
 

 

 

关于南昌三瑞智能科技股份有限公司 

上市审核委员会审议意见的 

落实函的回复 

 

 

 

保荐人（主承销商） 

 

（中国（上海）自由贸易试验区商城路 618 号） 

二〇二五年十二月 
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深圳证券交易所： 

根据贵所于 2025 年 12 月 26 日印发的《关于上市审核委员会审议意见的落

实函》（审核函〔2025〕010066）（以下简称“落实函”）的要求，南昌三瑞

智能科技股份有限公司（以下简称“三瑞智能”、“发行人”、“公司”）会同

国泰海通证券股份有限公司（以下简称“保荐人”、“国泰海通”），对落实函

提出的问题逐项进行了认真核查落实。现回复如下，请予审核。 

如无特别说明，本回复中的简称或名词释义与招股说明书具有相同含义。 

落实函回复中的字体代表以下含义： 

项目 字体 

落实函所列问题 黑体 

对落实函所列问题的回复 宋体（不加粗） 

引用原招股说明书的内容 宋体（不加粗） 

回复中涉及对招股说明书修改、补充的内容 楷体（加粗） 

本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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请发行人结合产品竞争力及研发投入、主要客户稳定性、产品终端销售等

情况，在招股说明书中进一步完善相关风险揭示。请保荐人发表明确意见。 

回复： 

一、发行人说明 

（一）结合产品竞争力及研发投入在招股说明书中进一步完善相关风险揭

示 

发行人已在招股说明书“第二节 概览”之“一、重大事项提示”之“（一）

特别风险提示”之“3、新技术研发及新产品开发的风险”，以及“第三节 风险

因素”之“一、与发行人相关的风险”之“（一）技术及创新风险”之“1、新

技术研发及新产品开发的风险”中进一步完善相关风险揭示，具体内容如下： 

“3、新技术研发及新产品开发的风险 

公司所处行业领域技术升级及产品更新迭代速度较快，需要持续研发符合客

户需求的新技术和新产品，并与竞争对手展开技术竞争。报告期内，发行人研发

费用分别为 2,191.02 万元、3,476.05 万元、3,609.43 万元和 1,858.55 万元，

保持稳步增长态势，受营收增速高于研发费用增速影响，发行人研发费用率分

别为 6.06%、6.51%、4.34%、4.27%，报告期内有所下降。 

通过长期的研发投入和积累，发行人当前核心产品性能指标优异，具备较

强的产品竞争力，并取得了较好的市场份额。公司若不能根据市场和下游客户需

求变化持续创新、开展新技术及新产品的研发，或是新技术及新产品开发不成功，

或是由于未能准确把握产品、技术和市场的发展趋势而未能将新技术产业化，亦

或是研发投入无法支撑新技术及新产品的成功开发，将削弱公司的产品竞争力，

从而对公司的产品销售、业务开拓和盈利能力造成不利影响。” 

（二）结合主要客户稳定性在招股说明书中进一步完善相关风险揭示 

发行人已在招股说明书“第二节 概览”之“一、重大事项提示”之“（一）

特别风险提示”之“7、客户合作稳定性的风险”，以及“第三节 风险因素”之

“一、与发行人相关的风险”之“（二）经营风险”之“4、客户合作稳定性的

风险”中进一步完善相关风险揭示，具体内容如下： 
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“4、客户合作稳定性的风险 

报告期内，公司向前五大客户的销售收入占主营业务收入的比例分别为

18.30%、22.66%、28.28%和 33.09%，前五大客户收入占比提升，并存在一定

波动，主要系发行人报告期内贸易商收入增加，单一贸易商通常采购规模相对

较大所致。 

近年来，受益于国家相关产业政策支持等因素，下游无人机和机器人行业迅

速发展，动力系统领域的市场参与者逐渐增加。未来如果发生公司主要客户或其

终端客户因自身市场竞争力下降、自身业务结构调整、所在国产业政策变化、国

际贸易摩擦及地缘政治等因素导致采购规模减少，或公司不能通过研发创新、服

务提升等方式及时满足主要客户或其终端客户提出的业务需求，或公司业务交付

出现质量、及时性等问题不能满足下游客户要求,或其他供应商提供了性价比更

高、更具竞争力的产品等情况，发行人可能面临对主要客户或其终端客户的销售

市场份额被竞争对手替代、甚至主要客户流失的风险，进而对公司经营业绩产生

一定不利影响。” 

（三）结合产品终端销售情况在招股说明书中进一步完善相关风险揭示 

发行人已在招股说明书“第二节 概览”之“一、重大事项提示”之“（一）

特别风险提示”之“1、国际贸易摩擦相关风险”，以及“第三节 风险因素”之

“三、其他相关风险”之“（一）国际贸易摩擦相关风险”部分进一步完善相关

风险提示如下： 

“1、国际贸易摩擦相关风险 

报告期内，按客户注册地进行划分，公司外销业务收入分别为 23,532.14 万

元、38,250.23 万元、42,635.45 万元和 21,319.86 万元，占当期主营业务收入

比例分别为 65.16%、71.78%、51.38%和 49.13%，公司外销业务收入中来源于

欧洲、亚洲地区的收入占外销收入比例超过 65%，系公司最主要的出口地区。

报告期内，发行人向美国客户销售的收入分别为 5,678.20 万元、6,101.76 万元、

7,388.49 万元和 2,186.68 万元，占各期主营业务收入比例分别为 15.72%、

11.45%、8.90%和 5.04%。报告期内，发行人按客户注册地统计的境外收入占

比自 2024 年起下降，主要系 2024 年起境内贸易商收入快速增加所致，考虑到
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境内贸易商普遍聚焦跨区域交易，其终端客户仍主要以境外客户为主，基于此，

发行人产品终端销售至境外的收入占比并未下降。 

报告期内，公司产品终端销售的主要境外国家和地区对进口中国商品的关税

等贸易政策总体上保持相对稳定。2025 年以来，美国对于自中国进口的商品关

税税率变动频繁，并对所有自中国进口的商品进一步加征附加关税和对等关税，

公司产品适用的关税税率整体有所上升。美国加征关税增加了公司客户的采购成

本，一定程度上削弱公司产品在美国的市场竞争力，可能对公司产品向美国出口

造成一定不利影响。如果国际贸易摩擦持续加剧，公司在境外开展业务时则可能

面临在税收、销售等方面的不公平待遇，进一步对境外客户的采购成本、便利性

造成一定不利影响，并进而对公司产品境外销售产生一定不利影响，从而影响到

公司未来经营业绩。” 

发行人已在招股说明书“第二节 概览”之“一、重大事项提示”之“（一）

特别风险提示”之“2、国际地缘政治相关风险”，以及“第三节 风险因素”之

“三、其他相关风险”之“（二）国际地缘政治相关风险” 进一步完善相关风

险提示如下： 

“2、国际地缘政治相关风险 

报告期内，公司产品销售至全球多个国家和地区，外销收入占比较高，且境

内贸易商的终端客户也以境外客户为主，这使得发行人报告期产品终端销售至境

外的收入占比持续维持在较高水平，具体参见本招股说明书“第六节 财务会计

信息与管理层分析”之“八、经营成果分析”之“（二）营业收入分析”之“4、

主营业务收入按区域分析”中的分析。近年来国际政治经济环境日趋复杂化，地

缘政治局势持续变化，叠加国际制裁等外生冲击因素，多重挑战相互交织加剧了

国际经营环境的不确定性。 

如果销售区域发生地缘政治冲突，可能导致该区域的市场空间发生阶段性变

化。此外，若该区域被国际制裁，则可能进一步影响当地的供应链及资金结算渠

道，并进而导致该区域客户需求发生波动。如果公司未能及时应对上述变化，做

出相应调整，将对发行人经营业绩产生不利影响。 

无人机产业链属于高技术敏感领域，近年来已成为国际贸易博弈的焦点，部
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分国家将经济、技术问题泛政治化的趋势日益明显，频繁运用单边制裁、进出口

管制等非市场化工具有针对性地干预、限制特定产业链的国际贸易与商业活动，

对全球产业链布局与国际贸易往来构成持续的不确定性。国际制裁措施通常会停

止制裁国的企业与被制裁方开展业务、冻结其在制裁国的资产、停止其使用制裁

国货币进行国际贸易结算，因此若制裁国具有较强的全球影响力，国际制裁将对

被制裁方的业务直接构成不利影响。上述单边制裁、进出口管制等限制性措施具

有不可控性和突发性，面对该等风险，若发行人无法采取有效应对措施或应对措

施未能产生预期效果，或者国际制裁加剧导致应对措施失效，且发行人无法进行

及时调整，将可能面临境外业务拓展受限、国际贸易结算受阻等情况，从而对发

行人经营业绩带来不利影响。 

二、中介机构核查情况 

（一）核查程序 

保荐人主要履行了如下核查程序： 

1、查阅公司研发费用明细表，计算研发费用率，对比同行业可比公司对应

指标，分析投入规模及结构的合理性；研发投入对应研发项目进展，核查技术突

破、产品创新与研发投入的关联性，验证研发投入有效性。 

2、获取公司收入成本明细表，统计直销、经销、贸易主要客户的收入及变

动情况，并访谈主要客户及其终端客户，分析客户合作的稳定性。 

3、结合非直销客户穿透核查情况，统计公司产品终端销售至境外的收入占

比情况，分析发行人面临的国际贸易摩擦及地缘政治相关风险。 

（二）核查意见 

经核查，保荐人认为： 

1、发行人已结合产品竞争力及研发投入情况，在招股说明书“第二节 概览”

之“一、重大事项提示”之“（一）特别风险提示”之“3、新技术研发及新产

品开发的风险”，以及“第三节 风险因素”之“一、与发行人相关的风险”之

“（一）技术及创新风险”之“1、新技术研发及新产品开发的风险”中进一步

完善了相关风险揭示。 
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2、发行人已结合主要客户稳定性情况，招股说明书“第二节 概览”之“一、

重大事项提示”之“（一）特别风险提示”之“7、客户合作稳定性的风险”，

以及“第三节 风险因素”之“一、与发行人相关的风险”之“（二）经营风险”

之“4、客户合作稳定性的风险”中进一步完善了相关风险揭示。 

3、发行人已结合产品终端销售情况，在招股说明书“第二节 概览”之“一、

重大事项提示”之“（一）特别风险提示”之“1、国际贸易摩擦相关风险”“2、

国际地缘政治相关风险”，以及“第三节 风险因素”之“三、其他相关风险”

之“（一）国际贸易摩擦相关风险”“（二）国际地缘政治相关风险”中进一步

完善了相关风险揭示。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为南昌三瑞智能科技股份有限公司《关于南昌三瑞智能科技股份

有限公司上市审核委员会审议意见的落实函的回复》之签章页） 

 

 

 

 

 

法定代表人：    

 吴  敏   

 

 

 

南昌三瑞智能科技股份有限公司 

 

年      月      日 
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发行人董事长声明 

 

本人已认真阅读南昌三瑞智能科技股份有限公司本次上市审核委员会审议

意见的落实函的回复的全部内容，确认本次上市审核委员会审议意见的落实函的

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。 

 

 

 

 

董事长：    

 吴  敏   

 

 

 

 

南昌三瑞智能科技股份有限公司 

 

年      月      日 
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（本页无正文，为国泰海通证券股份有限公司《关于南昌三瑞智能科技股份有限

公司上市审核委员会审议意见的落实函的回复》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

保荐代表人：    

 朱哲磊  张  翼 

 

 

 

 

国泰海通证券股份有限公司 

 

年     月     日 
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保荐人董事长声明 

 

本人已认真阅读《关于南昌三瑞智能科技股份有限公司上市审核委员会审议

意见的落实函的回复》的全部内容，了解本问询函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，本回

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（董事长）： 

______________________ 

朱  健 

 

 

 

 

国泰海通证券股份有限公司 

 

年      月      日 
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