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德邦证券股份有限公司 

关于江西耐普矿机新材料股份有限公司 

首次公开发行股票并在创业板上市之 

发行保荐工作报告 

 

中国证券监督管理委员会： 

    江西耐普矿机新材料股份有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或

“耐普矿机”）拟申请在境内首次公开发行股票并在创业板上市，依据《公司

法》、《证券法》、《首次公开发行股票并在创业板上市管理办法》等有关法

律、法规和中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）的有关规

定，向中国证监会提交了发行申请文件。德邦证券股份有限公司（以下简称

“本保荐机构”、“保荐人”、“保荐机构”或“德邦证券”）作为其本次申

请首次公开发行股票并在创业板上市的保荐机构，王晓、刘平作为具体负责推

荐的保荐代表人，特为其向贵会出具本发行保荐工作报告作为发行保荐书的辅

助性文件。 

    保荐机构德邦证券、保荐代表人王晓、刘平承诺：本保荐机构和保荐代表

人根据《公司法》、《证券法》等有关法律法规和中国证监会的有关规定，诚

实守信、勤勉尽责，严格按照依法制定的业务规则、行业执业规范和道德准则

出具本发行保荐工作报告，并保证所出具文件的真实性、准确性、完整性和及

时性。 
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第一节  项目运作流程 

一、保荐机构内部的项目审核流程 

（一）立项审核流程 

为建立良好的项目筛选机制，德邦证券设立投资银行业务项目立项审核小

组（以下简称“立项审核小组”）作为投资银行业务项目立项评估决策机构，

对德邦证券保荐或承销的发行人首次公开发行股票并上市项目、上市公司发行

新股、公司债券、可转换公司债券等证券监管部门认可的项目，以及德邦证券

担任上市公司收购、上市公司重大资产重组等财务顾问的项目进行评估决策。

立项审核小组聘任一定数量的、符合条件的立项委员独立发表意见并行使表决

权。截至本报告出具日，立项审核小组成员为 20 名。立项审核具体流程如下： 

1、参与项目前期联系的投资银行业务人员进行初步尽职调查后，并经投资

银行业务部门内部评审通过后，向投资银行管理总部质量控制部（以下简称

“质量控制部”）提出立项申请，并提交立项材料，提交材料包括按本保荐机

构规定的内容与格式编制的立项申请报告、立项审核小组或质量控制部门要求

提交的其他文件、资料； 

2、项目组原则上需在立项会议召开5个工作日之前向质量控制部提交立项

申请材料，质量控制部对收到的立项材料在1个工作日内进行形式审查，经形式

审查符合受理要求的，质量控制部门原则上应在2个工作日内完成对立项申请材

料的初审，出具初审意见； 

3、经质量控制部门初审的立项申请项目，质量控制部安排立项会议对立项

申请材料进行审核。原则上，质量控制部门应在立项会议2个工作日前将会议通

知、立项申请材料及质量控制部门初审意见送达参与立项会议的委员，并抄送

合规管理部、风险管理部。合规管理部、风险管理部认为申请立项的项目有重

大合规或风险控制瑕疵的，经公司合规总监、首席风险官批准，可要求暂停召

开立项会议。待该等重大合规或风险控制瑕疵消除后再行按照本规程的规定申

请立项； 
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4、参与立项会议的立项委员名单由质量控制部门会同立项审核小组负责人

协商确定。会议由立项审核小组负责人主持，如其无法参加的，由其指定人员

主持。遇有需回避或其他特殊情况，立项委员无法参加的，由立项审核小组负

责人另行指定适格的立项委员参加。立项会议表决采取记名投票方式，每名委

员拥有一份表决权，表决票设通过、有条件通过、不通过，不得弃权。立项委

员在投票时应当在表决票上说明理由。每次参加立项审议的委员人数不得少于5

人。其中，来自内部控制部门（质量控制、合规、风险管理部门等）的委员人

数不得低于参会委员总人数的1/3； 

5、立项会议主持人可视申报项目的情况，经立项审核小组负责人同意后邀

请公司其他专业人员列席会议，提供专业意见。列席人员无表决权。项目组负

责人及项目组成员原则上应现场参加立项会议，接受立项委员及列席人员的询

问，特殊情况下可采取视频、电话方式参会。立项会议在充分讨论的基础上，

形成会议对申请事项的审核意见，并对申请事项是否符合公司立项相关条件进

行表决。经2/3以上的参会立项委员表决通过的，该项目为通过立项；立项会议

认为申请事项存在尚待调查核实并影响明确判断的重大问题的，经过半数以上

立项委员的同意，可以对申请事项决定暂缓表决，待该等重大问题调查核实后

继续召开立项会议进行审核； 

6、立项会议审议通过的项目，承揽人及相关参与人员应及时落实相关立项

审核意见。投资银行业务部门应及时组成项目组按照业务制度的规定开展后续

工作，并根据本保荐机构合同管理规定及时与发行人（委托人）谈判签署业务

合同。 

（二）项目执行过程中的质量控制流程 

1、项目组在项目承揽、立项、尽职调查、辅导、申报审核、发行与承销以

及持续督导等过程中，如果发现投资银行业务项目存在风险事项的，应在 2 个

工作日内向业务部门负责人报告。如属重大风险事项的，业务部门负责人应在

2 个工作日内向质量控制部门、合规管理部、风险管理部、分管领导报告，保

证分管领导、内部控制部门能够及时掌握相关业务风险； 

2、项目组要为每个投资银行业务项目编制单独的工作日志，工作日志应当

按照时间顺序全面、完整地记录尽职调查过程，并作为工作底稿一部分存档备
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查； 

3、质量控制部门通过对投资银行业务实施贯穿全流程、各环节的动态跟踪

和管理，包括对投资银行业务项目是否符合立项、内核等标准和条件，项目组

拟提交、报送、出具或披露的材料和文件是否符合法律法规、中国证监会的有

关规定、自律规则的相关要求，业务人员是否勤勉尽责履行尽职调查义务等进

行核查和判断，最大程度前置风险控制工作，履行对投资银行业务项目质量把

关和事中风险管理等职责； 

4、本保荐机构担任保荐人、主承销商等涉及股本权益证券发行与承销的项

目，质量控制部门需实施现场核查，并根据项目类型和项目实际情况保证足够

的进场时间。对项目组有关尽职调查及辅导情况，发行人是否符合发行条件、

委托人是否符合市场准入条件，就有关事项向证券监管部门的回复是否真实、

准确、完整等进行全面复核；对与证券发行上市有关的重大问题和风险进行核

查，提出独立的书面复核意见； 

5、质量控制部在对投资银行项目质量监督、评估和审核过程中，发现项目

存在重大质量风险、项目管理不当的，可以对项目组负责人、项目组成员采取

质控谈话，提醒相关质量风险；质控谈话纪要应报投资银行管理总部负责人、

内核委员会负责人（如适用）并反馈项目组、投资银行业务部负责人； 

6、对于质量控制部在核查中提出的问题和整改要求，项目组应予以及时处

理并回复。 

（三）内部审核流程 

为规范投资银行业务运营，控制业务风险，提高项目申报文件质量，本保

荐机构设立风险管理部和内核委员会通过公司层面审核的形式对投资银行类项

目进行出口管理和终端风险控制，履行以公司名义对外提交、报送、出具或披

露材料和文件的最终审批决策职责。内核委员由内核负责人、风险管理部有关

人员、业务部门有关人员及分管领导、合规管理部有关人员、归口质量控制部

有关人员及外部委员组成，目前内核委员为 23 名； 

内核具体流程如下： 

1、归口质量控制部验收通过的项目，业务部门可向风险管理部提出内核申
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请。内核申请材料原则上为定稿的文件材料，应当包括以下材料： 

（1）项目组提交的，按照申报材料内容与格式指引编制的全套项目申报材

料、问核人员和被问核人员确认的问核情况表； 

（2）归口质量控制部提交的，对于申报项目的验收意见、项目质量控制报

告、现场核查报告（如有）； 

（3）归口合规管理员对存在合规风险隐患的项目的检查意见（如有）； 

（4）风险管理部或内核委员要求提交的其他文件或资料； 

2、风险管理部对于收到的内核申请材料，原则上在 1 个工作日进行形式审

查，认为内核申请材料提供不完整或不符合要求的，不予受理，退回相关人员

进行补充完善。风险管理部原则上应在 5 个工作日内完成对内核申请材料的初

审，出具初审意见。业务部门项目组应在充分核查的基础上回复初审意见； 

3、对于业务部门项目组初审意见的回复，若无重大不明确事项，风险管理

部应当安排内核会议，原则上应在召开内核会议 2 个工作日前将会议通知、内

核申请材料、初审意见及回复、风险管理部现场核查报告（如有）发送至业务

部门和参与内核会议的委员； 

4、内核会议原则上以现场形式召开，委员无法参加现场会议的，可以通讯

方式参会。每次参会委员名单由风险管理部确定，并满足： 

（1）参加内核会议的委员人数不得少于 7 人； 

（2）来自内部控制部门的委员人数不得低于参会委员总人数的 1/3； 

（3）综合考虑参会委员的法律、会计、信评、合规、风控、业务专业等背

景。 

5、项目负责人及成员原则上应现场参加内核会议，接受内核委员及列席人

员的询问。 

内核会议中，对于内核委员和列席人员提出的异议，项目组需要逐一解

答，不能当场解答或解答未获认可的，应启动补充核查等程序，将书面报告提

交内核委员、风险管理部和归口质量控制部。风险管理部认为有必要的，可再

次召集内核会议。内核会议认为申请事项存在尚待调查核实并影响明确判断的
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重大问题的，经过内核负责人同意，可以对申请事项决定暂缓表决，待该等重

大问题调查核实后再次召开内核会议进行审核。合规管理部委员发现申报项目

存在重大合规性问题的，经合规总监批准，内核负责人应暂缓组织表决,待该等

重大合规事项消除后可再次召开内核会议进行审核。对于再次召开内核会议

的，原则上由原出席的委员参加，遇有特殊情况，原委员无法参加的，由内核

负责人另行指定符合资格委员参加。若上述问题无法在 6 个月内解决的，则该

项目终止； 

6、内核委员应依据法律法规、证券监管部门规定及公司制度，结合自身的

专业知识，独立、客观、公正地对申请事项进行审核。内核委员应当在对项目

文件和材料进行仔细研判的基础上，结合项目质量控制报告、符，由内核
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开会议对本项目的立项申请进行了评估，赵沂蒙、刘涛涛、潘飞、王宏、张凯

等 5 名委员出席，一致同意本项目立项，合规管理部、风险管理部对本项目立

项无异议。 

立项评估结论：全票同意本项目立项。 

三、本次证券发行项目执行的主要过程  

（一）项目执行成员构成 

德邦证券指定王晓、刘平两位保荐代表人为本次项目的签字保荐代表人，

项目组其他执行成员包括李俊、沈凯、殷啸尘、陈一天，其中李俊为本项目的

项目协办人。 

（二）进场工作的时间 

项目组进场工作时间为 2018 年 6 月。 

（三）尽职调查的主要过程 

项目经审核立项后，项目组即开始了本项目的尽职调查及申报材料制作工

作。此间，项目组根据中国证监会有关规范性文件的要求对发行人本次首次公

开发行有关问题进行了全面的尽职调查，调查范围涵盖了发行人基本情况、业

务与技术、同业竞争与关联交易、高管人员、组织结构与内部控制、财务与会

计、业务发展目标、募集资金运用、风险因素及其他重要事项等多个方面。 

项目组采用的调查方法主要包括： 

1、向发行人提交调查文件清单，向发行人收集与本次发行有关的文件、资

料、权利证书并进行核查、确认，对原件和复印件进行核对； 

2、到有关行政主管部门依法查阅资料、向有关行政主管机关查询发行人守

法状况等； 

3、与发行人董事长、董事会秘书、财务负责人等高管人员及相关业务人员

进行交谈，制作尽职调查笔录，就本次发行涉及的有关问题向其了解情况； 

4、取得发行人及其董事、监事、高级管理人员或有关主管部门的书面声

明、承诺和/或证言，并进行审慎核查和确认； 

http://survey.stockstar.com/
http://survey.stockstar.com/


 

8 

5、参加发行人组织的有关本次发行的协调会，与发行人及有关中介机构人

员就专项问题沟通； 

6、现场核查发行人有关业务及资产的状况； 

7、走访重要客户及供应商； 

8、计算相关数据并进行分析复核； 

9、项目组对在工作中发现的问题，及时向发行人有关部门提出，在对发行

人充分了解的基础上，根据不同情况向发行人提出意见或建议。 

项目组尽职调查过程中获取和形成的文件资料和工作记录归类成册，以便

作为本发行保荐工作报告和所出具发行保荐书的事实依据。 

在前述尽职调查工作的基础上，项目组依据事实和法律，对发行人首次公

开发行股票进行全面的评价并出具本发行保荐工作报告、发行保荐书。项目组

还协助发行人确定本次发行方案及其他有关文件和起草发行人首次公开发行股

票申请报告，参与发行人申请文件的讨论，并提出相关意见。 

（四）保荐代表人参与尽职调查的工作时间以及主要过程 

1、工作时间。本项目执行过程中，保荐代表人王晓、刘平参与了项目尽职

推荐的全过程。 

2、主要过程。本项目保荐代表人王晓、刘平认真贯彻勤勉尽责、诚实信用

的原则，参与了尽职推荐阶段的工作。上述两位保荐代表人按照尽职调查工作

要求，参与了上述“（三）尽职调查的主要过程”中所述的尽职调查工作过

程。 

（五）项目人员所从事的具体工作及发挥的作用 

本项目尽职调查人员包括王晓、刘平、李俊、沈凯、殷啸尘、陈一天等，

相关人员具备完成保荐项目所需要的财务、法律知识及较为丰富的执业经验，

有能力按照《保荐人尽职调查工作准则》（证监发行字[2006]15 号）的要求开

展尽职调查工作。 

本保荐机构指定保荐代表人王晓、刘平负责本次发行的尽职保荐工作，王

晓作为项目负责人；李俊作为项目协办人，协助项目的具体组织实施。根据各
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自的执业
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一致性、准确性、完备性和其他重要问题进行了重点核查，与发行人董事、高

级管理人员进行了访谈，查阅了项目组现场工作底稿并就项目中存在的问题与

发行人相关负责人及项目小组进行了交流。现场考察完毕后，现场核查小组形
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第二节  项目存在的主要问题及其解决情况 

一、立项评估决策机构成员意见及审议情况 

德邦证券投行项目立项审核小组于 2018 年 8 月 2 日召开立项会议对本项目

的立项申请进行了评估审议。与会立项委员共 5 名，立项委员均认为发行人具

备首次公开发行股票并在创业板上市的基本条件，全体同意立项。 

（一）立项委员在立项会议上提出以下重点关注的问题及项目组回复 

1、关注前次被否原因及整改情况； 

项目组回复： 

公司于 2017 年 8 月上会，审核未通过。由于前次申报期，公司收入及利润

规模较小，故发审会的主要问题集中在：（1）公司业绩波动及持续盈利能力；

（2）毛利率较高的原因；（3）应收账款较高。 

本报告期内，上述问题已得到较好的解决： 

（1）公司业绩大幅增长 

此次申报，报告期为 2016 年、2017 年及 2018 年及 2019 年 1-6 月，报告期

内公司营业收入及净利润取得增长，2018 年营业收入突破三亿元。 

单位：万元 

项目 2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

营业总收入  17,224.76   32,602.74  27,632.00 21,550.24 

营业利润 4,076.76  7,831.64  5,117.70 5,519.55 

利润总额 4,108.29  7,750.89 5,074.78 5,842.08 

净利润 3,419.30  6,464.91  4,230.91 4,939.91 

归属于母公司股东的

净利润 
3,473.13  6,549.13  4,245.43  4,946.64  

（2）公司毛利率较高具备合理的解释 

1）公司高毛利率具备合理的逻辑基础 

公司能够长期取得较高的毛利率，具备合理的逻辑基础，主要原因包括：
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①从客户端来看，公司橡胶耐磨备件更加耐用环保，取得客户认可；②从成本

端来看，公司橡胶耐磨备件成本较金属备件低；③公司产品种类繁多，定制化

程度高；④公司大客户优势；⑤技术优势；⑥相对于同业公司，公司竞争优势

明显。 

2）可比公司佐证公司较高毛利率的合理性 

前次申报对于同业公司的选择不够合理，比如中信重工是大型磨机生产企

业，山东矿机服务于煤炭行业等，此次选择的可比公司更加合理，一类是公司

的直接竞争对手，比如 Weir 等国际公司，一类为国内类似行业的公司，比如利

君股份等。另外，还从橡胶用于其他领域的角度选取了两家国内上市公司，比

如天铁股份等。 

①同业毛利率对比分析 

2016 年度、2017 年度、2018 年度和 2019 年 1-6 月，发行人与 Weir、

KSB、AIA、红宇新材、利君股份主营业务毛利率对比情况如下： 

公司 2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

Weir 32.77% 33.34% 31.27% 32.70% 

KSB 55.70% 54.58% 55.45% 55.92% 

AIA* 61.40% 53.34% 59.96% 66.42% 

红宇新材* 24.33% - 16.84% 38.79% 

利君股份 45.37% 42.77% 44.15% 45.40% 

行业平均 43.91% 46.01% 41.53% 47.85% 

耐普矿机 49.30% 48.11% 43.36% 48.59% 

其中：内销 40.00% 42.29% 40.41% 46.43% 

外销 59.40% 55.90% 46.93% 51.56% 

资料来源：wind、公司年报、雅虎财经、Capital IQ  

注： AIA2016 年度、2017 年度、2018 年度的财务报表截止日分别为 2017 年 3 月 31 日、2018 年 3 月 31

日、2019 年 3 月 31 日；红宇新材 2018 年业务受金属铸件环保政策影响，业绩大幅下滑，毛利率仅为

5.86%，不具有可比性。 

由上表可以看出，发行人综合毛利率稍高于国内同行业上市公司，低于国

外同行业上市公司，与行业平均水平接近。 
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一方面，由于客户及产品不同，报告期内同行业国内可比上市公司之间毛

利率存在一定程度的差异，公司主要细分市场产品在国内上市公司中无可以对

标的公司。所选取国内上市公司中，红宇新材以矿用金属耐磨备件产品为主，

与公司主要产品矿用橡胶耐磨备件存在产品特性及应用领域的差异，且橡胶材

料较金属材料成本更低，故发行人毛利率高于红宇新材；利君股份主要产品为

矿山用高压辊磨机，对传统产品具有替代性，与公司产品矿用橡胶耐磨备件在

市场中的地位及发展趋势存在共性，故二者毛利率相对接近，稍有差异。 

另一方面，公司在国际市场上通过产品的高性价比对同类型产品进行替

代，产品报价一般低于国际竞争对手，故毛利率水平略低于国外可比上市公司

KSB、AIA，外销毛利率与 KSB 接近。其中，Weir 公司的综合毛利率较低主要

系受其石油和天然气以及电力业务的低毛利率影响，同时其在矿业流程上的产

品全覆盖，亦与公司产品专注于选矿流程的定位存在一定差异，导致了 Weir 与

公司毛利率存在差异。 

②不同行业专用橡胶制品上市公司主营业务毛利率分析 

橡胶以其优良的弹性、绝缘性、耐磨耐腐蚀等特点，被广泛地运用于国计

民生各个方面，如交通运输上用的轮胎；工业上用的运输带、传动带；医用的

手套、输血管；日常生活中所用的胶鞋、雨衣等都是以橡胶为主要原料制造

的。甚至尖端科技领域里的火箭、人造卫星、宇宙飞船、航天飞机等都需要大

量的橡胶零部件。 

天铁股份（300587.SZ）是一家主营业务为轨道工程橡胶制品的研发、生产

和销售的公司，产品主要包括轨道结构减震产品、嵌丝橡胶道口板等。轨道结

构减震产品根据原材料的不同可分为钢弹簧类及橡胶类、聚氨酯类。橡胶类轨

道减震产品相对于弹簧类产品具有一定的优势。 

震安科技（300767.SZ）是一家建筑隔震整体解决方案供应商，主要从事建

筑隔震橡胶支座的研发、生产及销售服务，主要产品为建筑隔震橡胶支座。建

筑隔震橡胶支座是一种弹性支撑类隔震装置，相对于传统的建筑减震技术，通

过利用橡胶等柔性材料制成橡胶隔震支座可以取得更好的减震效果，具有一定

的优势。 



 

14 

上述两家公司的产品均为将橡胶这种传统材料应用于橡胶的非传统领域，

且取得良好的应用效果，与公司产品矿用橡胶耐磨备件在市场上的地位及对传

统金属产品的替代性一致，故选取天铁股份及震安科技作为公司的可比公司对

毛利率进行对比分析。 

2016 年度、2017 年度、2018 年度及 2019 年 1-6 月，发行人与天铁股份、

震安科技主营业务毛利率对比情况如下： 

公司 2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

天铁股份 53.76% 55.83% 61.77% 70.75% 

震安科技 56.02% 55.87% 56.12% 61.64% 

平均 54.89% 51.76% 58.95% 66.20% 

公司 49.30% 48.11% 43.36% 48.59% 

其中：矿用橡胶耐

磨备件 
52.34% 52.48% 53.46% 59.73% 

注：天铁股份 2018 年度毛利率下降主要系其当期产品销售结构变动，低毛利率的产品销售占比大幅

提高所致。 

由上表可以看出，公司的主营业务毛利率相较天铁股份及震安科技偏低，

主要原因为：1）公司与上述两家公司面对的行业、客户均存在较大差异；2）

公司主营业务中包括选矿设备、矿用管道等毛利率较低的业务，而产品性质相

同的矿用橡胶耐磨备件的毛利率则与这两家公司较为接近。 

虽然公司与天铁股份及震安科技毛利率存在一定差异，橡胶制品的行业整

体盈利能力较高，发行人盈利能力与该产品特性并无显著差异。 

（3）公司应收账款回收情况明显改善 

近年来公司加强对应收账款管理，加大催收力度，公司应收账款余额逐步

下降，账龄也变短，相比前次申报有明显改善。 

1）应收账款余额变动分析 

报告期各期末，公司应收账款余额分别为 13,997.12 万元、12,303.41 万

元、10,866.57 万元和 8,809.60 万元，总体呈下降趋势。2016 年末、2017 年末、

2018 年末及 2019 年 6 月末，发行人应收账款余额与营业收入比较情况如下： 
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单位：万元 

项目 2019 年 6 月 30 日 2018 年 2017 年 2016 年 

应收账款余额 8,809.60  10,866.57  12,303.41 13,997.12 

营业收入 17,224.76 32,602.74 27,632.00 21,550.24 

应收账款余额/营业收入 51.14% 33.33% 44.53% 64.95% 

发行人在收入逐年增长的情况下，更加重视应收账款回收及管理。发行人

对中小规模客户主要采用带款提货的方式进行结算，对信誉较好、偿债能力强

的大客户的应收款项，也严格按照制定的信用政策进行催收，保证其赊销余额

在合理可控的范围内。因此，报告期各期末，发行人应收账款占当年营业收入

的比例呈现逐年下降趋势。 
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（1）采矿业固定资产投资开始上升趋势 

矿业行业固定资产投资受到宏观经济波动影响大，具有周期性，中国采矿

业固定资产投资在 2013 年达到高峰，此后开始下降，2016 年降幅逐渐收窄，

2018 年开始上升，同比增长 4.10%，显示了明显的复苏趋势。 

 

（2）金属矿业行业拥有稳定而巨大的市场需求基数 

原矿市场需求受宏观经济周期及产品价格波动的影响相对较小，未来原矿

开采行业的发展趋势仍然较为乐观，为公司所在的选矿设备及备件制造行业带

来持续的市场需求。 

基本金属矿业主要以铜、铅、锌、铝、镁、铁等为主。基本金属作为基础

原材料，主要应用于电力、建筑、汽车、家电、电子和国防等多个领域。 

金属矿业行业下游应用广泛，关系国计民生，呈现如下特点： 

我国国民经济的快速发展带动基本金属矿产资源的消耗量和需求量显著增

长，据统计，2008 年至 2018 年期间，我国“十种有色金属”产量从 2,520.28 万吨

增长至 5,702.70 万吨，年复合增长率达 8.51%，2013 年以来增速虽有放慢，但

依然呈现增长的态势，显示了下游应用广泛，需求强劲。 
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数据来源：中华人民共和国国家统计局 

注：十种有色金属包括铜、铝、铅、锌、镍、锡、锑、镁、钛、汞。 

公司产品重点应用于有色金属铜矿采选行业。我国精炼铜产量继续保持持

续增长态势，据统计，我国精炼铜产量从 2008 年的 378.93 万吨增长至 2018 年

的 902.90 万吨，十年复合增长率高达 9.07%，高于十种有色金属的增速，这主

要是因为铜的用途更加广泛，下游强劲的需求导致精炼铜的产量持续增长。 

但是，与其他主要铜矿生产国相比中国的矿石品位低，中国铜矿石品位低

的现状成为制约中国铜业发展和铜矿利用的重要因素之一，决定了技术含量高

的选矿设备和选矿流程在矿山采选过程中发挥着越来越重要的作用。 

 
数据来源：中华人民共和国国家统计局 
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从国际市场看，2007 至 2018 年，全球精铜矿产量呈增长趋势，年复合增

长率为 2.56%。产能利用率也维持在较高水平，特别是 2013 年以来，产能利用

率在 85%以上，巨大的海外市场为我国选矿设备制造行业提供了发展机会与持

续的市场需求。 

 
数据来源：ICSG 

（3）发行人经营情况与下游行业实际运行情况符合行业特征 

报告期内，发行人主营业务收入按产品结构分类如下： 

单位：万元 

产品名称 
2019 年 1-6 月 2018 年 2017 年 2016 年 

营业收入 比例 营业收入 比例 营业收入 比例 营业收入 比例 

矿用橡胶耐磨备件 12,151.51  70.68% 23,394.32  71.84% 17,507.30 63.40% 14,170.85 65.84% 

选矿设备  1,462.45  8.51%  3,140.75  9.65% 5,034.67 18.23% 3,593.06 16.69% 

矿用金属备件  2,008.29  11.68%  4,732.92  14.53% 3,526.65 12.77% 1,505.47 6.99% 

矿用管道  1,473.56  8.57%  1,202.48  3.69% 1,159.08 4.20% 2,051.82 9.53% 

工业设备耐磨衬里  97.35  0.57%  92.35  0.28% 387.61 1.40% 202.75 0.94% 

主营业务收入合计 17,193.15  100.00% 32,562.81  100.00% 27,615.30 100.00% 21,523.95 100.00% 

报告期内公司收入取得明显增长，符合行业特征，主要原因为：1）发行人

的产品以备件为主，备件属于易损件，需要定期更换，选矿厂开机运营就会对

备件产生持续性的需求，与矿业固定资产投资的关联度较低。2）公司下游客户
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通常为大型选矿厂，备件价值占比较低，矿用备件具有一定的需求粘性，随着

公司客户的逐渐增多，备件收入也会随之增加。 

（二）立项评估审议情况 

经过讨论、表决，发行人 IPO 项目通过立项评估。 

 

二、
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徐乐与郑昊于 2009 年 1 月 7 日签署《股权转让协议》，徐乐将其拥有的耐

普有限 6.22%股权（对应出资额 250 万元）以 250 万元的价格转让给郑昊；钟

萍与郑昊于 2009 年 1 月 7 日签署《股权转让协议》，钟萍将其拥有的耐普有限

0.5%股权（对应出资额 20 万元）以 20 万元的价格转让给郑昊。 

就本次股权转让，耐普有限于 2009 年 1 月 7 日制定《章程修正案》，并已

办理完毕工商变更登记。 

本次股权转让实质系解除徐乐、钟萍与郑昊之间的股权代持关系，郑昊并

未就本次股权转让向徐乐和钟萍支付对价。本次股权转让完成后，徐乐与郑

昊、钟萍与郑昊的股权代持关系终止。 

针对上述代持股权问题，已调取发行人工商档案、取得了相关股权转让协

议、对钟萍、徐乐就代持股权问题进行了访谈。此外，钟萍、徐乐还出具了关

于股权持有情况的说明及确认，确认代为持有的股权的所有权及基于该股权所

产生的一切权益/权利均由郑昊所有，受托人不享有任何实际权益/权利；股权转

让后，受托人承诺不会向郑昊主张任何股东权益、债权或其他权利，其与郑昊

就受托股权不存在任何纠纷或潜在纠纷。 

2、有限公司设立时的房产出资置换及解决情况 

根据江西德龙东升会计师事务所有限公司上饶分所于 2005 年 10 月 11 日出

具赣德龙东升饶验字[2005]第 10-01 号《验资报告》，确认耐普实业注册资本

2,020 万元已全部缴足，郑昊、徐乐分别以房产出资 409 万元、250 万元出资，

出资房产均未办妥房产产权过户手续。 

2006 年 6 月经耐普实业股东会决议，同意郑昊、徐乐将房产出资调整为机

械设备出资。江西德龙东升会计师事务所有限公司上饶分所于 2006 年 6 月 5 日

出具赣德龙东升饶验字[2006]第 06-01 号《验资报告》，确认耐普实业已收到原

以房产出资变更为机械设备出资的注册资本合计 659 万元。 

由于郑昊和徐乐用于变更出资的相关机械设备实为耐普实业所有，该等出

资置换行为构成出资瑕疵，2010 年 11 月耐普实业作出股东会决议，同意郑昊

将原以机器设备出资的 659 万元置换为货币出资。 
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（1）以上赣德龙东升饶验字[2005]第 10-01 号《验资报告》、赣德龙东升

饶验字[2006]第 06-01 号《验资报告》的验资机构江西德龙东升会计师事务所有

限公司上饶分所不具备证券、期货相关业务资格；（2）2011 年郑昊将原以机

器设备出资的 659 万元置换为货币出资事项未出具验资报告进行确认；（3）赣

德龙东升饶验字[2006]第 06-01 号《验资报告》确认耐普实业已收到原以房产出

资变更为机械设备出资的注册资本合计 659 万元有误。 

解决情况： 

发行人已聘请具备证券、期货相关业务资格的大华会计师事务所（特殊普

通合伙）补充出具大华核字[2016]004425 号《历次验资复核报告》，对赣德龙

东升饶验字[2005]第 10-01 号《验资报告》、赣德龙东升饶验字[2006]第 06-01

号《验资报告》进行确认：机器设备出资实际未到位，截至 2006 年 6 月 5 日

止，江西耐普矿机公司并未收到股东郑昊和徐乐应投入的 659.00 万元机械设

备。截至 2010 年 12 月 16 日，股东郑昊将货币资金 659.00 万元汇入江西耐普矿

机公司以补足未到位出资。 

江西耐普矿机公司在股东以货币资金补足少缴的出资后，赣德龙东升饶验

字[2005]第 10-01 号验资报告、赣德龙东升饶验字[2006]第 06-01 号验资报告中

存在的股东出资不实问题已经得到纠正。 

（二）财务方面的问题 

额尔登特毛利率较高的合理性。 

分析结果： 

1、合作背景 

额尔登特矿业公司（Erdenet）是年产 12 万吨铜金属的大型矿业公司，生产

稳定，盈利能力加强。发行人 2011 年与其签订《战略合作协议》，与其建立了

长期合作关系。 

2、发行人与额尔登特销售分类及毛利率 
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报告期内，发行人向额尔登特按产品种类划分销售收入及毛利率情况如

下： 

单位：万元 

产品名称 
2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

销售收入 毛利率 销售收入 毛利率 销售收入 毛利率 销售收入 毛利率 

矿用橡胶耐磨备件 1,080.34 75.65% 2,219.91 77.60% 1,801.48 75.9% 3,680.79 69.77% 

选矿设备 241.96 66.87% 1,110.67 64.06% 46.74 69.6% 58.11 78.77% 

矿用金属备件 249.59 67.65% 984.04 76.64% 1,610.64 62.5% 350.05 62.98% 

矿用管道 - - 49.11 33.46% - - - - 

合计 1,571.88 73.03% 4,363.73 73.44% 3,458.86 69.59% 4,088.95 69.32% 

3、发行人向额尔登特销售毛利率合理性 

报告期内，发行人向额尔登特销售毛利率为 69.32%、69.59%、73.44%和

73.03%，毛利率较高，主要原因如下： 

（1）额尔登特矿业公司为发行人主要客户，发行人在 2011 年与其签订

“10+5”的《战略合作协议》（有效期 10 年，到期双方无异议自动延长 5 年），在

2013 年额尔登特矿业公司 600 万吨选矿扩建项目中，公司负责提供项目整体施

工设计方案，并后续承接了其与公司设备相关的选矿子系统设备成套业务。在

此过程中，公司技术团队利用日常积累的在选矿流程中的设计经验，对其选矿

流程设计给予了很多合理化建议，有效地提高了其选矿厂的生产效率，获得了

部分技术溢价。 

（2）发行人通过与额尔登特矿业公司多年的合作，产品稳定性已经得到充

分的认可，可以同其他国际大型供应商形成竞争，且具备较强的先入优势。发

行人供应给 Erdenet（额尔登特）项目的产品规格较大，主要替代国际大型矿山

设备生产厂 Weir 的产品，即使公司获取了较高的毛利率但产品价格仍低于 Weir

同类产品。因此，发行人在产品定价时对标国际竞争品牌，虽然价格低于竞争

对手但价格依然相对较高，导致毛利率较高。 

（3）发行人向额尔登特销售毛利率较高，销售收入中实际涵盖了部分售后
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项目 
2019 年 1-

6 月 
2018
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综上，由于技术溢价及提供售后服务等原因，报告期内，发行人向额尔登

特销售毛利率略高于哈萨克矿业、KSO、Oyu Tologoi LLC 等同类型矿山客户，

不存在重大差异，具有合理性。 

三、内部核查部门关注的主要问题和对内部核查部门意见的具体落

实情况 

项目组收到风险管理部、质量控制部反馈的预审意见后，对预审意见提及

的问题逐条进行了落实，主要情况如下所示： 

（一）报告期存在既是供应商又是客户的具体情形，说明存在上述情况的

原因及合理性、交易对方基本情况、交易基本情况、交易定价公允性，说明发

行人是否属于该类交易对方的外协厂商 

项目组回复： 

报告期内，中信重工、江铜集团及其子公司、北矿集团及其子公司、美伊

电钢集团、石家庄宏昌泵业有限公司、江西石泵机械设备有限公司存在同为发

行人客户和供应商的情形，具体情况分析如下： 

单位：万元 

公司名称 年度 采购金额 采购产品 销售金额 销售产品 

中信重工 

2019 年 

1-6 月 
- - 1,914.26 

磨机衬板、

筛板等橡胶

制品和管道

等 

2018 年度 - - 7,499.45 

2017 年度 588.26 
球磨机和半自磨

机备件 
4,622.99 

2016 年度 - - 4,896.18 

江铜集团

（注） 

2019 年 

1-6 月 
9.19 金属骨架、加

工服务、橡胶

制 品 、 轴 组

件 、 装 配 材

料、电拖表 

1,949.42 

橡胶耐磨制

品、选矿设

备、管道等 

2018 年度 787.20 2,980.91 

2017 年度 173.05 3,196.36 

2016 年度 161.04 3,164.84 

北矿集团

（注） 

2019 年 

1-6 月 
- - 447.70 

浮 选 机 转

子、定子等

橡胶耐磨制2018 年度 12.93 电器材料 355.63 
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公司名称 年度 采购金额 采购产品 销售金额 销售产品 

2017 年度 - - 386.91 品 

2016 年度 2.84 永磁体 149.68 

美伊电钢集团

（注） 

2019 年 

1-6 月 
19.61 

复合衬板 

789.13 
磨机角衬、

筒体提升条

等橡胶耐磨

制品 

2018 年度 51.02 1,245.54 

2017 年度 14.54 1,149.16 

2016 年度 - - 627.51 

石家庄宏昌泵

业有限公司 

2019 年 

1-6 月 
549.81 

泵壳、叶轮等金

属组件 

0.89 

橡胶过流件 2018 年度 2,633.57 2.13 

2017 年度 1,907.36 127.93 

2016 年度 2,414.53 146.36 
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（1）发行人向中信重工采购情况 

发行人采购产品的具体金额、数量、用途、采购时间、销售情况等如下表

列示： 

单位：万元 

产品名称 采购金额 采购数量 用途 采购时间 销售时间 
销售客户

情况 

带轴承小齿轮组

件（含轴承座） 
326.88 4 对外销售 

2017 年 6

月 

2017 年 11

月、2017 年 12

月 

额尔登特

矿业公司 

液高压泵（不含

电机） 
147.05 8 对外销售 

2017 年 6

月 

2017 年 11

月、2017 年 12

月 

 

电曗 俟胸
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单位：万元 

项目 

2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

营业 

收入 
占比 

营业 

收入 
占比 

营业 

收入 
占比 

营业 

收入 
占比 

矿用橡胶耐磨备件： 

磨机备件 1,681.13 87.82% 7,140.57 95.21% 3,943.32 85.30% 2,794.29 57.07% 

其他备件 117.01 6.11% 99.64 1.33% 224.53 4.86% 180.20 3.68% 

选矿设备： 

圆筒筛及渣浆泵 116.12 6.07% 255.50 3.41% 402.60 8.71% 457.54 9.34% 

矿用管道 - - 3.74 0.05% 42.13 0.91% 1,422.37 29.05% 

工业耐磨衬里 - - - - 10.41 0.23% 41.44 0.85% 

矿用金属备件 - - - - - - 0.35 0.01% 

合计 1,914.26 100.00% 7,499.45 100.00% 4,622.99 100.00% 4,896.18 100.00% 

报告期内，中信重工为公司第一大客户，各期销售收入分别为 4,896.18 万

元、4,622.99 万元、7,499.45 万元和 1,914.26 万元。公司向中信重工销售的产品

主要为矿用橡胶耐磨备件、选矿设备及矿用管道，其中磨机备件各期销售占比

均达到 50%以上。 

2016 年度，发行人向中信重工销售矿用管道收入较高，主要系中信重工新

开发的西澳铁矿项目一次性采购矿用管道产品金额较大所致。2018 年，发行人

向中信重工销售收入涨幅较大，较 2017 年度增长 3,197.25 万元，主要由于公司

向其销售的磨机备件销量显著上升。 

报告期内，公司向中信重工与国内外客户销售磨机备件产品毛利率对比情

况如下： 

磨机备件产品 2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

中信重工 24.58% 34.52% 31.09% 43.31% 

国内客户 27.13% 32.99% 31.94% 41.72% 

国外客户 42.21% 42.13% 37.22% 61.04% 

2016 年度、2017 年度、2018 年度及 2019 年 1-6 月，公司向中信重工销售

磨机备件毛利率分别为 43.31%、31.09%、34.52%和 24.58%，与国内客户接

近，低于国外客户。主要由于公司向中信重工销售定价参照同类产品国内客户

价格，低于外销定价标准。报告期内，公司通过招投标程序向中信重工进行报

价，价格具有公允性。 
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2、江铜集团 

（1）发行人向江铜集团销售情况 

2016 年度、2017 年度、2018 年度及 2019 年 1-6 月，发行人向江铜集团控

制的公司合并销售金额分别为 3,164.84 万元、3,196.36 万元、2,980.91 万元及

1,949.42 万元。发行人向江铜集团按产品种类划分销售收入及毛利率情况如

下： 

单位：万元 

产品名称 
2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

销售收入 毛利率 销售收入 毛利率 销售收入 毛利率 销售收入 毛利率 

矿用橡胶耐磨备件 1,752.69 58.62% 2,477.66 68.42% 2,766.73 72.30% 2,741.58 67.27% 

选矿设备 83.69 25.91% 187.99 38.53% 162.12 51.06% 103.05 37.84% 

矿用金属备件 82.96 21.58% 186.77 17.05% 219.17 34.80% 189.21 37.35% 

矿用管道 30.08 52.32% 121.49 60.20% 40.44 60.27% 77.26 62.90% 

工业设备耐磨衬里 - - 7.00 73.71% 7.91 85.35% 53.75 32.15% 

合计 1,949.42 55.54% 2,980.91 62.99% 3,196.36 68.53% 3,164.84 63.82% 

报告期内发行人向江铜集团控制的公司销售的主要产品为矿用橡胶耐磨备

件，报告期内销售收入分别为 2,741.58 万元、2,766.73 万元、2,477.66 万元和

1,752.69 万元，销售毛利率主要受矿用橡胶耐磨备件影响。选取市场定位与江

铜集团类似的其他大型矿山客户矿用橡胶耐磨备件毛利率进行比较，情况如

下： 

客户名称 

矿用橡胶耐磨备件毛利率 

2019 年度

1-6 月 
2018 年度 2017 年度 2016 年度 

额尔登特矿业公司（Erdenet） 77.26% 77.60% 75.93% 69.77% 

哈萨克矿业公司（KAZ） 69.69% 73.09% 68.99% 69.87% 

KSO 金矿公司 84.80% 74.24% 73.20% 74.01% 

丰宁鑫源 66.48% 57.04% 72.28% 63.51% 

力拓-奥陶矿业公司（OT） 68.91% 68.97% 65.52% 71.91% 

平均数 73.43% 70.19% 71.18% 69.81% 

江铜集团 58.26% 68.42% 72.30% 67.43% 

上表可见，不同客户间因发行人销售策略、产品类型、规格型号有所差

异。2016-2018 年度，江铜集团矿用橡胶耐磨备件毛利率分别为 67.43%、
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72.30%和 68.42%，与公司大型矿山平均毛利率较为接近。2019 年 1-6 月，江铜

集团毛利率为 58.26%，较 2018 年度毛利率下降约 10%，主要系：1、2019 年上

半年公司橡胶耐磨备件单位成本有所增长；2、公司向江铜集团销售磨机备件占

比增长，由 2018 年的 18.93%增至 38.60%，而磨机备件毛利率较其他矿用橡胶

耐磨备件较低，导致江铜集团 2019 年上半年毛利率有所下降。 

（2）发行人向江铜集团采购情况 

报告期内，公司向江铜集团控制的公司采购主要明细情况和原因如下： 

单位：万元 

采购主体 年度 产品类型 金额 采购原因 

江 西铜 业集 团（ 德

兴）铸造有限公司 

2019 年 1-6 月 

金属铸造件 

8.19 

公司橡胶衬板配套

的金属铸造件 

2018 年度 121.77 

2017 年度 120.66 
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（1）向美伊电钢及其子公司销售情况 

1）交易内容、关联关系及公允性 

报告期内，发行人向美伊电钢及其子公司销售金额分别为 627.51 万元、

1,149.16 万元、1,245.54 万元及 789.13 万元，具体的销售情况如下： 

单位：万元 

序号 客户名称 主要产品 
2019 年

1-6 月 
2018 年 2017 年 2016 年 

1 美伊电钢 

矿用橡胶

耐磨制品 

- 45.43 84.73 55.39 

2 
美国美伊电钢（ME GLOBAL 

INC） 
381.67 577.11 771.12 290.46 

3 
美伊电钢（常州）机械有限公

司 
65.48 133.06 170.90 281.66 

4 
FUNDICION TALLERES 

LIMITADA 
341.98 489.95 122.41 - 

合计 789.13 1,245.54 1,149.16 627.51 

美伊电钢作为全球金属衬板生产的大型跨国企业，由于橡胶耐磨制品在选

矿作业中对金属材质衬板在部分工位上的替换是行业发展趋势，美伊电钢采购

公司生产的矿用橡胶耐磨制品，再配套其金属衬板销售给矿山企业。美伊电钢

为发行人联营对象，各持发行人联营企业美伊耐普 50%的股权，除此以外公司

与美伊电钢及其子公司不存在关联关系。 

报告期内，发行人向美伊电钢及其子公司销售的矿用橡胶耐磨制品主要为

磨机备件，磨机备件销售收入占比分别为 100.00%、
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项目 2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

向美伊电钢销售磨机备件毛

利率 
19.37% 22.70% 28.97% 34.87% 

公司磨机备件销售毛利率 32.10% 34.92% 33.14% 48.93% 

报告期内，发行人向美伊电钢及其子公司销售毛利率低于上述公司平均

值，主要由于发行人为利用美伊电钢在全球范围的销售渠道扩大公司矿用橡胶

耐磨制品的销售，采用相对较低的报价方式。 

2）相关客户对发行人采购的产品是否均投入使用 

由于公司与美伊电钢存在一定竞争关系，其终端客户为公司潜在目标客

户，因此其终端客户对于发行人产品的使用情况属于商业机密。美伊电钢为行

业知名的全球性企业，其向发行人采购并配套销售的业务模式具有真实性及合

理性，不存在为发行人调节收入、利润的情形。 

（2）向美伊电钢及其子公司采购情况 

发行人向美伊电钢的采购情况如下： 

单位：万元 

供应商名称 主要产品 
2019 年 1-6

月 
2018 年 2017 年 2016 年 

美伊电钢（常州）机械有限公司 筒体金属衬板 19.61 51.02 14.54 - 

合  计 19.61 51.02 14.54 - 

2017 年、2018 年及 2019 年 1-6 月，发行人向美伊电钢（常州）机械有限

公司采购金额分别为 14.54 万元、51.02 万元和 19.61 万元，公司向其采购磨机

筒体金属衬板与公司橡胶复合端衬板进行配套销售。公司向其采购价格根据交

易双方充分协商确定，具有公允性。 

4、北矿集团 

报告期内，发行人与北矿集团发生业务情况如下： 

单位：万元 

公司名称 年度 采购金额 采购产品 销售金额 销售产品 

北矿集团 
2019 年 1-6 月 - - 447.70 浮 选 机 转

子、定子等2018 12.93 电器材料 355.63 
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公司名称 年度 采购金额 采购产品 销售金额 销售产品 

2017 - - 386.91 橡胶耐磨制

品 
2016 2.84 永磁体 149.68 

（1）发行人向北矿集团采购情况 

2016 年，公司向北矿机电科技有限公司采购永磁体 2.84 万元，用于公司磁

性衬板生产，磁性衬板由永磁体和耐磨橡胶复合而成，用于立磨机筒体保护内

衬。2018 年，公司向北京矿冶科技集团有限公司采购了一批电器材料，包括浓

度计、电磁流量传感器等，为公司旋流器产品的配件。具体情况如下：  

单位：万元 

产品名称 采购金额 采购数量 用途 采购时间 销售时间 销售客户 

永磁体 2.84 3,500 
磁性衬

板生产 
2016.6 2016.6 

力拓奥陶矿

业 

E+H 浓度计 3.62 1 
旋流器

配件 
2018.8 2018.8 额尔登特 

电磁流量传感器 7.76 1 
旋流器

配件 
2018.8 2018.8 额尔登特 

其他电器材料 1.55 5 
旋流器

配件 
2018.8 2018.8 额尔登特 

（2）发行人向北矿集团销售情况 

2016 年度、2017 年度、2018 年度及 2019 年 1-6 月，发行人向北矿集团销

售情况如下： 

单位：万元 

产品类别 2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

矿用橡胶耐磨备件（转子、定子） 350.36 353.96 369.88 149.97 

矿用金属备件 - 0.03 5.41 - 

工业设备耐磨衬里 97.35 - 6.92 - 

选矿设备 - 1.65 4.69 - 

合计 447.70 355.64 386.90 149.97 

报告期内，发行人向北矿集团销售收入分别为 149.97 万元、386.90 万元、

355.64 万元和 447.70 万元。北矿集团为国内在浮选机、磁选设备等方向研发与

制造领先的公司，公司向其销售转子、定子等浮选机配套销售橡胶制品，用于

配套其销售的浮选机设备进行对外销售。公司向其销售的橡胶转子、定子属于
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定制类产品，交易定价由双方协商确定，价格具有公允性。 

5、宏昌泵业 

报告期内，发行人与石家庄宏昌泵业有限公司发生业务情况如下： 

单位：万元 

公司名称 年度 采购金额 采购产品 销售金额 销售产品 

石家庄宏昌泵业有限公司 

2019 年 1-6 月 549.81 

泵壳、叶轮

等金属组件 

0.89 

橡胶过流

件 

2018 2,633.57 2.13 

2017 1,907.36 127.93 

2016 2,414.53 146.36 

（1）发行人向宏昌泵业采购情况 

报告期内，公司向宏昌泵业采购金额分别为 2,414.53 万元、1,907.36 万

元、2,633.57 万元和 549.81 万元。石家庄是我国金属泵生产、加工基地，宏昌
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公司名称 年度 采购金额 采购产品 销售金额 销售产品 

江西石泵机械设备有

限公司 

2019 年 

1-6 月 
- - 3.95 

橡胶过流件 
2018 - - - 

2017 48.95 
金属过流件

组件 
4.64 

2016 - - 18.83 

2016 年、2017 年、2018 年、2019 年 1-6 月，公司向其销售金额为 18.83 万

元、4.64 万元、0 元和 3.95 万元，为小型渣浆泵橡胶过流件，因其不具备生产

渣浆泵橡胶过流件的技术，因此需要向公司采购。2017 年，公司向江西石泵机

械设备有限公司采购金额为 48.95 万元，为小型泵壳、叶轮等金属组件，采购

原因为当年宏昌泵业当年产能下降，而江西石泵机械设备有限公司具有小型泵

金属组件的铸造能力。 

报告期内，发行人向其销售及采购均基于业务需要，定价参考同类产品的

市场价值，具有公允性。发行人向上述对象销售均为公司自行生产的矿山产

品，不存在为上述客户提供外协加工服务的情况。 

2、期末大额原材料和存货是否有足够对应类型在手订单支持？ 

项目组回复： 

截至 2019 年 6 月 30 日，公司主要原材料及库存商品分类情况如下所示： 

单位：万元 

原材料 金额 库存商品 金额 

钢材 573.55 矿用橡胶耐磨备件 1,830.26 

橡胶类 157.48 选矿设备 388.69 

金属骨架 462.31 矿用金属备件 194.78 

装配材料 2,584.85 矿用管道 62.79 

化工材料 108.06 工业设备耐磨衬里 - 

截至 2019 年 6 月 30 日，公司在手订单及与大额原材料、库存商品匹配情

况如下： 

单位：万元 
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产品类型 在手订单金额 
对应主要原材

料金额 
库存商品 覆盖倍数 

矿用橡胶耐磨备件 9,208.56 839.09 1,830.26 3.45 

选矿设备 2,595.48 
3,047.16 

388.69 
1.13 

矿用金属备件 1,511.41 194.78 

矿用管道 734.53 
使用一部分钢

材及骨架 
62.79 11.70 

工业设备耐磨衬里 30.00 - - - 

合计 14,079.97 3,990.35 2,476.52 2.18 

各产品在手订单/（对应原材料+库存商品）的覆盖倍数有所差异，主要系

各产品毛利率差异所致，但均能支撑现有原材料及存货水平。 

四、内核委员会会议讨论的主要问题、审核意见及对内核委员会意

见的具体落实情况 

（一）内核委员会议讨论的主要问题及落实情况 

项目组收到内核委员会议的审核意见后，对审核意见提及的问题逐条进行

了落实，详细情况如下： 

1、说明项目组对发行人海外销售情况的核查工作。 

项目组回复： 

报告期内，公司内外销收入及占比情况如下所示： 

单位：万元 

地区 
2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

国内 8,952.88 52.07%  18,644.62  57.26% 15,141.92 54.83% 12,461.75 57.90% 

国外 8,240.27 47.93%  13,918.20  42.74% 12,473.39 45.17% 9,062.20 42.10% 

合计 17,193.15 100.00%  32,562.81  100.00% 27,615.30 100.00% 21,523.95 100.00% 

报告期内，公司外销收入分别为 9,062 万元、12,473 万元、13,918 万元和

8,240.27 万元，占主营业务收入比重分别为 42.10%、45.17%、42.74%和

47.93%，外销收入是公司主营业务的重要组成，项目组对公司外销收入进行了

如下核查工作： 
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（1）访谈销售部门负责人了解发行人外销模式及销售流程； 

（2）对各报告期前十大客户进行走访，其中国外客户包括额尔登特矿业公

司(Erdenet)、哈萨克矿业公司（KAZ）、力拓-奥陶矿业公司(OT)、美伊电钢集

团（ME GLOBAL）、厄瓜多尔科里安特公司（ECUACORRIENTE S.A.C）、

KSO 金矿公司、JSC Almalyk Mining-Metallurgical Complex（阿尔马雷克矿山冶

炼集团）等公司。走访国外客户报告期内销售金额总计分别为 8,845.12 万元，

9,673.65 万元、12,448.72 万元和 6,834.43 万元，占公司国外收入比例分别为

97.60%、77.55%、89.44%和 82.49%。走访过程中，项目组实地查看了公司设备

在客户矿区运转情况。走访人员经过实地访谈，确认公司与相关客户的交易情

况，核对各年度交易明细表并复核交易金额及期末余额的准确性和完整性；通

过询问客户的上下游情况、生产销售情况了解相关交易实质，确认国外客户与

公司交易的真实性。客户签署了与公司、公司股东、实际控制人、董监高等不

存在关联关系的声明，确认客户的控制情况以及是否与发行人之间存在关联关

系。 

（3）对重要的外销客户我们还采取了函证的核查方式，了解报告期内其与

公司的业务往来。针对未回函的国外客户进行了替代程序，获取销售合同、销

售发票、出口报关单及收款单据等资料，项目组检查了账载产品、入账日期、

数量、金额是否与销售合同、报关单、发货单及销售发票一致；检查了回款人

是否与销售客户一致。 

（4）项目组采用抽查的方式，针对国外客户的大额合同，获取相应的记账

凭证、发票、合同、出库单、海关报关单、货运提单等，检查入账日期、数

量、单价、金额等是否与发票、发货单、销售合同等一致。针对进入前十大的

海外客户的所有回款情况进行核对，核对其记录和回款方是否与公司交易对方

一致。 

（5）走访海关单位，获取海关出口数据与发行人出口数据、出口退税金额

进行对比确认：报告期内发行人出口数据与海关出口数据差异较小，且均有合

理的形成原因，发行人出口数据与海关查询数据基本核对一致。 

项目组针对发行人出口业务实施了充分、适当的核查程序，获取了充分的
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核查证据，可以合理确信：发行人境外销售收入存在真实的交易背景，对收入

进行了真实、准确、完整核算，发行人境外销售真实。 

2、关于与 Weir 的专利诉进展情况以及若诉讼出现不利后果对公司业务及

海外业务拓展的影响情况。 

项目组回复： 

（1）专利侵权案的进展情况 

2019 年 4 月 25 日，委员会下达第 000068-2019/CIN-INTECOPI 号决议，决

议主要内容如下：1、委员会裁定上述叶轮侵犯了原告的专利权，而除叶轮外的

渣浆泵其他部件未侵犯原告专利权。2、禁止秘鲁耐普进口、销售和商业化含有

专利 PI4877 和专利 PI5113 的叶轮或含有该类叶轮的渣浆泵。3、没收被查封的

侵权叶轮，解封其他被查封的渣浆泵及其部件。4、对秘鲁耐普矿机公司进行罚

款，罚款金额为 22.5 个税率单位。5、若涉诉双方对于该决议有任何异议，可

在收到决议文件之日起的 15 个工作日内提起上诉。 

按照委员会决议要求，耐普秘鲁已在规定的时间内按照规定缴纳了罚款

70,875 秘鲁索尔（约合 22,148 美元），并配合将涉诉叶轮销毁（该涉诉叶轮成

本为 14 万元），解封后的 650NU-NZJA-MR 渣浆泵将搭配公司其他叶轮进行销

售。 

在上述规定的 15 个工作日内，涉诉双方均未对委员会的决议提出异议。 

（2）报告期对发行人盈利的影响 

1）耐普秘鲁的生产销售情况 

此次秘鲁诉讼的被告是发行人秘鲁子公司，耐普秘鲁无实际的生产销售行

为，此次耐普秘鲁从发行人进口一台 650 型渣浆泵仅用于展览。 

2）发行人 650 型渣浆泵销售数量及收入情况 

650 型渣浆泵属于大型渣浆泵，只有国际大型矿山才可能用到，公司销售

数量较少，报告期内，公司 650 型渣浆泵销售情况如下： 
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项目/年度 
2019 年 

1-6 月 
2018年 2017 年 2016年 合计 

650 型渣浆泵（台） - -  6  -  6 

销售收入（万元） - -  1,078.13  -  1,078.13 

营业收入（万元） 17,224.76 32,602.74  27,632.00  21,550.24  99,009.74 

占比 - -  3.90%  -  1.09% 

报告期内，发行人 650 型渣浆泵销售金额占当年主营业务收入的比例分别

为 0、3.90%、0 和 0，报告期合计占比 1.09%。 

渣浆泵作为公司的主要产品之一，公司有成熟的设计生产能力，如上所

述，叶轮作为渣浆泵的一个部件，公司有自有设计产品，公司自有叶轮和涉诉

叶轮对于渣浆泵的使用效果类似，2018 年 11 月后，公司已经不再生产及销售

涉诉叶轮。 

3）公司使用涉嫌侵权叶轮的背景及数量 

公司自有叶轮足以满足 650 型渣浆泵的需要，但在公司开发国外客户的时

候，鉴于客户的使用习惯和传统，有的客户希望公司能够按照他们的要求生产

叶轮，为了打消其疑虑，公司按照客户提供的图纸生产了四个涉诉叶轮，一个

用于耐普秘鲁展览使用，另外三个用于销售。 

搭配自有叶轮及涉诉叶轮的 650 型渣浆泵具有类似的使用性能，公司并未

批量生产该类涉诉叶轮，报告期内，公司共生产四个涉诉叶轮，一个用于展

览，三个用于销售，共实现销售收入 86.92 万元，占报告期内公司营业收入总

额的比例为 0.09%。 

（3）中介机构核查过程及意见 

保荐机构及申报会计师查阅秘鲁国家竞争和知识产权保护局创新与新技术

委员下发的诉讼裁决及耐普秘鲁的罚款缴款单，了解发行人涉诉产品的销售情

况，访谈公司技术人员，了解公司涉诉产品的生产过程及技术情况，核查分析

公司技术来源。 

保荐机构及申报会计师认为：报告期内，发行人涉及专利纠纷的叶轮产品

销售数量及金额有限，对发行人的经营业绩影响很小；相关裁决结果已下达，
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涉及罚款金额较小；公司已不再生产和销售涉诉专利叶轮，替代自有叶轮装配

渣浆泵，不会对未来相关产品的销售产生不利影响。综上，该等专利纠纷事项

不会对本次发行上市构成障碍。 

（二）内核委员会的审核意见 

内核委员会关于江西耐普矿机新材料股份有限公司首次公开发行股票并在

创业板上市的投票结果如下：参会 7 名内核委员全票通过，同意保荐耐普矿机

首次公开发行股票并在创业板上市。 

五、保荐机构核查证券服务机构出具专业意见的情况以及该等专业

意见与保荐机构的判断是否存在重大差异情况的说明 

本保荐机构与其他证券服务机构的专业意见无重大差异。 

六、保荐机构的保荐意见 

综上所述，德邦证券认为江西耐普本次发行符合《公司法》、《证券

法》、《首次公开发行股票并在创业板上市管理办法》等有关法律、法规所规

定的条件，募集资金投向符合国家产业政策要求，德邦证券同意向中国证监会

保荐江西耐普矿机新材料股份有限公司首次公开发行股票并在创业板上市。 
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（本页无正文，为《德邦证券股份有限公司关于江西耐普矿机新材料股份有限

公司首次公开发行股票并在创业板上市之发行保荐工作报告》之签署页） 
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