述，在业绩增长期，受上下游收付款周期差异以及存货备货增加等因素影响，报告

期各期，经营性应收项目增加额均大于经营性应付项目增加额，且存货逐期增加，导致经营活

动产生的现金流量净额低于净利润。2024 年及 2025 年 1-6 月，经营活动产生的现金流量净额

与净利润差异较大，以下重点分析 2024 年及 2025 年 1-6 月的相关情况。 

2024 年，经营活动产生的现金流量净额与净利润的差额为-16,807.79 万元，主要系由于：

①2024 年，随着同步分解器量产销售、塞尔维亚子公司的设立以及下游市场需求的增长，公

司主营业务收入增长 40.20%，增速较快，同时新能源汽车收入占比增加 9.49 个百分点，导致

经营性应收项目增加额大于经营性应付项目增加额；②2024 年末公司在手订单较 2023 年末增

加 10,633.06 万元，为满足订单交付及生产要求，存货增长较多；同时，新能源汽车客户寄售

模式较多，随着新能源汽车收入增长，2024 年末，公司寄售仓余额增加 2,333.74 万元；为满

足欧洲地区客户交付的及时性，发往塞尔维亚子公司的存货增加 1,953.84 万元，上述因素综合

导致存货增加 11,446.23 万元。 
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2025 年 1-6 月，经营活动产生的现金流量净额与净利润的差额为-18,229.39 万元，主要系

由于：①2025 年 1-6 月，公司营业收入同比增长 39.57%，增速较快，同时，风光储领域销售

收入增长，收入占比上升至 19.22%，风光储主要客户金风科技、明阳智能、海辰储能、易事

特账期均为 90 天，且客户以支付银行承兑汇票或数字化应收账款债权凭证为主，受上述因素

影响，经营性应收项目增加 24,493.46 万元；②公司与供应商合作关系较好，在与供应商的业

务往来中，付款节奏有一定灵活空间。2024 年四季度，公司结合自身资金安排，适当调整对

供应商的付款节奏，4,185.00 万元的原材料采购款推迟至 2025 年 1-6 月支付，叠加上下游收付

款周期差异，使得经营性应收项目大幅增长的同时，经营性应付项目仅增加 8,013.79 万元；③

公司处于业务增长期，2025 年 6 月末在手订单金额较 2024 年末增加 18,022.34 万元，为满足

订单交付需求，生产及备货增加，进而使得存货增加 7,578.61 万元。 

2、经营活动产生的现金流量净额低于净利润不会对运营资金及生产经营造成重大不利影

响 

公司具备持续的经营获现能力和较强的融资能力，并能通过银行承兑汇票及数字化应收账

款债权凭证背书转让结算采购货款，或通过贴现的方式获得资金，因此，经营活动产生的现金

流量净额低于净利润不会对运营资金及生产经营造成重大不利影响，具体分析如下： 

（1）公司具备持续的经营获现能力 

2022 年至 2024 年，公司经营活动产生的现金流量净额均为正数。2025 年 1-6 月，受付款

节奏安排、战略性存货备货以及年终奖支付等暂时性因素影响，公司经营活动产生的现金流量

净额为负。随着上述暂时性因素消除及销售回款的陆续到账，根据天健会计师出具的审阅报告，

2025 年 1-9 月，公司经营活动产生的现金流量净额为 6,447.28 万元，公司具备持续的经营获现

能力，以满足营运资金需求。 

（2）公司具备较强的融资能力 

截至 2025 年 6 月 30 日，发行人资产负债率为 41.76%，整体处于较低水平。截至本回复

出具日，发行人已授信但未使用的流动贷款额度为 44,067.94 万元。公司可以通过银行借款等

方式筹措资金，满足日常经营的资金需求。 

（3）公司可动用的银行承兑汇票和数字化应收账款债权凭证较多，可满足日常经营需求 

公司通过收取银行承兑汇票及数字化应收账款债权凭证进行销售结算的比例较高，截至

2025 年 6 月 30 日，发行人持有在手的银行承兑汇票余额为 21,514.08 万元，持有在手的数字
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化应收账款债权凭证为 14,580.51 万元，合计 36,094.59 万元。公司可动用的银行承兑汇票和数

字化应收账款债权凭证较多，未来公司可加大银行承兑汇票及数字化应收账款债权凭证背书转

让结算采购货款，或通过贴现的方式获得资金，满足日常经营需求。 

综上所述，经营活动产生的现金流量净额低于净利润不会对运营资金及生产经营造成重大

不利影响。 

3、风险提示 

发行人已在招股说明书“第三节 风险因素”之“一、（二）财务风险”披露经营活动产

生的现金流量净额持续低于净利润的风险，具体内容如下： 

“5、经营活动产生的现金流量净额持续低于净利润导致营运资金紧张的风险 

公司客户的信用周期通常为 45 天-120 天，公司主要原材料铜材供应商付款周期通常为预

付或票到 1 个月内付款，受上下游付款周期差异的影响，在报告期内经营规模快速增长的背

景下，公司应收账款、应收票据、应收款项融资余额等经营性应收项目增加额大于经营性应

付项目增加额。同时，报告期内，新能源汽车领域主营业务收入占比整体呈上升趋势，发行

人新能源汽车客户主要以 6 个月银行承兑汇票或 6 个月迪链等数字化应收账款债权凭证方式

回款，而电力电工客户主要以银行转账方式回款，新能源汽车收入占比提升，导致实际收到

现金的时间延长。此外，新能源汽车客户寄售模式居多，随着新能源汽车领域收入增长，发

行人寄售仓余额增加。 

受上述因素影响，报告期各期，公司经营活动产生的现金流量净额分别为 6,000.56万元、

16,315.73 万元、10,294.87 万元和-4,336.88 万元，净利润分别为 11,455.33 万元、18,616.71

万元、27,102.66万元和13,892.51万元，公司经营活动产生的现金流量净额持续低于净利润。

未来随着公司经营规模的持续扩大以及新能源汽车收入占比提升，公司可能面临营运资金紧

张的风险，若公司不能通过其他途径筹措资金，将会导致公司业绩增速放缓甚至下滑，进而

对公司的生产经营产生一定的不利影响。” 

（二）经营活动现金流量各项目与资产负债表、利润表中相关项目的勾稽关系 

报告期内，公司经营活动现金流量如下： 

单位：万元 

项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

销售商品、提供劳务收到的现金 92,369.16 167,518.43 134,631.18 120,319.23 
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项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

收到的税费返还 459.21 925.38 795.88 305.19 

收到其他与经营活动有关的现金 1,970.15 3,560.66 3,449.51 1,778.18 

经营活动现金流入小计 94,798.52 172,004.47 138,876.57 122,402.61 

购买商品、接受劳务支付的现金 69,204.06 113,681.14 83,099.85 84,182.44 

支付给职工以及为职工支付的现金 22,504.02 34,086.43 27,065.27 23,514.43 

支付的各项税费 3,602.65 9,064.44 6,835.19 5,549.86 

支付其他与经营活动有关的现金 3,824.67 4,877.58 5,560.52 3,155.32 

经营活动现金流出小计 99,135.40 161,709.60 122,560.83 116,402.05 

经营活动产生的现金流量净额 -4,336.88 10,294.87 16,315.73 6,000.56 

公司经营活动现金流量各项目与资产负债表、利润表中相关项目勾稽相符，主要勾稽关系

如下： 

1、销售商品、提供劳务收到的现金 

销售商品、提供劳务收到的现金与资产负债表、利润表中相关项目勾稽关系如下： 

单位：万元 

项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

营业收入 140,972.99 239,037.80 169,868.62 143,677.53 

加：应交税费-增值税销项税 15,183.55 26,104.26 18,672.02 16,092.22 

减：其他业务收入—房屋出租收入 345.87 585.68 646.73 597.33 

加：代收代付水费、电费、暖气费 116.40 204.40 237.33 244.47 

应收账款净减少（期初-期末） -10,004.96 -37,293.25 -7,799.14 -7,352.05 

合同资产—质保金净减少（期初-期末） 455.42 -137.18 -434.22 470.95 

其他非流动资产—质保金净减少（期初-期末） -552.36 278.17 223.07 -808.05 

应收票据净减少（期初-期末） -479.91 -3,672.36 -2,950.84 1,228.75 

应收款项融资净减少（期初-期末） -9,015.65 -436.55 -3,380.45 -2,768.90 

其他流动负债—已背书未到期未终止确认的商

业汇票及数字化应收账款债权凭证净增加（期

末-期初） 

-220.77 3,924.60 2,164.82 264.99 

预收款项、合同负债、其他流动负债—待转销

项税额净增加（期末-期初） 
-387.31 22.39 842.41 55.45 

减：期初已贴现未到期未终止确认的中小银行票据 

到期减少 
426.42 - - 1,212.93 

不涉及现金收支的商业汇票及数字化应收账款

债权凭证背书转让 
42,746.78 59,056.98 41,874.49 28,756.35 

核销的应收账款 35.92 732.43 144.59 99.08 
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项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

应收账款抵应付账款、经营性应收票据贴现利

息等其他 
143.26 138.75 146.63 120.42 

合计 92,369.16 167,518.43 134,631.18 120,319.23 

销售商品、提供劳务收到的现金 92,369.16 167,518.43 134,631.18 120,319.23 

勾稽差异 - - - - 

报告期内，公司销售商品、提供劳务收到的现金与营业收入、应收账款、应收票据、应收

款项融资等资产负债表、利润表中相关项目匹配。 

2、收到的税费返还 

收到的税费返还与资产负债表、利润表中相关项目勾稽关系如下： 

单位：万元 

项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

应交税费—留抵增值税退税 7.75 62.27 167.49 171.41 

应交税费—企业所得税汇算清缴退回 - 851.00 558.10 126.84 

应交税费—出口退税 424.25 - - - 

应交税费—其他税金 - 0.10 - 6.94 

其他收益—招用重点人群增值税返还 27.22 12.01 70.28 - 

合 计 459.21 925.38 795.88 305.19 

收到的税费返还 459.21 925.38 795.88 305.19 

勾稽差异 - - - - 

报告期内，公司收到的税费返还与应交税费、其他收益等资产负债表、利润表中相关项目

匹配。 

3、收到其他与经营活动有关的现金 

收到其他与经营活动有关的现金与资产负债表、利润表中相关项目勾稽关系如下： 

单位：万元 

项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

其他应收款收回经营保证金、其他应付款收

取经营保证金 
291.98 391.40 293.25 166.73 

其他业务收入—房屋租赁收入 345.87 585.68 609.92 624.60 

其他货币资金—收回银行承兑汇票及保函保

证金 
1,116.79 1,937.42 858.99 527.42 

递延收益—政府补助净增加（期末-期初） -62.25 -114.29 591.02  
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项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

其他收益—资产相关政府补助 62.25 114.29 50.98  

其他收益—收益相关政府补助 114.06 352.33 698.20 304.64 

财务费用—利息收入 71.15 225.79 91.05 20.14 

其他经营性款项 30.30 68.03 256.09 134.66 

合计 1,970.15 3,560.66 3,449.51 1,778.18 

收到其他与经营活动有关的现金 1,970.15 3,560.66 3,449.51 1,778.18 

勾稽差异 - - - - 

报告期内，公司收到其他与经营活动有关的现金与其他业务收入、其他货币资金、递延收

益、其他收益等资产负债表、利润表中相关项目匹配。 

4、购买商品、接受劳务支付的现金 

购买商品、接受劳务支付的现金与资产负债表、利润表中相关项目勾稽关系如下： 

单位：万元 

项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

营业成本 112,818.63 184,290.24 131,193.18 114,019.12 

加：计入期间费用的材料及低值易耗品 1,364.14 4,006.52 2,668.68 3,076.64 

    应交税费-成本类增值税进项税 13,051.21 21,737.09 14,893.35 12,762.76 

减：计入生产成本及制造费用的薪酬 14,985.42 23,384.87 17,837.33 15,310.50 

计入制造费用的各项折旧与摊销 2,493.13 3,708.08 2,683.54 2,118.50 

计入生产成本及制造费用的股份支付 110.46 174.93 128.43 55.57 

加：存货余额净增加（期末-期初） 6,217.79 10,631.91 -781.07 606.71 

存货跌价准备转销 1,360.82 814.32 916.37 1,287.73 

预付款项—成本类款项净增加《（期末-期

初） 
331.89 868.57 -333.48 -258.53 

应付账款—成本类款项净减少《（期初-期

末） 
975.22 -27,359.02 -2,645.10 -1,551.57 

应付票据—成本类款项净减少《（期初-期

末） 
-9,122.78 -139.75 -2,464.08 -2,073.24 

代收代付水费、电费、暖气费 116.40 204.40 237.33 244.47 

减：不涉及现金收支的商业汇票及数字化应

收账款债权凭证背书转让支付成本类采购款 
40,116.03 53,844.27 39,731.97 26,351.60 

应收账款抵应付账款、无需支付款项等

其他款项 
204.22 260.99 204.05 95.48 

合 计 69,204.06 113,681.14 83,099.85 84,182.44 

购买商品、接受劳务支付的现金 69,204.06 113,681.14 83,099.85 84,182.44 
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项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

勾稽差异 - - - - 

报告期内，公司购买商品、接受劳务支付的现金与营业成本、预付款项、应付账款、存货

等资产负债表、利润表中相关项目匹配。 

5、支付给职工以及为职工支付的现金 

支付给职工以及为职工支付的现金与资产负债表、利润表中相关项目勾稽关系如下： 

单位：万元 

项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

应付职工薪酬余额净减少 824.48 -1,511.71 -299.00 -581.65 

生产成本及制造费用—职工薪酬 14,985.42 23,384.87 17,837.33 15,310.50 

销售费用—职工薪酬 1,479.45 3,047.64 2,413.82 2,387.48 

管理费用—职工薪酬 2,182.20 4,079.63 3,226.36 2,794.01 

研发费用—职工薪酬 3,021.41 5,106.19 3,889.07 3,612.16 

应交税费—代扣代缴个人所得税净减少 11.06 -20.17 -2.31 -8.07 

合 计 22,504.02 34,086.43 27,065.27 23,514.43 

支付给职工以及为职工支付的现金 22,504.02 34,086.43 27,065.27 23,514.43 

勾稽差异 - - - - 

报告期内，公司支付给职工以及为职工支付的现金与应付职工薪酬、销售费用、管理费用、

研发费用、应交税费等资产负债表、利润表中相关项目匹配。 

6、支付的各项税费 

支付的各项税费与资产负债表、利润表中相关项目勾稽关系如下： 

单位：万元 

项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

应交税费—增值税 1,103.23 4,349.45 3,354.55 3,103.84 

应交税费—企业所得税 2,009.36 3,516.93 2,691.21 1,777.61 

应交税费—房产税 24.30 38.11 30.31 30.75 

应交税费—土地使用税 21.99 32.49 2.37 10.98 

应交税费—车船使用税 0.23 0.72 0.83 0.83 

应交税费—环保税  2.04   

应交税费—城市维护建设税 106.57 350.97 233.16 159.24 
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项 目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

应交税费—教育费附加 106.01 265.14 188.30 167.55 

应交税费—地方教育费附加 70.67 176.76 126.86 111.70 

应交税费—印花税 160.29 207.81 100.95 75.29 

应交税费—残疾人保障金  76.91 76.02 95.50 

应交税费—水利建设基金  47.11 30.63 16.57 

合 计 3,602.65 9,064.44 6,835.19 5,549.86 

支付的各项税费 3,602.65 9,064.44 6,835.19 5,549.86 

勾稽差异 - - - - 

报告期内，公司支付的各项税费与应交税费匹配。 

7、支付其他与经营活动有关的现金 

支付其他与经营活动有关的现金与资产负债表、利润表中相关项目勾稽关系如下： 

单位：万元 

项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

销售费用 2,178.72 4,298.65 3,427.41 2,988.86 

管理费用 4,021.33 6,947.46 6,053.98 4,820.97 

研发费用 4,614.30 9,616.43 7,059.85 6,936.48 

财务费用 -917.72 244.89 -94.25 187.08 

营业外支出—付现支出 122.66 99.02 28.67 154.07 

减：计入期间费用的职工薪酬 6,683.06 12,233.45 9,529.25 8,793.65 

计入期间费用的折旧与摊销 696.18 1,068.28 836.74 775.90 

计入期间费用的材料及低值易耗品等 1,364.14 4,006.52 2,668.68 3,076.64 

计入期间费用的股份支付 411.05 670.59 404.96 214.13 

财务费用-利息支出、汇兑损益 -936.66 216.49 -127.29 143.89 

加：预付款项—期间费用净增加《（期末-期初） 66.15 95.15 -7.07 10.04 

应付账款—期间费用净减少（期初-期

末） 
-182.25 55.94 -42.26 -29.70 

其他流动资产—待摊费用净增加《（期末-

期初） 
-13.17 -0.19 6.51 -34.32 

其他货币资金—支付银行承兑汇票及保 

函保证金 
1,327.31 1,116.79 1,937.42 858.99 

其他应收款—支付经营保证金、其他应 

付款—归还经营保证金 
363.47 381.20 262.12 321.40 

其他货币资金—诉讼被冻结资金 405.00    

减：预计负债—未决诉讼 100.00    
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项目 2025 年 1-6 月 2024 年度 2023 年度 2022 年度 

加：经营租金等其他经营款项 156.63 217.57 240.50 -54.34 

合计 3,824.67 4,877.58 5,560.52 3,155.32 

支付其他与经营活动有关的现金 3,824.67 4,877.58 5,560.52 3,155.32 

勾稽差异 - - - - 

报告期内，公司支付其他与经营活动有关的现金与销售费用、管理费用、研发费用、财务

费用、预付款项、应付账款等资产负债表、利润表中相关项目匹配。 

综上所述，公司经营活动现金流量各项目与资产负债表、利润表中相关项目勾稽相符。 

二、中介机构核查情况 

（一）核查程序 

保荐机构及申报会计师履行了如下核查程序： 

1、取得并查阅发行人报告期内前五大客户合同约定的信用政策，了解客户信用政策变更

的原因并分析其合理性； 

2、查阅了发行人与主要供应商的采购合同，对主要供应商进行了走访，了解与供应商的

结算方式、信用政策、实际执行情况及变化情况； 

3、访谈发行人财务部门负责人，了解公司经营活动产生的现金流量净额与净利润产生较

大差异的原因及合理性，是否会对运营资金及生产经营造成重大不利影响； 

4、查阅发行人招股说明书，了解经营活动产生的现金流量净额持续低于净利润导致营运

资金紧张的风险的披露情况； 

5、检查经营活动现金流量各项目与资产负债表、利润表中相关项目的勾稽关系。 

（二）核查意见 

经核查，保荐机构及申报会计师认为： 

1、报告期内，公司主要客户信用政策未发生重大变化，主要供应商实际采购付款周期有

所延长，但仍短于收款周期。报告期内，在公司销售规模持续扩大的背景下，受上游付款周期

短于下游收款周期、新能源汽车收入占比整体呈上升趋势、存货规模扩大等因素影响，公司运

营资金占用加大，导致各期经营活动产生的现金流量净额与净利润产生较大差异，差异具有合

理性； 
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2、公司经营活动现金流量各项目与资产负债表、利润表中相关项目勾稽。 
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（本页无正文，为北京维通利电气股份有限公司《关于北京维通利电气股份有限公司首次公开

发行股票并在主板上市的审核中心意见落实函的回复》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

北京维通利电气股份有限公司 

年   月   日 
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发行人董事长声明 

本人已认真阅读《关于北京维通利电气股份有限公司首次公开发行股票并在主板上市的审

核中心意见落实函的回复》的全部内容，确认本审核中心意见落实函回复的内容真实、准确、

完整，不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对上述文件的真实性、准确性、完整性、

及时性承担相应法律责任。 

 

 

发行人董事长：                   

                    黄浩云 

 

 

北京维通利电气股份有限公司 

年   月   日 
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（本页无正文，为中泰证券股份有限公司《关于北京维通利电气股份有限公司首次公开发行股

票并在主板上市的审核中心意见落实函的回复》之签章页） 

 

   

 

   

 

   

 

   

保荐代表人：    

  王秀娟  汪志伟 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

中泰证券股份有限公司 

       年    月    日 
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保荐人（主承销商）法定代表人声明 

本人已认真阅读北京维通利电气股份有限公司审核中心意见落实函回复的全部内容，了解

回复涉及问题的核查过程、本公司的内核和风险控制流程，确认本公司按照勤勉尽责原则履行

核查程序，审核中心意见落实函回复不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对上述文

件的真实性、准确性、完整性、及时性承担相应法律责任。 

 

 

 

 

法定代表人：                   

                 王  洪 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中泰证券股份有限公司 

       年    月    日 
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