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Ｂ、德业股份
德业股份主要从事蒸发器、 冷凝器和变频控制芯片等部件以及除湿机和

空气源热泵热风机等环境电器产品及逆变器的研发、生产和销售。热交换器系
列产品主要应用于家用空调。公司已成为美的、奥克斯等知名品牌空调制造商
的重要供应商。 ２０２２年，公司生产热交换器７９７．６６万件。

Ｃ、宏盛股份
宏盛股份从事的主要业务为铝制板翅式换热器、 深冷设备及相关产品的

研发、设计、生产和销售。产品广泛应用于机械设备、能源、化工等行业。公司凭
借着良好的产品质量和优秀的技术研发能力，成为著名跨国公司阿特拉斯·科
普柯、贺德克、艾普尔、登福、乐机等全球采购体系的供应商。

Ｄ、盾安环境
盾安环境主要业务包括制冷元器件、制冷设备的研发、生产和销售，以及

提供节能服务系统解决方案。 制冷配件业务主要产品包括阀件（四通阀、截止
阀、电磁阀等）、节流部件（电子膨胀阀等）、换热器、管路集成组件、储液器等产
品，广泛应用于家用空调、商用空调等领域。公司是制冷配件产业龙头企业，主
要产品产销均位居全球前列， 与主要客户建立了长期战略合作伙伴关系。 同
时，依托“全国质量奖”和“盾安牌”中国驰名商标等品质优势，打造持续核心竞
争力。

Ｅ、同星科技
公司是一家专业从事制冷设备相关产品研发、 生产和销售的高新技术企

业，主要产品包括换热器、制冷系统管组件、汽车空调管路和制冷单元模块，产
品主要应用领域包括轻商制冷设备、家用制冷设备、空调、热泵干衣机等。公司
是高新技术企业、专精特新“小巨人”企业，设有浙江省省级高新技术企业研究
开发中心、省级企业研究院。公司长期以来为国内外知名品牌如海尔、美的、海
信、松下、ＬＧ、星崎电机等提供配套，市场占有率居于行业前列，核心产品的技
术水平居于国内领先水平。

②发行人与同行业可比上市公司的相对竞争优势
Ａ、公司具有产品研发优势和设计实现能力
公司的设计能力体现在引领行业创新与协同客户开发新产品。 一方面，

公司基于高校与行业最新的科研成果， 并根据市场调研和客户反馈紧贴行
业发展前沿， 具有能够引领翅片式换热器行业发展的设计开发能力和引导
客户需求的能力。同时，针对部分生产设备无法满足公司产品设计需求的情
况，公司通过研发具有独立自主知识产权的生产设备，实现产品设计的相关
结构与目标。 如公司基于行业研究与自身经验积累，敏锐意识到ＣＯ２、Ｒ２９０
等天然制冷剂是未来轻商制冷领域环保型制冷剂的发展方向， 率先研发出
ＣＯ２、Ｒ２９０高效换热器并在市场推广应用。采用小管径、小容量、少焊点的换
热器型式，在满足Ｒ２９０充注量要求的同时减少泄露的风险，解决Ｒ２９０易燃
易爆的问题；散热翅片采用特殊合金的高导热系数铝材加工而成，和传统铝
材相比有效提高了换热系数。 Ｒ２９０高效换热器技术已获得专利。 适配Ｒ２９０
的换热器在轻商制冷领域的客户采购中的占比逐渐提升， 展现了公司具备
引领行业技术发展的能力。 另一方面， 公司通过与下游客户共同开发新产
品，了解客户对新品的开发需求与方向，缩短设计开发与生产制造的整体周
期；或是根据客户制冷设备的结构、尺寸，在客户提出明确技术参数需求之
前独立开发多套配套的翅片式换热器产品，供客户挑选比较，并结合自身工
艺特点及客户在结构、性能、成本、用户反馈等方面的要求对产品进行优化，
增强与客户的合作黏性。

Ｂ、公司具备较高的技术水平与产品质量标准
公司自２００９年起持续被评定为国家高新技术企业，并获得“专精特新小巨

人企业”、“浙江省省级高新技术企业研究开发中心”、“浙江省省级企业研究
院”等多项荣誉。公司是中国制冷学会单位会员、中国制冷空调工业协会会员，
参与《飞翼式换热器技术要求和试验方法》（Ｔ ／ ＣＡＳ ４３７－２０２０）行业团体标准
的制定与编写。

轻商制冷系统存在制冷设备应用场景多样性、实现功能差异性、制冷工况
多异性等特点。 发行人的相关技术和产品是通过针对性的研发和技术积累获
得，具有显著的专用特征。 公司将通用换热器技术运用在轻商制冷系统中，这
要求公司储备精通轻商制冷设备技术特点与需求的专业人才， 并经过时间的
积累，逐步改进换热器的设计、工艺，才能在结构、性能及可靠性上满足客户的
要求。

与国内外同行业公司相比， 公司的主要产品换热器在行业内具有较高的
技术水平，具体情况如下：

序号 技术指标 中国机械行业标准
ＪＢ ／ Ｔ ７６５９．４－２０１３ 盾安环境 三花智控 常州常发制冷

科技有限公司
同星科技

１ 固体杂质
含量

不大于４５ｍｇ ／ ｍ２ 不大于４５ｍｇ ／ ｍ２ 不大于２０ｍｇ ／ ｍ２ 可溶杂质不大
于４０ｍｇ ／ ｍ２ 不大于２５ｍｇ ／ ｍ２

２ 水分含量 不大于４５ｍｇ ／ ｍ２ 不大于４５ｍｇ ／ ｍ２ 不大于３０ｍｇ ／ ｍ２ 不大于４０ｍｇ ／ ｍ２ 不大于２５ｍｇ ／ ｍ２

３ 油分含量 不大于４５ｍｇ ／ ｍ２ 不大于４５ｍｇ ／ ｍ２ 不大于３０ｍｇ ／ ｍ２ 无规定 不大于２０ｍｇ ／ ｍ２

４ 泄漏率 单点漏率不大于
２ｇ ／ ａ

单点漏率不大
于２ｇ ／ ａ 不大于３．４１ｇ ／ ａ 单点漏率不大

于２ｇ ／ ａ
整体漏率不大

于２ｇ ／ ａ

５ 防腐测试 无要求 无要求 中性盐雾试验
喷雾５００小时

无要求 中性盐雾试验
喷雾４８０小时

６ 耐压测试 １．１５倍设计压力，保
压１０分钟

１．１５倍设计压
力，保压１０分钟

１．５倍设计压力
保压１分钟

１３ＭＰａ保压１分
钟

１２ＭＰａ保压３分
钟

注：信息来源于企业标准信息公共服务平台；德业股份、宏盛股份未披露自身遵循的
企业标准，增加选取同行业竞争对手常州常发制冷科技有限公司进行对比；常规制冷剂系
统运行设计压力一般在２．５ＭＰａ－３．０ＭＰａ。

由上表可知，公司在固体杂质含量、水分含量、油分含量、泄漏率等指标
上与国内外同行业可比公司及竞争对手相比具有较为明显的竞争优势。 固
体杂质含量、水分含量、油分含量等是衡量换热器产品清洁度的主要指标，
泄漏率是影响产品可靠性的主要指标， 这些指标将影响制冷设备整体运行
的性能和稳定性。较低的含量与泄漏率表明公司具备较高的技术水平，同时
公司在防腐、耐压、气密性等方面均有较高的要求，体现了公司在行业内的
竞争优势与核心竞争力。 一方面，公司通过对生产全流程、各环节的精密管
控，并借鉴在行业中长期发展积累的经验，在翅片冲压成型、弯管、胀管、脱
脂等核心工序上均采用独特的配料和加工工艺， 同时利用双工位自动一管
式换热器组装设备等自主研发的生产设备， 使公司产品质量与性能具有更
高的水准。公司为自主研发的生产设备申请了发明专利，体现公司独特的技
术优势。另一方面，公司严格贯彻质量控制体系，不断优化质量控制流程，提
高质量控制能力。公司按照ＩＳＯ ９００１、ＩＡＴＦ １６９４９、ＩＳＯ １４００１等标准建立了
高标准的质量体系， 并引入了如大型换热器真空箱式氦检漏系统设备生产
线、液压伺服脉冲压力循环试验台、振动三综合试验系统、高低温冲击箱等
检测设备，为提升产品质量提供保障。 公司通过对生产全流程、各环节的精
密管控，利用自主研发的生产设备这一独特技术优势，使公司产品质量与性
能具有更高的水准。

Ｃ、产品类型多样化的优势
公司最主要的产品是翅片式换热器。 同行业可比公司中，三花智控、宏盛

股份、盾安环境主要生产微通道换热器、板翅式换热器、阀件等制冷设备零部
件，未见其直接与发行人在翅片式换热器领域内竞争。德业股份主要生产的产
品中包含翅片式换热器，其生产的翅片式换热器主要应用于空调领域，生产规
模庞大，但型号和公司所处的轻商制冷领域相比较少，生产中无需在不同批次
产品中进行模具的频繁切换。根据公开披露的资料，德业股份的翅片式换热器
型号约２００种，而公司的翅片式换热器型号逾２，０００种，公司翅片式换热器型号
显著多于同行业可比上市公司，体现公司具有一定的优势，能更好满足客户多
样化的需求。

为了更好地满足客户的定制化需求，同星科技从生产线规划入手，在向
设备厂商定制设备时便已充分考虑柔性化定制生产的相关需求，与设备厂商
共同定制开发生产设备，并合理利用模具的快速切换，使公司可在同一条生
产线生产不同规格的产品。同行业公司若想直接切入轻商制冷系统翅片式换
热器的生产，需要购置新的生产设备和模具，精确掌握不同细分产品和规格
型号的切换过程，如无长期历史经验技术的积累，无法准确把控多规格、多批
次、灵活性的生产特点，会影响产品的重要性能指标，导致其不同规格型号切
换生产过程中的不必要损耗，也无法快速响应下游客户的需求。 公司目前已
经建成的各类规格生产线能够覆盖管径５－１２．７ｍｍ、 翅片片距１．５－１０ｍｍ、胀
管行程８０－５，０００ｍｍ的翅片式换热器产品，能满足国内绝大部分轻商制冷系
统生产商的需求，形成了一定的技术与生产工艺壁垒。

除主要生产翅片式换热器外，公司亦从事制冷系统管组件、汽车空调管路
和制冷单元模块的生产和销售。 不同的产品类型， 有利于丰富公司的产品结
构，拓宽公司的市场覆盖面。 由于面向的客户往往重叠，不同类型的产品能够
起到相互协调促进的作用，提升公司的综合服务能力。如公司原先仅为星星冷
链提供商用厨房冰箱的翅片式换热器产品，由于公司产品质量可靠，服务能力
强，客户逐渐将部分制冷系统管组件产品也交由公司生产，拓展了公司的业务
空间。 同时，基于长期以来在制冷系统领域的积累，公司亦开发制冷单元模块
产品，对制冷系统的主要零部件进行集成，使客户在购买制冷单元模块并安装
后就能直接实现制冷系统运行，为客户提供制冷系统综合解决方案，提升对客
户的服务能力。

Ｄ、客户资源优势与客户拓展能力
公司下游制冷设备行业经过多年发展， 形成了一批在行业内较有影响力

的龙头企业。这类制冷设备制造企业具有较为严格的供应商准入标准，审查的
周期较长、成本较高，只有产品开发能力强、质量稳定、供货及时、服务优质的
供应商才能进入其合格供应商名单，且一旦选定合格供应商后，通常不会轻易
更换。经过多年的积累，公司凭借领先的研发设计能力、多样化的产品品种、可
靠的产品品质灵活快速的响应能力获得了海尔集团、海信集团、美的集团、ＬＧ
电子、澳柯玛等知名终端品牌厂商的合格供应商认证，并保持着十年以上的合
作关系，合作时间长，合作关系稳定。 知名制冷设备终端品牌厂商对供应商的
严格认证流程及高标准要求，促使公司在产品研发、生产制造、品质管控、内部
管理等方面水平不断提高。通过与上述优质客户的深度合作，公司得到快速成
长，在行业内建立了良好的口碑和声誉，也为公司开拓其他潜在优质客户奠定
了良好的基础。

Ｅ、发行人在轻商领域具有较高的行业地位
目前，我国轻商制冷设备种类较多，品质不一，形成了不同的产品层次。大

型轻商制冷设备生产企业对核心零部件的设计、换热量、品质、服务等要求较
高，供应商认证需要经过较为漫长和复杂的考核程序，包括供应商资质审核、
送样检测、验厂、小批量试制等，具备一定研发能力、生产能力和服务能力的换
热器生产商才能进入合格供应商名单。 由于换热器本身具有多品种、多批次、
非标准化的特点，要求换热器生产厂商在设计、研发、生产工艺、客户服务等方
面具有一定的优势。

经过多年的积累，公司凭借领先的设计研发能力、多样化的产品品种、可
靠的产品品质、灵活快速的服务响应能力与海尔集团、海信集团、美的集团、
ＬＧ电子、松下、澳柯玛、开利、星崎电机等国内外知名终端品牌厂商建立了长
期稳定的合作关系，在行业内树立了较好的声誉和品牌效应。中国制冷学会于
２０２２年３月出具的说明，“同星科技是我国轻型商用制冷领域翅片式换热器生
产的龙头企业，近三年市场占有率在行业内居于前列，其核心产品的技术水平
居于国内领先”。

热泵干衣机市场是公司另一重点关注的快速发展的市场。 由于我国热泵
干衣机行业发展较晚，目前行业规模相对较小，但具有较高的成长性。 经过多
年在热泵干衣机用换热器市场的积累，公司具有一定的先发优势，目前的主要
客户海尔集团、美的集团均是国内热泵干衣机行业的龙头企业，公司应用于热
泵干衣机的换热器在海尔集团的热泵干衣机产品中市场占有率约为８０％，在
美的集团的热泵干衣机产品中市场占有率约为６０％，并开发了松下、康佳、吉
德等知名客户，在行业内占据主导地位。

③ 发行人与同行业可比上市公司营业收入情况比较

公司名称
营业收入（万元）

年均复合增长率
２０２２年度 ２０２１年度 ２０２０年度

三花智控 ２，１３４，７５４．９７ １，６０２，０８０．９８ １，２１０，９８３．３４ ２０．８０％
德业股份 ５９５，５５２．００ ４１６，７９３．００ ３０２，３６３．１０ ２５．３５％
宏盛股份 ７１．４２７．０１ ５５，９３２．３２ ３２，５１４．９３ ２９．９９％
盾安环境 １，０１４，３６６．１２－ ９８３，６９８．４０ ７３８，０５５．８８ １１．１８％
同星科技 ８０，８９１．０９ ７８，３７４．８１ ５０，１８８．２１ １７．２５％

注１：数据来源为东方财富Ｃｈｏｉｃｅ及各公司的定期报告等公开资料；
注２： ２０２２年度数据取自２０２２年年度报告。

２０２０年－２０２２年， 发行人的营业收入和同行业可比公司相比规模相对较
小，但高于宏盛股份。受益于公司下游市场需求稳定增长，新客户、新应用领域
产品的成功开发并批量化供货等综合因素影响，公司业务经营快速扩张，发展
迅速，营业收入年均复合增长率为１７．２５％，整体保持着较快增长，体现了公司
在市场中具有较强的竞争优势，成长性显著。

④ 发行人与同行业可比上市公司盈利能力情况比较

公司名称
扣非归母净利润（万元）

年均复合增长率
２０２２年度 ２０２１年度 ２０２０年度

三花智控 ２２９，１４５．０５ １４８，７４９．１３ １２７，０６０．９７ ２１．７２％
德业股份 １５３，５３２．２６ ５３，３３９．０８ ３４，６５６．８１ ６４．２４％
宏盛股份 ５，２１３．４６ ７８８．１１ ４５３．３４ １２５．７２％
盾安环境 ４６，０９２．９６ ３７，９４２．６９ ６，７５３．２０ ８９．６９％
同星科技 ８，３０４．２０ ６，５７７．０１ ４，５２４．９２ ２２．４３％

注１：数据来源为东方财富Ｃｈｏｉｃｅ及各公司的定期报告等公开资料；
注２： ２０２２年度数据取自２０２２年年度报告。

２０２０年－２０２２年，发行人的扣非归母净利润随着营业收入的规模化扩张而
相应增长，伴随着规模效应提升和新产品批量化供货，净利润的年均复合增长
率高于营业收入，体现了公司较强的成长性和较好的盈利能力。可比上市公司
三花智控在２０２０年－２０２２年期间的营业收入、扣非归母净利润增速与发行人基
本接近；德业股份处于业务转型期，由以换热器、除湿机等家电相关产品为主
业逐渐转型为家电相关产品和光伏逆变器产品并举， 营业收入中光伏板块逆
变器的收入占比大幅提升；盾安环境因前期受到关联方影响，计提预计对外担
保损失、注销控股子公司债权损失、处置资产损失等因素导致公司２０２０年度净
利润基数较低，使得整体净利润的复合增长率较高，但其营业收入基本保持稳
定，未出现大幅增长的情况。宏盛股份２０２０年、２０２１年受到人原材料价格上涨、
国际物流运力紧张、业务拓展不及预期等因素影响，整体盈利能力不佳。 发行
人专注于轻商制冷领域，并逐渐拓展了热泵干衣机、冷链运输、医用冷链、新能
源汽车等下游新兴应用领域，以“多型号、小批量、多批次、高标准”为导向进行
深耕细作，实现收入和利润的同步持续增长。

⑤ 发行人与同行业可比上市公司财务指标情况比较
Ａ、主营业务毛利率
公司名称 ２０２２年度 ２０２１年度 ２０２０年度

三花智控 ２６．１６％ ２６．４６％ ２９．８３％
德业股份 ９．３２％ １３．２３％ １８．２９％
宏盛股份 １９．２１％ １８．２５％ ２５．６７％
盾安环境 １７．００％ １５．８６％ １７．２３％
同星科技 ２３．０４％ ２２．９９％ ２６．１３％

注１：数据来源为东方财富Ｃｈｏｉｃｅ及各公司的定期报告等公开资料；
注２：盾安环境年度报告中披露的产品分类包括制冷设备产业、制冷配件产业、节能产

业和其他业务，其中制冷配件中包含换热器等产品，故选取制冷配件的毛利率进行对比；
宏盛股份年度报告中披露的产品分类包括换热器、深冷设备以及工程总承包，故选换热器
毛利率进行对比； 三花智控年度报告中披露的产品分类包括制冷空调电器零部件和汽车
零部件，其中制冷空调电器零部件与公司的热交换器产品原理相同，因此选取制冷空调电
器零部件的毛利率进行对比； 德业股份披露的产品分类包括热交换器系列、 环境电器系
列、逆变器系列、电路控制系列等，故选取热交换器收入的毛利率进行对比，由于德业股份
于２０２１年４月上市，其选择不披露２０２０年年报，此处通过其２０２１年年报相关数据计算得出其
２０２０年的热交换器系列毛利率数据。

２０２０年－２０２２年，发行人换热器主要应用于商用领域。商用领域的换热器
和家用制冷设备、空调的换热器有一定的区别。和家用制冷设备、空调换热器
不同，商用领域换热器应用于超市、便利店、饭店等不同商业场景，具有应用
场景多样性、制冷工况多异性的特点，需要针对不同客户不同制冷设备的规
格型号需求提供定制化设计、生产，定制化程度更高，对产品的技术、品质需
求也更高。公司深耕轻商制冷设备领域多年，在生产中能够快速切换模具，满
足柔性化定制生产的需求，目前已有不同规格型号的翅片式换热器生产线超
３０条、种类逾２，０００种，能够覆盖管径５－１２．７ｍｍ、翅片片距１．５－１０ｍｍ、胀管行
程８０－５，０００ｍｍ的翅片式换热器产品，种类齐全，在行业内形成了一定的竞
争优势。

受到２０２０年下半年以来大宗商品原材料铜、铝市场价格大幅上涨的影响，
发行人自２０２０年以来毛利率略有下降，但２０２２年毛利率已呈现回升态势。和同
行业可比公司相比，２０２０年－２０２２年，发行人主营业务毛利率高于宏盛股份、盾
安环境、德业股份，低于三花智控，主要原因系三花智控在行业内具有一定的
龙头地位，产品、服务具有一定的先发优势，产品系列涵盖微通道换热器、电磁
阀、电子膨胀阀、Ｏｍｅｇａ泵等，具有多样性，议价能力强。

此外，公司与同行业可比公司之间在产品类型、产品结构、客户层次、内外
销收入占比等方面存在一定差异， 亦使得公司主营业务毛利率与同行业可比
公司的毛利率存在一定差异，但仍处于同行业正常区间范围之内。

整体而言，发行人与同行业可比上市公司进行差异化竞争，毛利率相对较
高，体现公司具有一定的竞争优势。

Ｂ、净利率
公司名称 ２０２２年度 ２０２１年度 ２０２０年度

三花智控 １２．２２％ １０．６４％ １２．１７％
德业股份 ２５．５８％ １３．８８％ １２．６５％
宏盛股份 ７．５９％ ２２．６３％ ２．４６％
盾安环境 ８．２４％ ４．０２％ －１４．００％
同星科技 １０．３３％ ８．７２％ ９．２５％

注１：数据来源为东方财富Ｃｈｏｉｃｅ及各公司的定期报告等公开资料；
注２：２０２２年度净利率取２０２２年全年数据。

２０２０年至２０２２年，发行人通过开发新产品、拓展新客户，经营规模的不断
扩张，盈利能力不断提高，营业收入大幅增长，毛利率相对保持稳定，随着规模
效应的体现， 发行人的净利率也基本稳定略有提升。 发行人在长期经营过程
中，形成了以“大客户”为核心的市场经营模式，与海尔集团、海信集团、美的集
团、ＬＧ电子、澳柯玛、星星冷链、星崎电机等下游大型制冷设备企业建立了长
期合作关系，这有助于公司在维持较高毛利率水平的同时，将销售费用率控制
在相对较低的水平。公司与三花智控的净利率水平不断拉近，说明发行人的盈
利水平在国内同行业中具有较高水平。

Ｃ、加权净资产收益率
公司名称 ２０２２年度 ２０２１年度 ２０２０年度

三花智控 ２１．３８％ １５．９８％ １５．０４％
德业股份 ４５．５０％ ２９．２９％ ５５．２６％
宏盛股份 １０．２３％ ２．９０％ １．３１％
盾安环境 ３７．９３％ ２６．１４％ －５３．３６％
同星科技 １９．９０％ ２０．２３％ １６．８０％

注１：数据来源为东方财富Ｃｈｏｉｃｅ及各公司的定期报告等公开资料；
注２：２０２２年度加权净资产收益率取２０２２年全年数据；
注３： 盾安环境因受到关联方影响，２０２０年计提较多预计对外担保损失及

注销控股子公司债权损失，使得当年加权净资产收益率为负。
２０２０－２０２２年，在同行业可比上市公司中，受到计提预计对外担保损失、处

置资产损失、原材料价格大幅波动等因素的影响，盾安环境、宏盛股份、德业股
份的加权净资产收益率呈现大幅波动的情况。 与制冷零部件行业龙头企业三
花智控相比，发行人的加权净资产收益率长期高于三花智控，相对稳定且基本
呈现出逐年上升的态势，体现出发行人随着业务规模的扩张，规模效应不断显
现，盈利能力亦不断增强。

⑥ 发行人与同行业可比上市公司资产周转能力比较

存货周转率

项目 ２０２２年度 ２０２１度 ２０２０年度

盾安环境 ５．１６ ６．０７ ５．５５
宏盛股份 ４．２１ ４．５０ ３．４７
三花智控 ３．９６ ４．０１ ３．７９
德业股份 ５．５９ ８．９０ １０．１８

行业平均值 ４．７３ ５．８７ ５．７５
剔除德业股份的行业平均值 ４．４４ ４．８６ ４．２７

同星科技 ６．１９ ６．２９ ５．３３

应收账款周转率

盾安环境 ７．８０ ８．８３ ５．３０
宏盛股份 ３．１２ ３．１６ １．８６
三花智控 ３．２６ ５．４６ ５．７３
德业股份 １４．２７ １４．０３ １０．５５

行业平均值 ７．１１ ７．８７ ５．８６
剔除德业股份的行业平均值 ４．７３ ５．８２ ４．３０

同星科技 ３．７９ ３．７１ ３．０６

注１：数据来源为东方财富Ｃｈｏｉｃｅ及各公司的定期报告等公开资料；
注２：２０２２年度存货周转率、应收账款周转率取２０２２年年报数据。

由于同行业公司德业股份主要产品热交换器生产所需铜管和铝箔采用双
经销模式， 主要原材料向客户采购， 其存货周转率远高于其他同行业上市公
司。 剔除德业股份，２０２０－２０２２年其他同行业上市公司存货周转率平均值分别
为４．２７、４．８６和４．４４， 公司均高于该平均值， 体现了公司存货管理水平不断优
化，在受到年末存货余额较大、主要大客户多采用零库存管理模式、汽车空调
管路产品需要保有一定数量的成品以备整车厂商领用等不利因素的影响下，

依然能维持优于行业的存货管理水平。
由于同行业公司德业股份存在双经销模式 （年末的应收账款和应付账款

存在结算款相抵的情形，应收账款余额相对经营规模较小）、电商销售模式（期
末为预收账款）、外销预收账款销售模式等情况，其应收账款周转率远高于其
他同行业上市公司。 剔除德业股份，２０２０－２０２２年其他同行业上市公司应收账
款周转率平均值分别为４．３０、５．８２和４．７３，与发行人较为接近。 与同行业公司相
比，公司的应收账款周转率略低于盾安环境、三花智控，但高于宏盛股份。盾安
环境和三花智控产销规模较大，涉及多个不同业务领域，客户较发行人相对分
散，且外销占比均高于发行人。 三花智控一般客户信用期维持在４５天至６０天，
部分高资质国内客户可能会略有延长，但一般不超过９０天，因此其应收账款周
转率略高于公司。但报告期内发行人应收账款周转率稳步提升，体现公司销售
及回款情况不断改善。

⑦发行人技术实力及研发情况
发行人顺应轻商制冷设备市场的稳定发展及热泵干衣机、冷链物流、新能

源汽车等新兴应用市场的兴起，持续加大研发投入。 一方面，公司通过研发新
型换热器，减少产品的耗材使用，提升换热效率，应用新型环保制冷剂，实现节
能环保的目标，助力国家“双碳”战略，同时也满足下游品牌商对降本增效的要
求；另一方面，公司研发新型制冷单元模块，促进产品在不同场景下的应用，提
升系统可靠性和整体制冷性能。另外，公司还在进行新一代智能压缩机控制器
的研究，实现零部件系统集成突破，利用物联网、大数据进行智能控制以实现
参数自动调节、降低能耗，拓展公司的产业链条。 ２０２０－２０２２年，公司研发费用
分别为１，９１３．４３万元、２，５８５．１１万元和２，５１４．６９万元，研发费用率分别为３．８１％、
３．３０％和３．１１％。 发行人与同行业可比上市公司研发费用率的对比情况如下：

项 目 ２０２２年度 ２０２１年度 ２０２０年度

三花智控 ４．６３％ ４．６９％ ４．２８％
盾安环境 ３．８４％ ３．７６％ ４．０１％
德业股份 ４．８２％ ３．２０％ ３．３６％
宏盛股份 ３．９５％ ４．４３％ ７．００％
可比公司平均值 ４．３１％ ４．０２％ ４．６６％
公司 ３．１１％ ３．３０％ ３．８１％

注１：数据来源为东方财富Ｃｈｏｉｃｅ及各公司的定期报告等公开资料；
注２：２０２２年度研发费用率取２０２２年年报数据。

发行人研发费用的增长与营业收入的增长基本一致，与同行业可比公司
均值基本一致。 根据发行人的发展战略和规划，公司未来将在巩固现有产品
的基础上，在新技术、新工艺、新产品上寻求突破与创新。 公司研发投入主要
包括两方面：一是针对现有产品，不断改善产品性能、改进产品结构设计、优
化产品功能，针对下游市场的需求，研发符合市场发展趋势和客户要求的产
品；二是开发新产品类型，延长公司产品链条、拓宽公司产品体系，不断拓展
新市场和新客户。公司长期以来专注于轻商制冷这一产品多样化、多规格、技
术含量相对较高的细分领域，在特定的细分领域内形成了较强的技术、产品
和客户优势，并以此为基础不断拓展产品体系，拓展产业链条。 截至２０２２年１２
月３１日，公司共拥有１７３项专利，其中１１项发明专利，１６１项实用新型专利，外
观设计专利１项。

一般的制冷设备相关产品，需实现换热、传导、流通等基础性能要求，以达
到制冷设备正常运转的基本要求。随着行业的不断发展，人们生活水平的提高
和整机厂商要求的不断提升，提高换热效率、降低泄漏率、节能耗材、选用新型
环保制冷剂、产品模块化等要求不断显现。发行人产品在满足制冷设备基本功
能要求的基础上，通过变更结构设计、减小管径、改变管路连接等方式，经过耐
腐蚀性测试、气密检测、清洁度测试、高低温测试、耐压测试等严格试验，为实
现产品技术、可靠性共同提升与发展的要求。公司还通过自主研发生产设备并
申请发明专利的方式， 解决了目前一般生产厂商在翅片式换热器生产中需手
工排片的问题，降低了核心生产工序对人工的依存度，提升了产品一致性、美
观度及生产效率。

公司坚持走自主创新之路，通过不断的研发创新和技术积累，经过多年的
探索、积累和实践，在翅片式换热器、制冷管件、制冷单元模块等领域形成了２３
项核心技术。由于制冷设备相关产品行业的独特性，公司产品均为定制非标准
化产品，通过吸收公司二十多年的行业实践与经验，对材料选择、工艺流程、结
构设计、规格参数的要求较高，需要在基础通用性技术路线基础上进行个性化
研发设计，在此基础上不断优化和提升技术水平、变更生产工艺，并根据不同
的应用场景进行针对性的研发设计和定制化生产， 具有一定的创新性和先进
性。 同时公司对已掌握的核心技术不断升级改造，以持续保持竞争优势。 公司
已完成浙江省省级工业新产品（新技术）鉴定（含科学技术成果鉴定）共５１项，
根据鉴定结论，技术水平达到国内领先水平的共４６项，表明公司技术水平在行
业内具有一定的领先优势。

公司主要从事轻商制冷设备的研发、生产和销售，长期以来专注于具有多
规格、多批次、灵活多样的轻商制冷设备翅片式换热器细分领域，在该等细分
领域内深入研究市场发展变化和客户需求，持续投入资源进行创新与研发，已
经形成了较强的竞争优势；并以此为基础不断拓展产品类别，开发了如热泵干
衣机、冷链物流、新能源汽车、数据中心等新兴市场和应用领域，不断提升公司
产品附加值，延长公司产业链。 经过多年的努力，公司已发展成为在制冷设备
零部件领域具有独特竞争优势及较强品牌影响力的企业。

综上，结合发行人自身主营业务、行业地位、竞争优势、技术水平、研发能
力及财务指标等，考虑发行人具备较强的盈利能力和市场竞争力，发行人本次
发行定价具有合理性和审慎性。

二、本次发行的基本情况
（一）股票种类
本次发行的股票为境内上市人民币普通（Ａ股），每股面值１．００元。
（二）发行数量
本次公开发行股票总数量２，０００万股，本次发行股份全部为新股，不安排

老股转让，发行后流通股占发行后总股本比例为２５．００％。
其中，网上发行数量为２，０００万股，占本次发行总量的１００％。
（三）发行价格
发行人和保荐人（主承销商）综合考虑发行人基本面、所处行业、可比公司

估值水平、市场情况、募集资金需求以及承销风险等因素，协商确定本次发行
价格为３１．４８元 ／股。

（四）募集资金
若本次发行成功，按本次发行价格３１．４８元 ／股、发行新股２，０００万股计算

的预计募集资金总额为６２，９６０．００万元， 扣除本次发行预计发行费用６，９４３．７２
万元（不含税）后，预计募集资金净额为５６，０１６．２８万元。

（五）本次发行的重要日期安排
日期 发行安排

Ｔ－２日
２０２３年５月１１日

（周四）

刊登《网上路演公告》《提示公告》
《招股说明书》等相关文件网上披露

Ｔ－１日
２０２３年５月１２日

（周五）

刊登《发行公告》《投资风险特别公告》
网上路演

Ｔ日
２０２３年５月１５日

（周一）

网上发行申购日（９：１５－１１：３０，１３：００－１５：００）
网上申购配号

Ｔ＋１日
２０２３年５月１６日

（周二）

刊登《网上申购情况及中签率公告》
网上申购摇号抽签

Ｔ＋２日
２０２３年５月１７日

（周三）

刊登《网上摇号中签结果公告》
网上中签投资者缴款日（投资者确保资金账户在Ｔ＋２日日终有足额的
新股认购资金）

Ｔ＋３日
２０２３年５月１８日

（周四）
保荐人（主承销商）根据网上认购资金到账情况确定包销金额

Ｔ＋４日
２０２３年５月１９日

（周五）

刊登《网上发行结果公告》
募集资金划至发行人账户

注：（１）Ｔ日为网上发行申购日；
（２）上述日期为交易日，如遇重大突发事件影响发行，发行人和保荐人（主承销商）将

及时公告，修改发行日程。

（六）锁定期安排
本次发行的股票无流通限制及锁定期安排。
（七）拟上市地点
深圳证券交易所。
三、网上发行
（一）网上申购时间
本次发行网上申购时间为２０２３年５月１５日（Ｔ日）９：１５－１１：３０、１３：００－１５：００。
网上投资者应当自主表达申购意向， 不得概括委托证券公司代其进行新

股申购。如遇重大突发事件或不可抗力因素影响本次发行，则按申购当日通知
办理。

（二）申购价格
本次发行的发行价格为３１．４８元 ／股。 网上申购投资者须按照本次发行价

格进行申购。
（三）申购简称和代码
申购简称为“同星科技”，申购代码为“３０１２５２”。
（四）网上投资者申购资格
２０２３年５月１５日（Ｔ日）前在中国结算深圳分公司开立证券账户并开通创业

板交易权限，且在２０２３年５月１１日（Ｔ－２日）前２０个交易日（含Ｔ－２日）持有深圳
市场非限售Ａ股股份和非限售存托凭证一定市值的投资者均可通过深交所交
易系统申购本次网上发行的股票。 投资者相关证券账户开户时间不足２０个交
易日的，按２０个交易日计算日均持有市值。 其中自然人需根据《深圳证券交易
所创业板投资者适当性管理实施办法（２０２０年修订）》等规定已开通创业板交
易权限（国家法律、法规禁止者除外）。

发行人和保荐人（主承销商）提醒投资者申购前确认是否具备创业板新股
申购条件。

（五）网上发行方式
本次网上发行通过深交所交易系统进行，网上发行数量为２，０００万股。保荐

人（主承销商）在指定时间内（２０２３年５月１５日（Ｔ日）９：１５－１１：３０、１３：００－１５：００）
将２，０００万股“同星科技”股票输入其在深交所的专用证券账户，作为该股票唯
一“卖方”。

（六）申购规则
１、投资者按照其持有的深圳市场非限售Ａ股股份和非限售存托凭证市值

确定其网上可申购额度，持有市值１万元以上（含１万元）方可参与新股申购。每
５，０００元市值可申购一个申购单位，不足５，０００元的部分不计入申购额度。每一
个申购单位为５００股，申购数量应当为５００股或其整数倍，但最高申购量不得超

过本次网上发行数量的千分之一，即不得超过２０，０００股，同时不得超过其按市
值计算的网上可申购额度上限。

投资者持有的市值按其２０２３年５月１１日（Ｔ－２日）前２０个交易日（含Ｔ－２日）
的日均持有市值计算，可同时用于２０２３年５月１５日（Ｔ日）申购多只新股。 投资
者相关证券账户开户时间不足２０个交易日的， 按２０个交易日计算日均持有市
值。 投资者持有的市值应符合《网上发行实施细则》的相关规定。

２、网上投资者申购日２０２３年５月１５日（Ｔ日）申购无需缴纳申购款，２０２３年５
月１７日（Ｔ＋２日）根据中签结果缴纳认购款。 投资者申购量超过其持有市值对
应的网上可申购额度部分为无效申购； 对于申购量超过网上申购上限２０，０００
股的新股申购，深交所交易系统将视为无效予以自动撤销，不予确认；对于申
购量超过按市值计算的网上可申购额度， 中国结算深圳分公司将对超过部分
作无效处理。

３、新股申购委托一经深交所交易系统确认，不得撤销。投资者参与网上发
行申购，只能使用一个证券账户。同一投资者使用多个证券账户参与同一只新
股申购的，以及投资者使用同一证券账户多次参与同一只新股申购的，以该投
资者的第一笔申购为有效申购，其余申购均为无效申购。投资者持有多个证券
账户的，多个证券账户的市值合并计算。确认多个证券账户为同一投资者持有
的原则为证券账户注册资料中的 “账户持有人名称”、“有效身份证明文件号
码”均相同。 证券账户注册资料以Ｔ－２日日终为准。

融资融券客户信用证券账户的市值合并计算到该投者持有的市值中，证
券公司转融通担保证券明细账户的市值合并计算到该证券公司持有的市值
中。证券公司客户定向资产管理专用账户以及企业年金账户，证券账户注册资
料中“账户持有人名称”相同且“有效身份证明文件号码”相同的，按证券账户
单独计算市值并参与申购。不合格、休眠、注销证券账户不计算市值。非限售Ａ
股股份发生司法冻结、质押，以及存在上市公司董事、监事、高级管理人员交易
限制的，不影响证券账户内持有市值的计算。

４、投资者必须遵守相关法律法规及中国证监会的有关规定，并自行承担
相应的法律责任。

（七）申购程序
１、办理开户登记
参加本次网上发行的投资者须持有中国结算深圳分公司的证券账户卡并

开通创业板交易权限。
２、计算市值和可申购额度
投资者持有的市值按其２０２３年５月１１日（Ｔ－２日）前２０个交易日（含Ｔ－２日）

的日均持有市值计算，可同时用于２０２３年５月１５日（Ｔ日）申购多只新股。 投资
者相关证券账户开户时间不足２０个交易日的， 按２０个交易日计算日均持有市
值。 投资者持有的市值应符合《网上发行实施细则》的相关规定。

３、申购手续
申购手续与在二级市场买入深交所上市股票的方式相同，网上投资者根

据其持有的市值数据在申购时间内 （２０２３年５月１５日 （Ｔ日 ）９：１５－１１：３０、
１３：００－１５：００）通过深交所联网的各证券公司进行申购委托。

（１）投资者当面委托时，填写好申购委托单的各项内容，持本人身份证、证
券账户卡和资金账户卡到申购者开户的与深交所联网的各证券交易网点办理
委托手续。柜台经办人员核查投资者交付的各项证件，复核无误后即可接受委
托。投资者通过电话委托或其他自动委托方式时，应按各证券交易网点要求办
理委托手续。 投资者的申购委托一经申报，不得撤单。 参与网上申购的投资者
应自主表达申购意向，证券公司不得接受投资者概括委托代其进行新股申购。

（２）投资者进行网上申购时，无需缴付申购资金。
（八）投资者认购股票数量的确定方法
网上投资者认购股票数量的确定方法为：
１、如网上有效申购数量小于或等于本次网上发行数量，则不需进行摇号

抽签，所有配号都是中签号码，投资者按其有效申购量认购股票；
２、如网上有效申购数量大于本次网上发行数量，则由按照每５００股确定为

一个申购配号，顺序排号，通过摇号抽签确定有效申购中签号码，每一中签申
报号认购５００股。

中签率＝（网上发行数量/网上有效申购总量）×１００％
（九）配号与抽签
若网上有效申购总量大于本次网上发行数量， 则采取摇号抽签确定中签

号码的方式进行配售。
１、申购配号确认
２０２３年５月１５日（Ｔ日），中国结算深圳分公司根据投资者新股申购情况确

认有效申购总量，按每５００股配一个申购号，对所有有效申购按时间顺序连续
配号，配号不间断，直到最后一笔申购，并将配号结果传到各证券交易网点。

２０２３年５月１６日（Ｔ＋１日），向投资者公布配号结果。 申购者应到原委托申
购的交易网点处确认申购配号。

２、公布中签率
保荐人（主承销商）于２０２３年５月１６日（Ｔ＋１日）在《中国证券报》《上海证券

报》《证券时报》《证券日报》和经济参考网刊登的《浙江同星科技股份有限公司
首次公开发行股票并在创业板上市网上申购情况及中签率公告》 中公布网上
发行中签率。

３、摇号抽签、公布中签结果
２０２３年５月１６日（Ｔ＋１日）上午在公证部门的监督下，由保荐人（主承销商）

和发行人主持摇号抽签，确认摇号中签结果，中国结算深圳分公司于当日通过
卫星网络将抽签结果传给各证券交易网点。保荐人（主承销商）于２０２３年５月１７
日（Ｔ＋２日）在《中国证券报》《上海证券报》《证券时报》《证券日报》和经济参考
网上披露《网上摇号中签结果公告》公布中签结果。

４、确认认购股数
申购者根据中签号码，确认认购股数，每一中签号码只能认购５００股。
（十）中签投资者缴款
投资者申购新股摇号中签后，应依据２０２３年５月１７日（Ｔ＋２日）公告的《网

上摇号中签结果公告》履行缴款义务，网上投资者缴款时，应遵守投资者所在
证券公司相关规定。 中签的投资者确保其资金账户在２０２３年５月１７日（Ｔ＋２日）
日终有足额的新股认购资金，不足部分视为放弃认购，由此产生的后果及相关
法律责任，由投资者自行承担。

网上投资者连续１２个月内累计出现３次中签后未足额缴款的情形时，自结
算参与人最近一次申报其放弃认购的次日起６个月（按１８０个自然日计算，含次
日）内不得参与新股、存托凭证、可转换公司债券、可交换公司债券网上申购。
放弃认购的次数按照投资者实际放弃认购新股、存托凭证、可转换公司债券与
可交换公司债券的次数合并计算。

（十一）投资者缴款认购的股份数量不足情形
网上投资者缴款认购的股份数量不足本次公开发行数量的７０％时， 发行

人及保荐人（主承销商）将中止本次新股发行，并就中止发行的原因和后续安
排进行信息披露。

网上投资者缴款认购的股份数量超过本次公开发行数量的７０％（含７０％），
但未达到本次公开发行数量时，投资者放弃认购的股份由保荐人（主承销商）
负责包销。 保荐人（主承销商）可能承担的最大包销责任为本次公开发行数量
的３０％。

网上投资者获配未缴款金额以及保荐人（主承销商）的包销比例等具体情
况请见２０２３年５月１９日（Ｔ＋４日）公告的《浙江同星科技股份有限公司首次公开
发行股票并在创业板上市网上发行结果公告》。

（十二）中止发行
１、中止发行的情况
当出现以下情况时，发行人及保荐人（主承销商）将协商采取中止发行措

施：
（１）网上投资者申购数量不足本次公开发行数量的；
（２）网上投资者缴款认购的股份数量不足本次公开发行数量的７０％；
（３）发行人在发行过程中发生重大会后事项影响本次发行的；
（４）根据《管理办法》第五十六条和《实施细则》第七十一条，中国证监会和

深交所发现证券发行承销过程存在涉嫌违法违规或者存在异常情形的， 可责
令发行人和保荐人（主承销商）暂停或中止发行，对相关事项进行调查处理。

如发生以上情形，发行人和保荐人（主承销商）将及时公告中止发行原因、
恢复发行安排等事宜。涉及投资者资金缴付的，保荐人（主承销商）将根据深交
所和中国结算深圳分公司的相关规定及业务流程协助发行人将投资者的缴付
资金加算利息返还投资者。

中止发行后，在中国证监会予以注册决定的有效期内，且满足会后事项监
管要求的前提下，经向深交所备案后，发行人和保荐人（主承销商）将择机重启
发行。

２、中止发行的措施
２０２３年５月１８日（Ｔ＋３日）１６：００后，发行人和保荐人（主承销商）统计网上

认购结果，确定是否中止发行。 如中止发行，发行人和保荐人（主承销商）将尽
快公告中止发行安排。

中止发行时，网上投资者中签股份无效且不登记至投资者名下。
（十三）余股包销
网上投资者缴款认购的股份数量超过本次公开发行数量的７０％（含７０％），

但未达到本次公开发行数量时，缴款不足部分由保荐人（主承销商）负责包销。
发生余股包销情况时，２０２３年５月１９日（Ｔ＋４日），保荐人（主承销商）将余

股包销资金与网上发行募集资金扣除保荐承销费后一起划给发行人， 发行人
向中国结算深圳分公司提交股份登记申请，将包销股份登记至保荐人（主承销
商）指定证券账户。

四、发行费用
本次网上发行不向投资者收取佣金和印花税等费用。
五、发行人和保荐人（主承销商）

发行人： 浙江同星科技股份有限公司

住所： 浙江省新昌县新昌大道东路８８９号
法定代表人： 张良灿

联系电话： ０５７５－８６５１６３１８
联系人： 梁路芳

保荐人（主承销商）： 国信证券股份有限公司

住所： 深圳市罗湖区红岭中路１０１２号国信证券大厦十六层至二十六层

法定代表人： 张纳沙

联系电话： ０７５５－２２９４００５２
联系人： 资本市场部

发行人：浙江同星科技股份有限公司
保荐人（主承销商）：国信证券股份有限公司

２０２３年５月１２日

（上接C1版）


