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	（二）多重有利因素推动商业航天宇航电源市场快速发展
	1、商业航天产业连续写入《政府工作报告》，发展环境不断完善
	2、我国巨型星座的组网需求持续增长，带来广阔的宇航电源配套需求
	3、卫星制造需求不断提速，宇航电源产能适配对商业航天发展至关重要
	4、技术持续迭代，促进商业航天下游应用场景形成商业化闭环

	（三）巨型低轨星座加速组网，商业航天宇航电源市场空间广阔
	（四）发行人在商业航天领域市场覆盖率领先，先发优势明显
	（五）我国主要商业卫星星座尚处于初期组网阶段，未来市场空间广阔
	（六）发行人与我国主要商业航天总体单位均建立了长期稳定的合作关系，是国网星座、千帆星座的主力供应商
	（七）发行人商业航天市场在手订单充足，未来业绩增长有良好支撑
	（八）发行人将通过募投项目建设进一步提升批产能力
	（九）发行人商业航天市场收入增长具有可持续性

	二、结合影响商业航天宇航电源毛利率的主要因素，量化分析报告期内毛利率为负的主要原因及预期变动情况；分别说明传统航天和商业航天领域降本增效的主要驱动因素、发行人采取的主要应对措施及有效性，相关降本压力对公司经营业绩的影响、是否存在经营业绩持续下滑的风险；说明传统航天领域产品毛利率逐年增长的原因，以及是否符合当前行业降本增效的发展趋势
	（一）结合影响商业航天宇航电源毛利率的主要因素，量化分析报告期内毛利率为负的主要原因及预期变动情况
	1、商业航天宇航电源毛利率为负主要系产品售价较低，且规模效应尚未体现导致单位成本较高所致
	（1）商业航天宇航电源售价较低
	（2）商业航天星座前期研制成本较高，规模效应尚未体现
	（3）前期研制阶段主要原材料价格较高
	（4）相关技术及工艺处于持续优化中，星座组网前期生产成本较高

	2、发行人商业航天宇航电源业务亏损已逐步收窄并实现盈利

	（二）分别说明传统航天和商业航天领域降本增效的主要驱动因素、发行人采取的主要应对措施及有效性，相关降本压力对公司经营业绩的影响、是否存在经营业绩持续下滑的风险
	1、传统航天和商业航天领域降本增效的主要驱动因素
	（1）在商业航天领域，批量部署需求、产品性能、下游市场尚未成熟、全球竞争压力等因素驱动降本增效
	（2）在传统航天领域，商业航天企业参与竞争、商业航天降本压力传导等因素驱动降本增效

	2、发行人已采取多项降本增效措施并取得积极成效
	（1）发行人在商业航天领域采取的降本增效措施
	（2）发行人在传统航天领域采取的降本增效措施
	（3）发行人降本措施取得良好成效，报告期内商业航天领域毛利率水平持续提升

	3、发行人已采取多项降本增效措施应对行业降本压力，相关降本压力对公司业绩影响较小，发行人业绩持续大幅下滑风险较小
	（1）报告期内发行人宇航电源业务收入及毛利逐年增长
	（2）降本增效是商业航天产业发展的必然结果


	（三）说明传统航天领域产品毛利率逐年增长的原因，以及是否符合当前行业降本增效的发展趋势
	1、业务规模提升后原材料采购价格下降，导致传统航天领域产品毛利率有所增长
	2、传统航天领域宇航电源产品呈现高度定制化特征，毛利率波动具有合理性
	3、传统航天领域毛利率提升是发行人降本增效的结果，与行业降本增效的趋势并不冲突，具有合理性


	三、报告期内公司半刚性太阳电池阵和柔性太阳电池阵销售收入金额及占比情况，2024年相关产品销售数据大幅下降的主要原因，与市场需求和同行业公司变动趋势是否一致，柔性太阳电池阵相关存货产品及生产设备是否存在减值风险
	（一）报告期内公司半刚性太阳电池阵和柔性太阳电池阵销售收入金额及占比情况，2024年相关产品销售数据大幅下降的主要原因
	1、报告期内公司半刚性太阳电池阵和柔性太阳电池阵销售收入金额及占比情况
	2、2024年半刚性、柔性太阳电池阵收入下滑分别系受国家航天任务发射周期影响、临近空间总体单位订单减少所致

	（二）半刚性及柔性太阳电池阵产品收入下滑与市场需求和同行业公司变动趋势是否一致
	1、半刚性太阳电池阵产品收入下滑与市场需求变动趋势一致
	2、柔性太阳电池阵在临近空间飞行器领域收入下滑、在航天器领域收入上升与市场需求变动趋势一致

	（三）柔性太阳电池阵相关存货产品及生产设备是否存在减值风险

	四、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	2.关于营业收入及毛利率
	一、结合发行人目前在手订单、在手订单毛利率、参与招投标、业务谈判、下游客户开拓等情况，以及未来光伏电站建设相关业务不再新增的情况，说明发行人新能源应用及服务业务收入变动是否对发行人业务规模造成不利影响，光伏电站建设相关固定资产及存货减值计提是否充分，毛利率为负或较低的相关业务是否具备改善盈利的能力，相关业务是否具有可持续性
	（一）结合发行人目前在手订单、在手订单毛利率、参与招投标、业务谈判、下游客户开拓等情况，以及未来光伏电站建设相关业务不再新增的情况，说明发行人新能源应用及服务业务收入变动是否对发行人业务规模造成不利影响
	1、发行人新能源应用及服务在手订单充足，预计在手订单毛利率整体为正，收入大幅下滑的可能性较低
	2、发行人持续优化新能源应用及服务业务结构，积极通过招投标、业务谈判等方式开拓优质项目及客户
	3、发行人不再新增大型光伏电站建设相关业务，预计不会导致发行人收入大幅降低

	（二）光伏电站建设相关固定资产及存货减值计提是否充分
	1、发行人光伏电站建设相关固定资产金额较小且不存在减值迹象
	2、发行人光伏电站建设存货按照可变现净值与成本孰低计提跌价准备

	（三）毛利率为负或较低的相关业务是否具备改善盈利的能力，相关业务是否具有可持续性
	1、发行人已采取积极措施，持续改善毛利率为负或较低业务的盈利能力
	2、发行人新能源应用及服务业务具有可持续性


	二、报告期内，发行人废料管理及销售情况以及废料销售的会计处理，废料销售价格的确定依据与公允性，是否存在废料产生期间与销售期间不一致的情形，废料销售入账是否完整、准确，与同行业可比公司是否存在显著差异
	（一）报告期内，发行人废料管理及销售情况以及废料销售的会计处理
	1、发行人贵金属废料管理及销售情况
	（1）贵金属废料管理情况
	（2）贵金属废料销售情况

	2、发行人贵金属废料销售的会计处理

	（二）废料销售价格的确定依据与公允性
	1、废料销售的相关流程、废料销售价格的确定依据
	2、报告期历次废金料销售价格与公开市场贵金属现价相近，具有公允性

	（三）发行人废料产生期间与销售期间基本一致，少量结余情况具有合理性
	（四）废料销售入账具有完整性、准确性
	1、发行人对贵金属废料从产生至出库进行全流程管控，保证废料入库、出库的完整、准确
	2、发行人废料销售采用预收款模式，以公司账户进行交易，保证废料销售入账的完整、准确

	（五）发行人废料管理及销售情况与可比上市公司不存在显著差异
	1、发行人贵金属废料管理、销售情况符合上市公司惯例
	2、发行人废料销售的会计处理符合上市公司惯例


	三、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	3.关于应收账款及应收票据
	一、发行人当前对应收账款的管理模式，对同一客户的应收账款回款是否按照对应销售项目或合同进行管理，采用先进先出法进行核算是否符合《企业会计准则》相关规定，相关管理模式是否规范；对同一客户收回的款项优先视为长账龄部分款项的回款，是否导致报告期内发行人少计提应收账款坏账准备，测算报告期内按照合同或项目进行回款对发行人财务报表的影响情况
	（一）发行人当前对应收账款的管理模式，对同一客户的应收账款回款是否按照对应销售项目或合同进行管理
	1、发行人已建立完备的应收账款管理模式
	（1）充分评估客户信用情况
	（2）建立定期的财务对账机制
	（3）充分计提坏账准备
	（4）加强激励考核促进款项回收

	2、对同一客户的应收账款回款未按照销售项目或合同进行管理具有合理性

	（二）采用先进先出法进行核算是否符合《企业会计准则》相关规定，相关管理模式是否规范
	1、采用先进先出法进行核算符合《企业会计准则》相关规定
	2、相关管理模式符合同行业可比上市公司惯例，具有规范性

	（三）对同一客户收回的款项优先视为长账龄部分款项的回款，是否导致报告期内发行人少计提应收账款坏账准备，测算报告期内按照合同或项目进行回款对发行人财务报表的影响情况
	1、发行人报告期内应收账款坏账准备计提充分
	2、测算报告期内按照合同或项目进行回款对发行人财务报表的影响情况


	二、发行人宇航电源部分客户采取分阶段回款的具体约定情况及原因，对分期回款的宇航电源产品采用时点法确认收入是否恰当
	（一）发行人宇航电源部分客户采取分阶段回款的具体约定情况及原因
	1、发行人宇航电源部分客户采取分阶段回款的具体约定情况
	2、发行人宇航电源部分客户采取分阶段回款，主要系航天产业的行业特点所致

	（二）发行人宇航电源产品采用时点法确认收入符合《企业会计准则》
	1、发行人宇航电源产品不满足时段法确认收入的条件
	2、发行人宇航电源产品在控制权转移时点确认收入符合《企业会计准则》


	三、结合各类业务占比结构的具体变化情况等因素，说明发行人一年以内应收账款占比下降的原因和报告期各期末期后回款比率持续降低的原因；对于逾期未收回应收账款，发行人是否采取相应措施保障款项的收回
	（一）结合各类业务占比结构的具体变化情况等因素，说明发行人一年以内应收账款占比下降的原因和报告期各期末期后回款比率持续降低的原因
	1、报告期内发行人各类业务占比情况
	2、发行人一年以内应收账款占比下降的原因
	（1）2023年新能源应用及服务业务实现收入规模较大，导致当年一年以内应收账款占比上升
	（2）2024年发行人主动收缩新能源应用及服务收入规模，2023年新能源应用及服务部分未收回应收账款至2024年账龄转为一年以上，导致一年以内应收账款占比下降

	3、发行人账龄整体情况与同行业可比公司一致，不存在明显异常
	4、报告期各期末期后回款比率持续降低的原因

	（二）对于逾期未收回应收账款，发行人已采取相应措施保障款项的收回
	1、注重合同签署的源头控制
	2、加强应收账款日常管理
	3、对应收账款针对性管理
	4、加强激励考核促进款项回收


	四、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见
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