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浙江东望时代科技股份有限公司

关于回复上海证券交易所问询函的公告
本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对

其内容的真实性、准确性和完整性承担法律责任。

浙江东望时代科技股份有限公司（以下简称“公司”或“上市公司”）于2025年5月28日收到上海

证券交易所出具的《关于浙江东望时代科技股份有限公司2024年年度报告的信息披露监管问询函》

（上证公函【2025】0665号）（以下简称“《问询函》”）。根据问询函要求，公司会同相关中介机构对问询

函中提出的问题进行了研究，并对有关问题进行了进一步说明和补充披露。现就问询函中提出的问

题回复如下：

1、关于经营业务。年报及前期公告显示，公司分别于2021年、2022年收购浙江正蓝节能科技股

份有限公司（以下简称正蓝节能或标的公司）96.13%股权、重庆汇贤优策科技有限公司（以下简称汇贤

优策或标的公司）100%股权，并以扣非前后净利润孰低值为业绩承诺指标。2022年至2024年，正蓝节

能三年业绩完成率分别为79.41%、88.24%、102.75%，累积实现率91.55%，其中2023年、2024 年同比分

别增长 33.99%、39.16%；汇贤优策业绩完成率分别为 73.55%、111.86%、115.83%，累积实现率

102.66%，其中 2023年、2024年同比分别增长 78.05%、22.96%。标的公司主营校园热水业务，具体业

务包含投建设施并运营、系统建设交付、持续运营维护等。公司2024年前五名客户与2023年完全不

同，其中国网重庆综合能源服务有限公司同时为客户和供应商。请公司补充披露：（1）标的公司具体

业务模式、交付具体产品服务内容、收款结算方式及时点、收入确认时点等，以及2022年至2024年正

蓝节能、汇贤优策不同业务类型下的收入、毛利规模、占比；（2）2023年至2024年正蓝节能、汇贤优策

前五名客户、供应商情况，包括名称、关联关系、交易对应具体业务类型、交易具体内容、交易金额、往

来款余额、账龄、期后回款及结转情况、毛利率（适用客户）等，进一步说明报告期新增客户的具体获客

方式，提供销售或服务具体内容、销售服务进度、交付产品单价等，以及相关客户订单的可持续性，并

说明报告期前五名客户发生较大变化的原因；（3）区分销售采购端和不同年度，分别说明公司与国网

重庆综合能源服务有限公司的具体交易安排，包括交易金额、相关交易发生时点、具体交易内容、采购

业务和销售业务的关联安排等，说明同时发生采购和销售业务的合理性，对应收入确认是否具备商业

实质；逐一排查其他客户供应商是否存在关联关系或为同一方，如存在，进一步说明相关交易安排及

收入确认的合理性，相关收入确认是否具备商业实质；（4）结合上述情况，量化分析说明标的公司2023
年、2024年业绩大幅增长的原因及合理性。请年审会计师、独立财务顾问发表意见。

回复：

（1）标的公司具体业务模式、交付具体产品服务内容、收款结算方式及时点、收入确认时点等，以

及2022年至2024年正蓝节能、汇贤优策不同业务类型下的收入、毛利规模、占比；

标的公司均主要提供热水节能服务，具体业务模式分为三种：

分类

模 式 ① 投
建 设 施 并

运营

模 式 ② 系
统 建 设 交

付

模 式 ③ 持
续 运 营 维

护

具体业务模式
通过与客户签订热水供应系统建造及运营服务合同，
投资建造供应系统，并在建设完成后投入运营，在运
营期间向学生收取用水费用实现收益。运营期间热
水供应系统所有权归属于公司，运营期结束后所有权

移交至客户。

通过完成热水供应系统建造后向客户进行移交，并按
照合同约定获取一次性建设收益。

通过与客户签订托管协议，公司负责既有热水供应项
目的持续运营维护并承担项目成本，在运营期间向学

生收取用水费用实现收益。

交付内容

热水运营服务

热水供应系统

热水运营服务

结算方式
主要分为两种，一是通过
公司自有或外购系统实时
结算并收款，二是通过与
客户对账，定期结算并收

款

根据合同约定进程进行结
算及收款

主要分为两种，一是通过
公司自有或外购系统实时
结算并收款，二是通过与
客户对账，定期结算并收

款

收入确认时点

每月末根据当月热水
实际消费金额确认收

入

项目完工后取得验收
报告，按验收日期确认

收入

每月末根据当月热水
实际消费金额确认收

入

除了热水节能业务外，标的公司还提供设备销售安装、工程安装及直饮水、共享洗衣机、电吹风等

高频生活服务。共享洗衣/吹风服务是通过在学校部署智能洗衣机/烘干机/吹风机，学生按次使用并

支付费用，无需购买设备即可满足洗衣或吹风需求。

2022年至2024年，正蓝节能热水节能服务区分业务类型的收入、毛利规模、占比情况如下：

单位：万元

年度

2022

2023

2024

业务模式

模式①
模式②
模式③
合计

模式①
模式②
模式③
合计

模式①
模式②
模式③
合计

收入

11,753.87
261.38
94.20

12,109.45
12,203.50
162.18
125.17

12,490.85
13,257.37
915.02
172.37

14,344.76

收入占比

97.06%
2.16%
0.78%

100.00%
97.70%
1.30%
1.00%

100.00%
92.42%
6.38%
1.20%

100.00%

毛利

4,932.29
93.99
20.41

5,046.69
5,000.67
60.20
55.21

5,116.08
5,638.08
278.64
74.98

5,991.70

毛利占比

97.73%
1.86%
0.41%

100.00%
97.74%
1.18%
1.08%

100.00%
94.10%
4.65%
1.25%

100.00%
2022年至2024年，汇贤优策热水节能服务区分业务类型的收入、毛利规模、占比情况如下：

单位：万元

年度

2022

2023

2024

业务模式

模式①
模式②
模式③
合计

模式①
模式②
模式③
合计

模式①
模式②
模式③
合计

收入

15,238.16
2,363.59
3,220.81
20,822.56
17,246.80
2,781.07
3,812.14
23,840.01
17,290.22
5,575.83
3,433.35
26,299.40

收入占比

73.18%
11.35%
15.47%
100.00%
72.34%
11.67%
15.99%
100.00%
65.74%
21.20%
13.06%
100.00%

毛利

3,918.24
852.46
1,013.63
5,784.33
4,908.44
1,167.59
1,480.72
7,556.75
5,291.92
2,099.59
1,282.61
8,674.12

毛利占比

67.74%
14.74%
17.52%
100.00%
64.95%
15.45%
19.60%
100.00%
61.01%
24.21%
14.79%
100.00%

（2）2023年至2024年正蓝节能、汇贤优策前五名客户、供应商情况，包括名称、关联关系、交易对

应具体业务类型、交易具体内容、交易金额、往来款余额、账龄、期后回款及结转情况、毛利率（适用客

户）等，进一步说明报告期新增客户的具体获客方式，提供销售或服务具体内容、销售服务进度、交付

产品单价等，以及相关客户订单的可持续性，并说明报告期前五名客户发生较大变化的原因；

1）2023年至2024年正蓝节能、汇贤优策前五名客户、供应商情况，包括名称、关联关系、交易对应

具体业务类型、交易具体内容、交易金额、往来款余额、账龄、期后回款及结转情况、毛利率（适用客户）

等。

①正蓝节能2023-2024年度前五名客户情况如下：

单位：万元

年度

2023

2024

客户名称

北京普泰科技开发有限
公司

郑州航空工业管理学院

山东农业大学

寿县鑫晟达房地产开发
有限责任公司

宁波大学

合计
丽水中瑞置业发展有限

责任公司

山东农业大学

山东阿尔普尔节能装备
有限公司

郑州航空工业管理学院

浙江师范大学

合计

是 否 关
联方

否

否

否

否

否

否

否

否

否

否

业务类型

其他

投建设施并
运营

投建设施并
运营

其他

投建设施并
运营

其他

投建设施
并运营

其他

投建设施
并运营

投建设施
并运营

热水系统安装工程、
风管水管安装工程

热水运营服务

空气源热泵销售

热水运营服务

热水运营服务

交易内容

空气源热泵销售

热水运营服务

热水运营服务

中 央 空 调 设 备 销
售、暖通项目设计

服务

热水运营服务

交易金额

1,042.57
724.08
677.62

665.70

471.07
3,581.04
1,938.82
866.43
865.84
741.99
654.25
5,067.33

应收账款
余额

78.10
132.08
38.08

100.00

45.84
394.10
1,413.32
8.09

183.22
193.87
1,798.50

合 同 负
债余额

150.44

150.44

账龄

1 年
以内
1 年
以内
1 年
以内

1 年
以内

1 年
以内

1 年
以内
1 年
以内
1 年
以内
1 年
以内
1 年
以内

期 后 回 款/
结转金额

78.10
132.08
38.08

100.00

45.84
394.10

8.09

183.22
193.87
385.18

毛利率

10.00%
66.60%
50.37%

44.93%

44.68%
40.14%
27.56%
56.43%
100.00%
66.89%
48.21%
53.30%

②正蓝节能2023-2024年度前五名供应商情况如下：

单位：万元

年度

2023

2024

供应商名称

杭州崇和建筑劳务
有限公司

浙江中广电器集团
股份有限公司

义乌晶澳太阳能科
技有限公司

深圳市凯路创新科
技有限公司

南京天加贸易有限
公司
合计

浙江中广电器集团
股份有限公司

跃动新能源科技（浙
江）有限公司（以下
简称“跃动新能源”）
杭州崇和建筑劳务

有限公司
浙江沐光新能源科

技有限公司
江苏亿清新能源科

技有限公司
合计

是否关联
方

否

否

否

否

否

否

否

否

否

否

交易内容

热水供应系统安装劳
务采购

空气源设备采购

太阳能组件采购[注1]
智能水表及配件采购

空调设备采购

空气源设备采购

动力电池系统采购

热水供应系统安装劳
务采购

光伏项目设计、安装[注1]
热水供应系统采购

交易金额

2,341.00
1,204.52
617.52
442.32
386.70
4,992.06
7,636.43

2,431.35

2,217.44
1,721.67
1,083.31
15,090.20

应 付 账 款 余
额

266.19

186.70
452.89

417.02

619.53
20.88

1,057.43

预 付 账 款 余
额

1,427.86

1,427.86

账龄

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内

期后结转金
额

266.19

186.70
452.89

54.53[注2]

417.02

619.53
20.88

1,111.96
注1：向义乌晶澳太阳能科技有限公司采购光伏组件、QC4接头及备品备件等，由浙江沐光新能源

科技有限公司在客户建筑物楼顶进行光伏施工安装。主要客户有浙江广厦建设职业技术大学、跃动

新能源和国网浙江省电力有限公司东阳市供电公司。

注2：合同约定款到发货,因山东阿尔普尔节能装备有限公司尚有5,000台机器设备货款未支付，

故公司尚未要求浙江中广电器集团股份有限公司发货，预计2025年三季度会安排提货结转。同时为

降低采购价格，公司通常采用预付货款形式订货，到学校集中施工期（例如暑假）进行提货，故目前预

付货款尚未结转。

③汇贤优策2023-2024年度前五名客户情况如下：

单位：万元

年度

2023

2024

客户名称

大连嘉一科技有
限公司[注1]

中建三局集团有
限公司[注1]

西华师范大学

重庆理工大学

南京理工大学

合计

国网重庆综合能
源服务有限公司[注2]

重庆城市科技学
院[注3]

成都文理学院

西华师范大学

重庆新商科教育
信息咨询服务有

限公司
合计

是 否 关
联方

否

否

否

否

否

否

否

否

否

否

业务类型

系 统 建 设
交付

系 统 建 设
交付

投 建 设 施
并运营

投 建 设 施
并运营

投 建 设 施
并运营

持 续 运 营
维护、系统
建设交付

持 续 运 营
维护、系统
建设交付

持 续 运 营
维护、系统
建设交付

投 建 设 施
并运营

投 建 设 施
并运营

交易内容

热水直饮
水系统销
售安装

热水直饮
水系统销
售安装

热水运营
服务

热水运营
服务

热水运营
服务

热水运营
服 务 、热
水供应系
统销售安

装

热水运营
服务

热水运营
服 务 、热
水供应系
统销售安

装
热水运营

服务

热水运营
服务

交易金额

1,018.78

819.96

653.5
648.36
610.14
3,750.74

2,204.47

1,313.00

880.86

746.00

621.42
5,765.75

应收账款余
额

694.58

756.11

237.87

1,688.56

585.72

333.56

846.97

144.38

222.5
2,133.13

合同负债
余额

79.94
24.68
104.62

账龄

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内：1.03；1-2年：23.65

1年以内

1 年 以 内 ：333.08； 1- 2
年：0.48

1年以内

1年以内

1 年 以 内 ：221.44； 1- 2
年：1.06

截至目前
期 后 回
款/结 转

金额

115.46

532.77

237.87
79.94
2.21

968.25

78.54

62.97

144.38

221.44
507.33

毛利率(%)

44.53 [注1]
67.39 [注1]

38.18
43.18
31.96%
46.14

42.35

32.45

19.86

38.12

37.56
35.60%

注1：大连嘉一科技有限公司、中建三局集团有限公司分别系南昌市监管中心、大连市新监管场所

项目总包方，监狱属于特殊场所，考虑到在押人员安全第一，对工程设计、安全施工和产品质量要求比

较高，价格也高于其他一般同类项目，故监狱热水直饮水项目毛利率较高。公司向大连嘉一科技有限

公司交付的热水直饮水系统包括直饮水设备、循环机组、水箱、水泵等主要设备销售及安装服务，设备

供应商主要为重庆摩尔水处理设备有限公司、重庆美的暖通与楼宇设备销售有限公司、重庆凌群水箱

制造有限公司、南方泵业股份有限公司，安装服务供应商为重庆梯麦科技有限公司。2023年，按实际

供货情况及验收单确认收入，合同约定供货安装完成或供货3个月未验收视为验收合格后支付合同

价90%，完成结算后支付到结算价97%，质保金3%，2023年度末应收账款余额为694.58万元。因相关

款项逾期且经催收后仍未回款，汇贤优策于2024年7月对大连嘉一科技有限公司提起诉讼，要求其支

付调整后总价（合同价扣除未供货金额 85.93万元，加上增量金额 16.22万元)的 90%款项中尚未支付

部分即386.66万元，相关案件于2025年1月20日一审胜诉、2025年4月22日二审维持一审原判。目

前公司已收到 115.46万元回款，并通过应收账款保理方式实现回款 390万元（到期日为 2025年 12月

18日），剩余未收回应收账款尚需与大连嘉一科技有限公司结算及质保期满无质量问题后收回。

注2：国网重庆综合能源服务有限公司应收账款结算政策按照合同约定如下：（1）重庆大学沙坪坝

校区物资采购合同约定，竣工验收合格后支付到合同价80%，结算审计完成后支付到结算价95%，质

保金5%（质保期2年），目前公司已按合同约定收到合同价80%，结算审计工作尚在进行中。（2）重庆大

学沙坪坝校区安装工程合同约定，竣工验收合格后支付到合同价70%，结算审计完成后支付到结算价

97%，质保金3%（质保期2年），目前公司已按合同约定收到合同价70%，结算审计工作尚在进行中。

注3：重庆城市科技学院应收账款结算政策按照合同约定如下：永川校区热泵采购安装合同约定，

竣工验收后支付到合同价98%，质保金2%（质保期1年），目前公司已按合同约定收到合同价98%。

④汇贤优策2023-2024年度前五名供应商情况如下：

单位：万元

年度

2023

2024

供应商名称

深圳市凯路创新科技有限公司
重庆摩尔水处理设备有限公司

重庆梯麦科技有限公司[注]
重庆美的暖通与楼宇设备销售

有限公司
重庆闽南鑫建材有限公司

合计
国网重庆综合能源服务有限公

司

深圳市凯路创新科技有限公司

重庆美的暖通与楼宇设备销售
有限公司

重庆梯麦科技有限公司

重庆新商科教育信息咨询服务
有限公司

合计

是 否 关
联方
否
否

否

否

否

否

否

否

否

否

交易内容

智能水表及配件采购
直饮水设备采购
热水供应系统
安装劳务采购

热水机组采购

保温管道等采购

受托经营权采购

智能水表及配件、数
据迁移服务采购

热水机组采购

热水供应系统
安装劳务采购

水电、管理费

交易金额

532.94
507.25
417.92
385.92
329.27
2,173.30
2,516.00
1,565.88
654.37
360.37
331.80
5,376.96

应付账款
余额

215.19
190.40

63.04
468.63

33.68
133.14
103.74
270.56

预 付 账
款余额
16.60

43.92

60.52

5.63

5.63

账龄

1年以内
1年以内

1 年以内 182.20；3
年以上8.21
1年以内

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内：124.94；3
年以上：8.21
1年以内

期 后 结
转金额
16.60
215.19
190.40
43.92
63.04
529.15

5.63
33.68
133.14
103.74
276.19

注：汇贤优策是热水系统建设业务的承接主体，需外购空气源热泵、计量仪表等设备和安装劳务

服务，最终完成整个热水系统的建设交付。故汇贤优策向重庆梯麦科技采购的是劳务服务。

2）报告期新增客户的具体获客方式，提供销售或服务具体内容、销售服务进度、交付产品单价等，

以及相关客户订单的可持续性情况详见下表：

序号

1
2
3
4
5
6
7
8

9

10

11

12

13

14

15

16

17
18
19
20

21

新增客户名称

中国矿业大学

河南师范大学

南京中医药大学

重庆海联职业技术
学院

广东行政职业学院

西安工商学院

南京航空航天大学

成都文理学院

河北地大综合服务
有限公司

跃动新能源

山东阿尔普尔节能
装备有限公司

浙江朗锦节能科技
有限公司

京能远景领金智汇(北京)科技有限公
司华南分公司

国网浙江省电力有
限公司东阳市供电

公司

丽水中瑞置业发展
有限责任公司

常德力元新材料有
限责任公司

成都文理学院

南京航空航天大学
金城学院

西安工商学院
重庆市长寿第一中

学

贵州建工集团第三
建筑工程有限责任

公司

销售或服务具体内容

中国矿业桃源公寓、文昌校区提供学生公寓热水供应系
统运营管理服务

河南师范大学东校区学生公寓淋浴服务改造项目的投
资、建设、运营管理服务

南京中医药大学仙林校区学生宿舍热水改造项目的投
资、建设、运营管理服务

重庆海联职业技术学院两江校区学生宿舍热水系统投
资、建设、运营管理服务

广东行政职业学院白云校区学生公寓热水系统投资、建
设、运营管理服务

西安工商学院学生公寓热水项目的承包运营服务
南京航空航天大学金城学院学生公寓热水项目的承包

运营服务
成都文理学院金堂校区学生公寓热水项目承包运营服

务
河北地质大学新校区学生公寓洗浴服务经营管理项目

的投资、建设、运营管理服务
河北地质大学新校区学生公寓洗洗衣机、吹风机项目委

托管理服务
在跃动新能源提供的项目屋顶上投资建设屋顶分布式
光伏电站项目，项目所发光伏电能由跃动新能源优先使

用，剩余部分并入公共电网或进行隔墙售电。

销售规格型号为 5P变频一体机R32冷媒共 12000PCS，
规格型号为6P变频一体机R32冷媒共8000PCS

销售规格型号为KF80空气源热泵共1936台

提供每套价格为 63.5万元的电池共 10套，按照实际投
资额以24期本金加年化收益率（10%）按月收取租赁费；2024年 12月 23日签订的补充协议再提供每套价格为69.3万元的电池共 20套，按照实际投资额以 24期本金

加年化收益率（10%）按月收取租赁费

浙江广厦建设职业技术大学屋顶建设分布式光伏电站
项目，项目所发光伏电能自发自用余电上网。

承包丽水未来城综合体项目(D-27-2功能区块)皇冠假
日酒店热水系统安装工程。

承包丽水未来城综合体项目皇冠假日酒店暖通机房、通
风管道及冷冻水主干管安装工程

按“合同能源管理”模式对常德力元制冷系统与工艺冷
却系统项目进行节能改造专项服务，并收取相应的节能

服务费用
成都文理学院金堂校区项目空气源热泵机组采购与安

装
南京航空航天大学金城学院项目空气源热泵机组采购

与安装
西安工商学院项目空气源热泵机组采购与安装

重庆市长寿第一中学校男女生公寓热供系统设备采购
与安装

贵阳市第三看守所热水与直饮水设备采购与安装

销售服务进
度

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

服务期内

合同履约中

已完成

服务期内

服务期内

已完成

服务期内

已完成

已完成

已完成

已完成

已完成

产品或服务单价

热水：25-50 元/
吨

服务费：7-10万
元/年

光 伏 结 算 价 ：0.50-0.60元/度
5P 变频一体机R32 冷 媒/6P 变
频一体机R32冷
媒：5,000- 6,000

元/PCS
空气源热泵：2,000-3,000元/台
电池月租赁费：31.75 万 元/月 ；2024 年 12 月 23
日签订的补充协
议 电 池 租 赁 费69.3万元/月
0.4-0.5元/度

/

/

/

/
/
/
/

/

订单的可持续性

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

合同期内正常履约

工程安装业务，施
工完成后按照合同
约定获取一次性建
设收益。但工程安
装业务是公司业务
范畴之一，具有持

续性。

合同期内正常履约

系统建设交付模式
业务，在建造完成
后按照合同约定获
取 一 次 性 建 设 收
益。但系统建设交
付模式业务是公司
业务范畴之一，具

有持续性。

注：上表所列新增客户系在报告期确认收入金额超过10万元的合同客户。

作为校园热水服务领域的龙头企业，公司深耕校园市场十余年，积累了深厚的行业资源。同时通

过构建营销网络、携手国央企合作、实施项目收购等多种策略，公司持续获取校园热水服务项目。此

外，项目运营周期通常为8-15年，截至2024年末，剩余运营期超过2年的项目占比超80%，对公司后

续营业收入的稳定性和持续性提供了一定的保障。

3）报告期前五名客户发生较大变化的原因

投建设施并运营和持续运营维护业务模式在合同运营期内持续有运营收入。故这两种业务模式

下前五大客户发生变化基本是存量客户新增项目导致新进入。

系统建设交付和其他设备销售安装、工程安装业务是在建造/销售完成后向客户进行移交，按照

合同约定获取一次性收益，单个合同金额通常较高。由于相应系统和设备工程具有使用年限相对较

长的特性,单个合同履行完毕后短时间内续签的可能性不大，故报告期这两种模式下的前五大客户均

是新增客户。

正蓝节能报告期内前五名客户变化原因如下：

序号

1
2
3
4
5

客户名称

丽水中瑞置业发展有限
责任公司

山东农业大学
山东阿尔普尔节能装备

有限公司
郑州航空工业管理学院

浙江师范大学

是否为 2023年前五大客
户

否

是，第三大客户

否

是，第二大客户

否

存量客户/新客户

新客户

存量客户

新客户

存量客户

存量客户

变动原因

新增的丽水酒店热水系统安装工程、风管水管安装
工程，金额较大

新增1栋研究生楼

空气源热泵销售，金额较大

/
2023年7月重新中标，2023年7月之前1/3楼栋由正
蓝节能运营，2023年 7月之后全部楼栋由正蓝节能

运营

汇贤优策报告期内前五名客户变化原因如下：

序号

1

2

3
4

5

客户名称

国网重庆综合服
务有限公司

重庆城市科技学
院

成都文理学院

西华师范大学

重庆新商科教育
信息咨询服务有

限公司[注]

是否为 2023 年前五
大客户

否

否

否

是，2023年
第三大客户

否

存 量 客 户/新 客
户

存量客户

存量客户

新客户

存量客户

存量客户

变动原因

2024年承接并完成了国网重庆的新增项目，即重庆大学沙坪坝
校区的热水供应系统建设交付业务，加上原有合作业务，交易金

额较大
2024年承接并完成了重庆城市科技学院的新增项目，即重庆城
市科技学院永川校区的热水供应系统建设交付业务，加上原有

合作业务,交易金额较大
2024年承接并完成了成都文理学院热水供应系统建设交付业

务，交易金额较大

/
2023年7月公司与重庆移通学院合川校区合作到期后，重新签约
主体为重庆新商科教育信息咨询服务有限公司，后重庆移通学
院其他原合作校区合同主体全部迁移至重庆新商科教育信息咨
询服务有限公司；2023年12月底新增重庆移通学院綦江三期项
目并于 2024年 8月热水供应系统建设完工后开始产生运营收

入，学生人数较多，故2024年进入前五大

注：重庆新商科教育信息咨询服务有限公司为重庆移通学院学生公寓所有权方和管理方。

（3）区分销售采购端和不同年度，分别说明公司与国网重庆综合能源服务有限公司的具体交易安

排，包括交易金额、相关交易发生时点、具体交易内容、采购业务和销售业务的关联安排等，说明同时

发生采购和销售业务的合理性，对应收入确认是否具备商业实质；逐一排查其他客户供应商是否存在

关联关系或为同一方，如存在，进一步说明相关交易安排及收入确认的合理性，相关收入确认是否具

备商业实质；

国网重庆综合能源服务有限公司（以下简称“国网重庆”）系部分高校（实际业主方）学生公寓热水

系统项目的服务方，汇贤优策（受托方）承接了国网重庆（委托方）服务的重庆大学、重庆电力高等专科

学校等高校热水系统项目的系统建设交付、运营维护业务，故而与国网重庆发生业务往来。具体而言

为重庆大学、重庆电力高等专科学校等高校与国网重庆定期进行结算，其中国网重庆向重庆大学收取

能源管理服务费，公司向国网重庆收取热水系统建设、运维服务费等款项。

1）2022年-2024年，公司与国网重庆交易情况如下：

单位：万元

序号

1
2
3
4
5
6

7

8

公 司 作 为 销
售方/采购方

销售方

销售方

销售方

销售方

销售方

销售方

采购方

采购方

交易年度

2022
2022-2024
2023-2024
2023-2024

2024
2024

2024

2024

交易金额
（不含税）

1,466.83
432.84
315.58
56.69

2,294.26
0

1,326.42

1,047.17

具体交易内容

重庆大学虎溪校区学生公寓集中供热合同管理项目图纸范围内
的空气源热泵热水系统机电安装工程、热水系统采购、安装等
重庆大学虎溪校区学生公寓集中供热系统的运行维护管理

重庆电力高等专科学校潼南校区公寓（一期）生活热水建设与运
营服务项目空气源热泵热水系统机电安装工程

重庆电力高等专科学校潼南校区公寓（一期）生活热水系统的运
行维护管理

重庆大学沙坪坝校区学生公寓集中热水供应BOT项目的物资采
购及安装工程

重庆大学沙坪坝校区学生公寓集中热水供应系统的运行维护管
理

重庆大学沙坪坝校区学生公寓集中热水供应系统的运行维护管
理项目的受托经营权采购

重庆大学虎溪校区学生公寓集中供热系统的运行维护管理项目
的受托经营权采购

是 否 与 其 他
业 务 存 在 关

联

/
/
/
/
/
/

系序号 6业务
的 经 营 权 采

购
系序号 2业务
的 经 营 权 采

购

注1：上表中，公司作为销售方的交易金额为当期确认收入金额，公司作为采购方的交易金额为当

期支付价款金额（不含税），并作为无形资产——经营权确认，相关采购成本在受托经营运维期间分期

摊销。

注2：上表中，序号7和序号8两项采购为购买重庆大学沙坪坝校区和重庆大学虎溪校区热水运维

管理项目的受托经营权，合同约定运维期均为10年。相关金额系国网重庆综合能源有限公司根据自

身投资回报率要求与公司协商确定。

注3：上表中，序号2运维服务费432.84万元，系国网重庆扣除对应期间运维效益分享金后支付给

公司的款项金额。

如上表所述，公司与国网重庆同时发生采购和销售业务的背景及合理性说明如下：

2022年，公司完成重庆大学虎溪校区学生公寓热水系统的建设交付并承接后续运行维护管理业

务。运维服务期间，国网重庆与公司定期结算能源管理服务费，同时公司需向国网重庆结算运维效益

分享金合计2,835.60万元（含税），由公司在运维期间（运维期10年，自2022年10月1日至2032年9月

30日）每半年结算一次（按照合同约定，该部分分期结算的运维效益分享金在公司向国网重庆收取的

运维服务费中直接扣除，无需单独支付，不作为采购及成本费用确认，故未在上表体现）。2022-2024
年度，公司已结算的运维服务费如下：

单位：万元

项目

国网重庆收到重庆大学支付的能源管理服务费（A）
国网重庆应向公司收取的运维效益分享金(B)
公司向国网重庆收取的运维服务费(C=A-B)

2022/10/1-/2024/9/30
683.22
374.00
309.22

2024/10/1-2024/12/31
185.34[注2]

35.75
149.59

2022- 2024 年度
合计收入
868.56
409.75
458.81

注1：剔税后运维服务费合计金额为432.84万元。

注2：能源管理服务费由学生实际消费热水金额扣减水电费构成，因每月水电费抄表时间不固定，

故需根据国网重庆2025年提供的结算单对2024年10月-2024年12月暂估的能源管理服务费进行调

整。

注3：因能源管理服务费需根据实际消费数据结算，因此无法体现在后续测算中。若实际在校学

生人数和学生消费习惯无明显变化，能源管理服务费将在未来运营期内保持稳定。

其中各期运维效益分享金金额约定如下表所示：

单位：万元

运营期（第N个半年）
国网重庆应收取的运维效益分享

金

1
82.80

2
82.80

3
172.00

4
172.00

5
171.00

6
171.00

7
148.00

8
148.00

9
146.00

10
146.00

（续上表）

运营期（第N个半
年）

国网重庆应收取
的运维效益分享

金

11

144.00

12

144.00

13

141.50

14

141.50

15

139.50

16

139.50

17

137.50

18

137.50

19

135.50

20

135.50

合计

2,835.60

注：前四期运维效益分享金合计金额为509.60万元，

2024年，公司继续承接了重庆大学沙坪坝校区学生公寓集中热水供应系统的建设及后续运行维

护管理业务。基于前期公司在重庆大学虎溪校区与国网重庆的合作及项目收益回报情况，为了实现

重庆大学两个校区10年运营期的锁定，公司与国网重庆重新协商约定了重庆大学两个校区合作及结

算模式：

针对重庆大学沙坪坝校区项目，公司向国网重庆一次性支付1,406万元（含税，对应上表中数据为

第7项不含税金额）购买受托经营权（运维期10年，自2024年11月30日至2034年11月29日），后续运

维期间合计另向国网重庆结算运维效益分享金2,400.30万元（含税），由公司在后续运维期内每半年

结算一次（该部分运维效益分享金因在公司向国网重庆收取的运维服务费中扣除，不作为采购及成本

费用确认，故未在上表中体现），具体各期运维效益分享金金额约定如下表所示：

运营期（第N个半年）
国网重庆应收取的运维效益分享金

1
120.00

2
120.00

3
120.00

4
120.00

5
120.00

6
120.00

7
120.00

8
120.00

9
120.00

10
120.00

单位：万元

（续上表）

运营期（第N个半年）
国网重庆应收取的运维效

益分享金

11
120.00

12
120.00

13
120.00

14
120.00

15
120.00

16
120.00

17
120.00

18
120.00

19
120.00

20
120.30

合计

2,400.30
针对重庆大学虎溪校区项目，第5期公司与国网重庆达成一致，公司向国网重庆一次性支付1,110

万元（含税，对应上表中数据为第8项不含税金额）购买受托经营权（运维期10年，自2022年10月1日

至2032年9月30日），后续运维期间合计另向国网重庆结算运维效益分享金1,099万元（含税），由公

司在后续运维期内每半年结算一次（该部分运维效益分享金因在公司向国网重庆收取的运维服务费

中扣除，不作为采购及成本费用确认，故未在上表中体现），具体各期运维效益分享金金额约定如下表

所示：

单位：万元

运营期（第N个半年）
国网重庆应收取的运维效益分享金

1-4期
374.00

5
71.50

6
71.50

7
71.00

8
71.00

9
70.50

10
70.50

11
70.00

12
70.00

（续上表）

运营期（第N个半年）
国网重庆应收取的运维效益分享金

13
68.00

14
68.00

15
67.00

16
67.00

17
66.50

18
66.50

19
65.00

20
65.00

合计
1,473.00

注 1：合计需支付的金额为 1,473.00+1,110.00=2,583.00万元，较调整前减少支付金额为 252.60万

元；由于合作模式和结算方式变更，后续运营期各期国网重庆应收取的运维效益分享金较调整前减

少，故公司未来将收取的运维服务费较调整前增加。

注2：2022年协议约定的是分期支付运维效益分享金（具体情况见前文），后2024年变更了合作模

式和结算方式，改为一次性购买10年经营权加分期支付的方式，但变更后运维期间仍与2022年协议

保持一致。

根据《企业会计准则第14号——收入》，企业应付客户对价是为了向客户取得其他可明确区分商

品的，应当采用与本企业其他采购相一致的方式确认所购买的商品。根据实质重于形式原则，公司前

述一次性支付款项是为了取得10年运维期的经营权，故公司在2024年年报中作为向国网重庆的采购

予以披露，并作为无形资产——经营权确认，相关采购成本在受托经营运维期间分期摊销；而运维期

间分期结算的效益分享金因在公司向国网重庆收取的运维服务费中直接扣除，故而未在采购及成本

费用中体现。

综上，公司与国网重庆同时发生采购和销售业务具备合理的商业背景，对应收入确认具备商业实

质。

2）逐一排查其他客户供应商是否存在关联关系或为同一方，如存在，进一步说明相关交易安排

及收入确认的合理性，相关收入确认是否具备商业实质；

标的公司主要从事校园生活热水供应系统的建设、运维管理服务等，主要客户为高校等客户。公

司向高校等客户收取热水消费金额，同时向其支付水电费等必要的成本费用，因此该等客户同时亦为

公司供应商，该等情形较为普遍，符合标的公司的实际业务特性，具备合理性。

除前述情形外，报告期各期，标的公司客户供应商为同一方或存在关联关系（当期销售、采购金额

均不低于10万元）的情况如下：

单位：万元

序号

1

2

3

4

5

6

7

年度

2022

2022

2023

2023

2024

2024

2024

同为客户供应商的
公司名称/存在关联
关系的客户供应商

名称

山东华天成节能科
技 有 限 公 司（简 称
“山东华天成”）

山东旭峰电气科技
有限公司（简称“山

东旭峰”）

客户三亚贝阿特旅
游文化地产开发有
限公司，与供应商重
庆移通学院及重庆
新商科教育信息咨
询服务有限公司为

同一实控人

宁波甬盛不锈钢制
品 有 限 公 司（简 称

“宁波甬盛”）

跃动新能源

客户丽水中瑞置业
发展有限责任公司
与供应商浙江中广
电器集团股份有限
公司系同一实控人

控制

四川鑫联畅建筑劳
务 有 限 公 司（简 称
“四川鑫联畅”）

销 售 金 额
（不含税）

16.98

48.94

575.73

29.17

61.38

1,938.82

123.91

采 购 金 额
（不含税）

94.88

45.28

196.61

219.38

2,151.64

7,636.43

93.06

交易背景

山东华天成是一家空调、太阳能设备制造和技术服务的企业，为正蓝节能
太阳能电池组和控制器等原材料的长期合作供应商，2022年正蓝采购太
阳能原材料用于浙江广厦建设职业技术大学等项目。同时，山东华天成
作为一家技术服务企业，为山东服装学院和山东理工学院热水项目服务
商，2022年山东华天成委托正蓝节能向其提供山东服装学院和山东理工
学院项目的热水项目改造升级技术指导和日常运维服务，按合同约定正
蓝节能向其收取服务费，采购与提供服务属于根据双方需求按照市场原
则继续交易，交易目的和交易项目不同，属于两项独立交易，相关收入确

认具备商业实质。
山东旭峰电气科技有限公司是一家涵盖节能环保、合同能源管理及技术
服务等业务的综合性企业，正蓝节能2022年委托山东旭峰共同投资运营
齐鲁工业大学项目，按约定每年向山东旭峰支付委托管理费。山东旭峰
作为一家技术服务企业，拥有齐鲁师范学院等多个热水及直饮水项目，2022年山东旭峰委托正蓝节能向其提供齐鲁师范学院等项目改造升级技
术指导和日常运维服务，按约定正蓝节能收取服务费，委托管理与提供服
务属于根据需求按照市场原则继续交易，交易目的和交易项目不同，属于

两项独立交易，相关收入确认具备商业实质。
2023年，汇贤优策承接了三亚贝阿特旅游文化地产开发有限公司旗下酒
店项目的热水系统设备销售及安装业务，产生收入20余万元；同时，该客
户同一实控人旗下的重庆移通学院、重庆新商科教育信息咨询服务有限
公司为汇贤优策的热水运营业务客户，汇贤优策收取学生热水消费款并
向其支付水电费，故而重庆移通学院、重庆新商科教育信息咨询服务有限
公司亦成为汇贤优策供应商。上述两项业务根据需求按照市场化原则进

行交易，属于两项独立交易，相关收入确认具备商业实质。
宁波甬盛主营不锈钢制品、空气能热水器、防水材料、保温材料等，为正蓝
节能的长期供应商。2023年正蓝节能向其采购水箱等设备，主要用于浙
江师范大学、山东大学、山东经贸职业学院等项目；2023年浙江师范大学
热水项目到期，正蓝节能将部分老旧设备销售给宁波甬盛，并按合同约定
收取价款。上述两项业务根据需求按照市场原则进行交易，属于两个独

立交易，收入确认具备商业实质。
2024年，跃动新能源与正蓝节能签订《跃动新能源（浙江）有限公司分布式
光伏电站能源管理协议》，在跃动新能源屋顶建设光伏发电设备，所产生
的电能优先供跃动新能源使用，剩余部分并入公共电网进行隔墙售电，产
生售电收入。同时因实施年产 5GWh电芯项目，将空调及热水部分节能
设计委托正蓝节能提供相关技术咨询服务，相关交易及收入确认具备商

业实质；正蓝节能向跃动新能源的采购情况见本问询函问题2之回复。
浙江中广电气集团股份有限公司系正蓝节能长期合作的空气源热泵设备
采购的供应商（2023年、2024年均为前五大供应商）；2024年，正蓝节能承
接了丽水未来城综合体项目皇冠假日酒店热水系统安装工程等，成为丽
水中瑞置业发展有限责任公司（项目所有方）的供应商。提供工程服务与
设备采购的交易目的与交易原因不同，属于两项独立交易，相关收入确认

具备商业实质。
2022年重庆锦韬建筑工程有限公司（以下简称“重庆锦韬）向汇贤优策分
包重庆大学虎溪校区热水项目安装工程，根据合同约定，汇贤优策向重庆
锦韬收取工程款，后因结算与付款存在纠纷，2024年经与重庆锦韬、四川
鑫联畅协商一致，重庆锦韬将合同部分权利义务转移至四川鑫联畅，同年
汇贤优策向四川鑫联畅收取了相应工程款；四川鑫联畅2022年作为汇贤
优策重庆大学虎溪校区项目的劳务外包供应商，因双方对具体结算金额
存在分歧，经诉讼调解后，公司于2024年才取得结算单，确认与2022年暂
估金额之间的成本差异。提供工程服务与工程劳务采购的交易目的与交

易原因不同，属于两项独立交易，相关收入确认具备商业实质。

（4）结合上述情况，量化分析说明标的公司2023年、2024年业绩大幅增长的原因及合理性。

1）正蓝节能2022-2024年度业绩情况如下

单位：万元

项目
营业收入

营业总成本
营业利润
利润总额
净利润

2022年度
12,552.74
9,420.37
3,244.44
3,225.86
2,788.79

2023年度
15,314.23
11,105.59
4,256.57
4,180.79
3,617.67

2024年度
17,457.03
11,661.23
5,847.93
5,795.69
5,036.57

2023年度同比增长
22.00%
17.89%
31.20%
29.60%
29.72%

2024年度同比增长
13.99%
5.00%
37.39%
38.63%
39.22%

结合上表，就2023年、2024年正蓝节能业绩增长较快的原因分析如下：

1）2023年、2024年收入持续稳定增长

①正蓝节能主要为高校等提供热水供应服务，四季度为在校学生热水消费的旺季，也是正蓝节能

收入、利润来源的主要季节之一。2022年四季度，因疫情影响，正蓝节能服务的较大部分学校客户提

前放假，导致在校生人数大幅减少，从而导致2022年末月份收入同比大幅下降，进而对全年业绩产生

较大不利影响。受益于疫情影响的消除，2023年、2024年热水运营收入得以恢复并保持稳定。

②2023年、2024年，正蓝节能持续夯实主营业务，并积极开拓多领域增长路径。公司一方面延伸

开发校园高频生活增值服务（如直饮水、共享洗衣机等），另一方面拓展设备销售安装、工程安装及光

伏等新业务领域，推动其他类业务收入实现快速增长。

具体数据如下：

单位：万元

业务模式
模式①

模式②[注]
模式③
其他
合计

2022年度
11,753.87
261.38
94.20
443.29

12,552.74

2023年度
12,203.50
162.18
125.17
2,823.38
15,314.23

2024年度
13,257.37
915.02
172.37
3,112.27
17,457.03

2023年度同比增长
3.83%

-37.95%
32.88%
536.91%
22.00%

2024年度同比增长
8.64%

464.20%
37.71%
10.23%
13.99%

注：正蓝节能模式②业务占比较小，受单个项目合同金额影响较大，2024年度与丽水中瑞置业发

展有限责任公司签订《丽水未来城综合体项目(D-27-2功能区块)皇冠假日酒店热水系统安装工程施

工合同》，合同金额为不含税 915.02万元，于 2024年 12月验收后确认收入，故 2024年度同比增长较

大。

其中，其他业务2023年、2024年前五名销售内容及金额如下：

单位：万元

年度

2023

2024

客户名称
北京普泰科技开发有限公司

寿县鑫晟达房地产开发有限责任公司
江苏天勤建设科技有限公司

山东农业大学
河北工程大学

合计
丽水中瑞置业发展有限责任公司
山东阿尔普尔节能装备有限公司

山东农业大学

浙江广厦建设职业技术大学

东阳市广大后勤服务有限公司
合计

是否关联方
否
否
否
否
否

否
否
否

是

是

交易内容
空气源热泵销售

中央空调设备销售、暖通项目设计服务
万达广场空调及附属管道安装

共享洗衣机服务
共享洗衣机服务

风管水管安装工程
空气源热泵销售
共享洗衣机服务

光伏发电、共享洗衣机服务、零碳校园平
台服务

共享洗衣机服务

交易金额
1,042.57
665.70
184.74
125.54
79.31

2,051.63
1,023.80
865.84
134.21
103.70
67.23

2,194.78
2023年、2024年其他业务中涉及的贸易类业务明细如下：

单位：万元

年度

2023

2024

客户

浙江荣凯冷暖节能
工程有限公司

北京普泰科技开发
有限公司

寿县鑫晟达房地产
开发有限责任公司

合计

山东阿尔普尔节能
装备有限公司

浙江朗锦节能科技
有限公司

寿县鑫晟达房地产
开发有限责任公司

金华龙耀建设有限
公司

合计

内容

空 气 源
热 泵 销

售
空 气 源
热 泵 销

售

中 央 空
调设备

空 气 源
热 泵 销

售
空 气 源
热 泵 销

售
风 冷 热

泵
无 线 干
式 铁 水

表

合 同 签
订时间

2023/9/11
2023/9/28
2023/12/5

2024/9/18
2024/5/20
2024/6/6
2024/7/15

发货时间

2023/10/12- 2023/12/22
2023/9/28- 2023/10/20
2023/11/26/- 2023/12/27

2024/12/16- 2024/12/30
2024/7/10- 2024/11/28

2024/6/17

2024/7/29

确认收
入时间
2023 年10- 12

月

2023 年11月

2023 年12月

2024 年12月

2024 年7月-11
月

2024 年9月

2024 年12月

实际结算模式

客户预付一部分货款作为定金，
公司分批发货，客户付清货款后

发货
客户预付一部分货款后，公司分
批发货，客户根据发货情况支付

货款

客户预付一部分货款后，公司分
批发货，验收合格后支付尾款

客户付清货款后自行至供应商
处上门提货

客户预付一部分货款作为定金，
公司分批发货，客户付清货款后

发货

公司发货，客户签收后付款

公司发货，客户签收后付款

客户付款时间

2023年9月-12月

2023年 10月-12月收到
大部分货款，2024 年剩

余尾款收讫
2023 年 12 月收到大部
分货款，2024 年剩余尾

款收讫

2024年12月

2024 年 5 月收到定金，7-11月收到货款

2024年12月

2024年12月

（续上表）

年度

2023

2024

客户

浙江荣凯冷暖节能工程有限公
司

北京普泰科技开发有限公司
寿县鑫晟达房地产开发有限责

任公司
合计

山东阿尔普尔节能装备有限公
司

浙江朗锦节能科技有限公司
寿县鑫晟达房地产开发有限责

任公司
金华龙耀建设有限公司

合计

交易金额（含税）

85.80
1,178.10
700.00
1,963.90
8,330.00
435.60
70.00
11.45

8,847.05

收入

75.93
1,042.57
619.47
1,737.96
865.84
37.69
19.24
2.77

925.54

成本

67.22
938.31
366.58
1,372.11

-

科目

应收账款

应收账款

合同负债

-

往来余额

78.10
100.00

150.44

-

账龄

1年以内

1年以内

1年以内

-

期后结转金
额

78.10
100.00
178.10

-
（续上表）

年度

2023

2024

客户

浙江荣凯冷暖节
能工程有限公司

北京普泰科技开
发有限公司

寿县鑫晟达房地
产开发有限责任

公司

合计

山东阿尔普尔节
能装备有限公司

浙江朗锦节能科
技有限公司

寿县鑫晟达房地
产开发有限责任

公司
金华龙耀建设有

限公司
合计

供应商

浙江中广电器
集团股份有限

公司
浙江中广电器
集团股份有限

公司

南京天加贸易
有限公司

浙江中广电器
集团股份有限

公司
浙江中广电器
集团股份有限

公司

信阳万原实业
有限公司

杭州电瓦特科
技有限公司

-

合 同 签 订
时间

2023/9/15

2023/10/8

2023/11/19

2024/9/18

2024/5/20

2024/6/7

2024/7/15
181,923.00

实际结算模式

公司付清全款
后供应商发货

公司付清全款
后供应商发货

公司预付一部
分货款后供应
商发货，后根
据发货情况付

款

公司付清全款
后供应商发货

公司付清全款
后供应商发货

公司付清全款
后供应商发货

公司付清全款
后供应商发货

-

供 应 商
付 款 时
间[注1]
2023 年6月

2023 年10月

2023 年12 月 ；2024 年4月

2024 年9 月-12
月

2024 年2月

2024 年6-7月

2024 年7月

采购金额
（不含税）

67.22

938.31

366.58

1,372.11
6,505.84

347.79

42.71

7.36
6,903.71

科目

应付账款

预付账款

应付账款

-

往 来 余
额

-

-

186.70

186.70
1,427.86

-

-

7.76
1,435.62

账龄

1 年 以
内

1 年 以
内

1 年 以
内
-

期 后
结 转
金额

-

-

186.70

-
54.53

54.53

毛利率

11.47%

10.00%

40.82%

100.00%
100.00%
100.00%
100.00%

注1：公司每年与中广电器签订战略合作预付协议，约定采购机型、价格并支付预付款。后续每次

实际采购时，再另行签订采购合同。采购的货物除了用于热水运营项目，部分会用于贸易项目，因此

存在贸易业务的付款时间早于相应采购合同签订时间的情况。

注2：业务模式：公司根据客户需求，向供应商采购空气源热泵、中央空调等货物，货物由供应商直

接发到客户指定的地点，客户签收及开票后公司确认收入。空气源热泵等是建设热水供应系统的主

要设备，公司利用供应链优势销售设备赚取差价。上述客户与供应商均不存在关联关系。

注3：2023年采用总额法核算的原因：公司的销售及采购为独立环节。由于贸易业务非公司主营

业务，为了减少存货的仓储成本，因此在确定客户需求后再向供应商采购。公司根据客户需求，给予

客户一定的账期（30-90天左右），向供应商采购货物或通过预付款方式要求供应商备货，后通知供应

商发货。公司在交易过程中承担价格波动风险，且本年贸易业务金额较小（占2023年营收3.88%），因

此按总额法核算，已在营业收入扣除情况表中予以扣除。

注4：2024年采用净额法核算的原因：2024年，热泵销售业务涉及客户主要系山东阿尔普尔节能

装备有限公司（当年占比超过93%），合同约定其需要向公司付清全款后，自行到供应商厂区提货，公

司不承担存货风险，基于谨慎性原则，公司作为代理人按净额法核算，已在营业收入扣除情况表中予

以扣除。

2）2023年、2024年，成本费用的增长低于收入增长

2022年至2024年，正蓝节能营业总成本构成明细如下：

单位：万元

项目
营业成本

税金及附加
销售费用
管理费用
研发费用
财务费用

合计

2022年度
7,129.15
5.64

312.76
744.79
556.81
671.22
9,420.37

2023年度
9,046.59
24.46
334.87
772.44
461.00
466.23

11,105.59

2024年度
9,340.87
33.64
387.94
734.30
843.84
320.64

11,661.23

2023年度同比增长
26.90%
333.50%
7.07%
3.71%

-17.21%
-30.54%
17.89%

2024年度同比增长
3.25%
37.51%
15.85%
-4.94%
83.05%
-31.23%
5.00%

2023年、2024年，正蓝节能营业总成本的增长幅度均低于收入增幅，主要原因系：①2022年热水

运营收入受疫情影响较大，2023年、2024年收入得以恢复并稳定，但固定成本并未增加；②公司有效

管控成本费用，显著提升利润空间。2023年及2024年，在收入同比分别增长22.00%和13.99%的背景

下，成本费用增幅得到有效控制（分别仅为17.89%和5.00%），这一良好的成本收入比结构对业绩增长

形成了有力支撑。其中正蓝节能优化融资结构，转向利率更低的银行融资渠道，并降低整体融资规

模，推动财务费用显著下降。

2）汇贤优策2022-2024年度业绩情况如下：

单位：万元

项目
营业收入

营业总成本
营业利润
利润总额
净利润

2022年度
21,256.97
17,562.09
3,762.31
3,757.78
3,118.73

2023年度
24,465.80
18,081.51
6,301.71
6,307.79
5,433.98

2024年度
26,856.36
19,248.33
7,652.19
7,643.72
6,508.54

2023年度同比增长
15.10%
2.96%
67.50%
67.86%
74.24%

2024年度同比增长
9.77%
6.45%
21.43%
21.18%
19.77%

结合上表，就2023年、2024年汇贤优策业绩增长加快的原因分析如下：

1）2023年、2024年收入持续稳定增长

①汇贤优策主要为高校等提供热水供应服务，四季度为在校学生热水消费的旺季，也是汇贤优策

收入、利润来源的主要季节之一。2022年四季度，因疫情影响，汇贤优策服务的较大部分学校客户提

前放假，导致在校生人数大幅减少，从而导致2022年末月份收入同比大幅下降，进而对全年业绩产生

较大不利影响。受益于疫情影响的消除，2023年、2024年热水运营收入得以恢复并保持稳定。

②2023年、2024年，汇贤优策进一步加大市场开拓力度并取得较显著成果，系统建设交付类业务

收入实现大幅增长。

具体数据如下：

单位：万元

业务模式
模式①
模式②
模式③
其他
合计

2022年度
15,238.16
2,363.59
3,220.81
434.41

21,256.97

2023年度
17,246.80
2,781.07
3,812.14
625.79

24,465.80

2024年度
17,290.22
5,575.83
3,433.35
556.96

26,856.36

2023年度同比增长
13.18%
17.66%
18.36%
44.05%
15.10%

2024年度同比增长
0.25%

100.49%
-9.94%
-11.00%
9.77%

注：2024年模式③业务收入金额有所下降，主要原因系：①重庆大学沙坪坝校区项目与学校合作

到期后改由通过与国网重庆合作方式，在对热水供应系统重新改造建设及调试期间无运营收入产生；

②铜梁二中项目到期、贵州医科大学项目学生搬迁导致在校人数减少，相较2022年、2023年收入有所

降低；③2022-2023年度，重庆大学虎溪校区项目按热水消费金额确认收入，水电费作为成本列支；

2024年，公司与国网重庆签订补充协议，约定一次性买断10年运维经营权，结合实际结算方式，按照

能源服务费扣减水电费、前期固定运维效益分享金的金额确认运维服务收入，故本期对前期水电费、

运维效益分享金一并进行调整，相应冲减收入514.10万元；④除去③影响，2024年度整体托管收入有

所增加。

2）2023年、2024年，成本费用的增长低于收入增长

2022年至2024年，汇贤优策营业总成本构成明细如下：

单位：万元

项目
营业成本

税金及附加
销售费用
管理费用
财务费用

合计

2022年度
15,220.00
47.14
606.22
951.77
736.96

17,562.09

2023年度
16,429.18
138.72
415.72
744.72
353.17

18,081.51

2024年度
17,791.93
158.67
303.42
931.86
62.45

19,248.33

2023年度同比增长
7.94%

194.30%
-31.42%
-21.75%
-52.08%
2.96%

2024年度同比增长
8.29%
14.38%
-27.01%
25.13%
-82.32%
6.45%

2023年、2024年，汇贤优策营业成本、期间费用的增长幅度均低于收入增幅，主要原因系：①
2022年热水运营收入受疫情影响较大，2023年、2024年收入得以恢复并稳定，但固定成本并未增加；

②公司持续加强热水项目运营管理，提升运营效率，降低不必要的损耗成本；③公司持续实施降本增

效，销售费用逐年下降；④随着公司自有资金的积累增多、对外融资余额的逐年下降，公司财务费用

显著下降。

综上，正蓝节能、汇贤优策2023年、2024年业绩增长较快，系疫情影响消除、公司加强市场开拓及

项目运营管理、持续实施降本增效等多重因素共同作用的结果，具备合理性。

（5）年审会计师意见

1）针对以上问题，我们的核查程序

①与标的公司管理层进行沟通，了解标的公司整体经营情况；

②了解标的公司与收入、成本费用等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；

③评价收入、成本费用的确认是否符合园区生活服务的行业特点及企业会计准则的规定；

④抽查收入、成本费用的相关原始单据；

⑤对资产负债表日前后确认的收入、成本费用实施截止测试，以评价其是否在恰当的期间确认；

⑥以抽样方式向主要客户、供应商函证，客户函证比例76.78%，回函比例82.10%；供应商函证比

例73.94%，回函比例94.25%；

⑦对各期新增及重大项目进行实地走访、查看；

⑧分析标的公司收入、毛利、期间费用及净利润的变动情况及原因；

⑨分析标的公司主要客户变动情况及原因；查阅新增客户的业务合同、招投标文件等，了解新增

客户的订单获取方式、交易内容等，分析是否存在异常；

⑩对于同为公司客户和供应商的，查阅标的公司与其交易的业务合同等资料，了解交易背景及交

易内容，分析交易实质及收入确认的合理性；

?检查相关信息是否已在财务报表中作出恰当列报。

2）核查意见

经核查，我们认为：

①标的公司具体业务模式、交付具体产品服务内容、收款结算方式及时点、收入确认时点等，以及

2022年至2024年正蓝节能、汇贤优策不同业务类型下的收入、毛利规模、占比如上文披露；

②标的公司新增客户主要通过招投标、商务谈判等方式取得，交易内容主要为热水系统建设交付

业务、热水系统运维服务等，均为标的公司主营业务。报告期前五大客户发生变化，主要系标的公司

开拓新增交易金额较大的热水系统建设交付客户，以及热水运营业务的存量客户业务规模增加进入

前五大所致，变动具备合理性；

③标的公司存在客户同时为供应商的情形，相关交易具备合理的商业背景，符合标的公司的业务

模式，对应收入确认具备商业实质；汇贤优策一次性支付受托经营权的购买款项作为无形资产——经

营权具有合理性。

④标的公司2023、2024年度业绩大幅增长主要系①标的公司热水运营收入2022年受疫情影响较

大，而2023年、2024年得以恢复并保持稳定②标的公司成本费用的增长低于收入增长，增长具有合理

性。

（6）独立财务顾问意见

1）中信证券作为东望时代2022年收购汇贤优策聘请的独立财务顾问，对前述问题中涉及汇贤优

策的相关情况进行了核查，主要核查程序如下：

①与汇贤优策管理层进行沟通，了解2022年至2024年整体业务模式、经营情况；

②查阅汇贤优策2022年至2024年各年度财务报表及审计报告，分析收入、毛利、期间费用及净利

润的变动情况及原因；

③查阅汇贤优策2022年至2024年各年度项目收入成本表，分析主要客户变动情况及原因；查阅

新增客户的业务合同、招投标文件等，了解新增客户的订单获取方式、交易内容等，分析是否存在异

常；对各期新增的重大项目抽样进行实地走访、查看；

④获取汇贤优策2022年至2024年各年度的客户、供应商名单，比对是否存在同为公司客户和供

应商的情形，并取得了公司出具的关于客户、供应商之间关联关系情况的说明；对于同为公司客户和

供应商，或者客户、供应商之间存在关联关系的，查阅汇贤优策与其交易的业务合同等资料，了解交易

背景及交易内容，分析交易实质及收入确认的合理性。

2）经核查，独立财务顾问认为：

①汇贤优策具体业务模式、交付具体产品服务内容、收款结算方式及时点、收入确认时点等，以及

2022年至2024年汇贤优策不同业务类型下的收入、毛利规模、占比如上文披露。

②汇贤优策报告期新增客户主要通过招投标、商务谈判等方式取得，交易内容主要为热水系统建

设交付业务、热水系统运维服务等，均为汇贤优策主营业务。报告期前五大客户发生变化，主要系汇

贤优策加大市场开拓新增交易金额较大的热水系统建设交付客户，以及热水运营业务的存量客户新

增项目导致业务规模增加进入前五大所致，变动具备合理性。

③汇贤优策存在客户同时为供应商，或者客户、供应商之间有关联关系的情形，相关交易具备合

理的商业背景，符合汇贤优策的业务模式，相关收入确认具备商业实质。

④汇贤优策2023年、2024年业绩增长较快，主要原因系：（1）热水运营收入2022年受疫情影响较

大，而2023年、2024年得以恢复并保持稳定；（2）2023年、2024年汇贤优策进一步加大市场开拓力度，

热水系统建设类业务的收入、毛利增长较快，对业绩增长贡献较大；（3）2023年、2024年汇贤优策持续

加强项目运营管理，实施降本增效，尤其是销售费用降幅明显，同时随着自有资金的积累增加财务费

用亦显著下降，促进了业绩提升。

2、关于关联采购。年报及前期公告显示，公司数次增资跃动新能源科技（浙江）有限公司（以下简

称跃动新能源）后累计持有其 32%股权，作为长期股权投资核算。相关长期股权 2024年末余额为

4250.66万元，2023年、2024年分别确认权益法下投资损益-227.73万元、-1731.66万元。跃动新能源

系公司关联方，报告期内位列公司前五名供应商，公司向其采购动力电池系统 2431.35万元；此外，

2025年公司还将向跃动新能源销售光伏发电产品或劳务，预计金额为 550万元。请公司补充披露：

（1）公司对跃动新能源的初始及历次投资时间、实际出资金额、持股比例、投资背景及具体原因，以及

跃动新能源目前股权结构、各股东认缴及实际出资情况、与公司关联关系情况等，说明跃动新能源与

公司现有业务是否存在协同性；（2）自初始投资以来跃动新能源的收入、利润情况，相关长期股权投资

历年确认投资损益情况等，结合公司历年向跃动新能源的采购内容及规模，说明相关投资损益为负且

持续扩大的原因，并说明跃动新能源业绩是否对公司存在重大依赖；（3）向跃动新能源采购动力电池

系统的业务模式、采购用途，以及对应销售端业务拓展情况、销售规模、主要客户销售情况等，说明向

跃动新能源大额采购的原因及必要性、采购规模与相关业务规模的匹配性、同时向其销售的原因及合

理性；（4）结合公司向跃动新能源的出资、采购情况以及跃动新能源实际业绩、上游采购端资金去向

等，说明相关投资采购资金是否变相流入控股股东及其他关联方。请独立董事发表意见，请年审会计

师对问题（2）（3）（4）发表意见。

回复：

（1）公司对跃动新能源的初始及历次投资时间、实际出资金额、持股比例、投资背景及具体原因，

以及跃动新能源目前股权结构、各股东认缴及实际出资情况、与公司关联关系情况等，说明跃动新能

源与公司现有业务是否存在协同性；

1）投资背景及原因

2022年4月，公司董事会审议通过战略调整议案，确定以践行国家双碳战略、发展节能服务产业

为核心业务方向。为此，公司与宁波利维能储能系统有限公司合资设立新公司，旨在切入新能源电芯

制造产业，成为以节能技术和新能源应用为基础、面向校园等园区提供生活服务的上市公司。

2）跃动新能源基本情况

跃动新能源成立于2022年11月，由宁波利维能储能系统有限公司、浙江东望时代科技股份有限

公司、杭州慧石储能技术有限公司和杭州利东新能源合伙企业(有限合伙)出资设立，成立时注册资本

10,000.00万元，股权结构如下：

序号
1
2
3
4

合计

投资者名称
宁波利维能储能系统有限公司

浙江东望时代科技股份有限公司
杭州慧石储能技术有限公司

杭州利东新能源合伙企业（有限合伙）

认缴资本（万元）
4,000.00
3,500.00
1,600.00
900.00

10,000.00

持股比例
40.00%
35.00%
16.00%
9.00%

100.00%
2023年10月，杭州利东新能源合伙企业(有限合伙)将其持有的跃动新能源4%、5%的股权(未实际

出资)分别以 0元的价格，转让给杭州慧石储能技术有限公司、新股东无锡胜锐斯新能源科技有限公

司。本次股权转让后，股权结构如下：

序号
1
2
3
4

合计

投资者名称
宁波利维能储能系统有限公司

浙江东望时代科技股份有限公司
杭州慧石储能技术有限公司

无锡胜锐斯新能源科技有限公司

认缴资本（万元）
4,000.00
3,500.00
2,000.00
500.00

10,000.00

持股比例
40.00%
35.00%
20.00%
5.00%

100.00%
2023年11月，跃动新能源增资10,000.00万元，注册资本变更为20,000.00万元。由浙江东望时代

科技股份有限公司增资 2,900万元，无锡胜锐斯新能源增资 3,100.00万元，新股东东阳市金投创新股

权投资合伙企业(有限合伙)出资 4,000.00万元。本次增资后，浙江东望时代科技股份有限公司持股

32.00%，东阳市金投创新股权投资合伙企业（有限合伙）持股20.00%，宁波利维能储能系统有限公司

持股 20.00%，无锡胜锐斯新能源科技有限公司持股 18.00%，杭州慧石储能技术有限公司持股

10.00%。股权结构如下：

序号

1
2
3
4
5

合计

投资者名称

浙江东望时代科技股份有限公司
东阳市金投创新股权投资合伙企业(有限合伙)

宁波利维能储能系统有限公司
无锡胜锐斯新能源科技有限公司

杭州慧石储能技术有限公司

认缴资本（万元）

6,400.00
4,000.00
4,000.00
3,600.00
2,000.00
20,000.00

持股比例

32.00%
20.00%
20.00%
18.00%
10.00%
100.00%

实缴资本
（万元）
6,400.00
4,000.00
4,000.00
1,490.00
1,180.00
17,070.00

2024年 8月，东阳市合芯企业管理合伙企业(有限合伙)受让无锡胜锐斯新能源科技有限公司 1,
000万元认缴资本。2024年 12月,跃动新能源完成新一轮增资，其中公司投资 3,200万元认购跃动新

能源1,600万元注册资本，东阳市金投创新股权投资合伙企业（有限合伙）投资2,300万元认购跃动新

能源1,150万元注册资本，奎屯禾清股权投资中心（有限合伙）投资4,000万元认购跃动新能源2,000万

元注册资本，江苏零浩网络科技有限公司投资500万元认购跃动新能源250万元注册资本，增资完成

后股权结构如下：

（下转D49版）


