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关于宁波震裕科技股份有限公司 

申请向特定对象发行股票的审核问询函 

有关财务问题回复的专项说明 

 

中汇会专[2022]5963 号 

深圳证券交易所： 

根据贵所 2022 年 7 月 6 日出具的《关于宁波震裕科技股份有限公司申请向

特定对象发行股票的审核问询函》(审核函〔2022〕020143 号)(以下简称问询函)

的要求，我们作为宁波震裕科技股份有限公司(以下简称“发行人”、“震裕科

技”、“公司”) 申请向特定对象发行股票的会计师，对问询函有关财务问题进

行了认真分析，并补充实施了核查程序。现就问询函有关财务问题回复如下： 
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问题 2 

报告期内，发行人精密结构件业务中，电机铁芯业务毛利率为 13.33%、

17.20%、18.66%和 16.88%,锂电池精密结构件业务毛利率为 13.07%、21.98%、

17.49%和 11.47%。根据申报材料，公司精密结构件的销售价格采用成本加成的

定价模式；2021年较 2020年，电机铁芯业务毛利率增长 1.46个百分点，锂电池

精密结构件业务下降 4.49 个百分点，影响两业务的因素中均包括新能源汽车行

业需求、原材料价格变动等。 

请发行人补充说明：（1）结合影响发行人精密结构件业务的具体因素、成

本加成定价的具体情况等，量化分析说明电机铁芯业务毛利率波动程度弱于电

池精密结构件业务的原因、合理性；（2）2021年电机铁芯业务、锂电池精密结

构件业务在均受新能源汽车行业需求的影响、原材料价格变动等因素影响下，

两业务毛利率波动趋势相反的原因、合理性；（3）结合原材料价格趋势、产品

成本结构、产品定价模式及发行人议价能力等，量化分析相关因素对发行人电

机铁芯业务、锂电池精密结构件业务毛利率的影响，并说明产品毛利率是否可

能进一步下滑，发行人拟采取的有效应对措施。 

请发行人补充披露相关风险。 

请保荐人及会计师核查并发表明确意见。 

回复： 

一、结合影响发行人精密结构件业务的具体因素、成本

加成定价的具体情况等，量化分析说明电机铁芯业务毛利率

波动程度弱于电池精密结构件业务的原因、合理性 

发行人精密结构件产品可以分为电机铁芯、动力锂电池精密结构件两大类。

该类产品定价虽然都用成本加成模式，但因其下游客户议价能力、成本加成确定

原材料价格时点不同、工序复杂性、人工成本等因素，导致其毛利率以及波动情

况各有不同。 
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电机铁芯生产工序较为简单，单位原材料占成本比重为 85%以上，电机铁芯

产品成本加成定价以实时原材料价格确定，原材料价格波动对公司当期毛利率影

响小；同时，发行人对于新型号产品（比如新能源汽车驱动电机类电机铁芯）加

工费具有一定的议价能力，电机铁芯毛利率相对稳定。 

动力锂电池精密结构件生产工序更为复杂，单位原材料占成本平均约为

47%-57%，单位人工占成本平均约为 14%-26%，动力锂电池精密结构件产品成

本加成定价以上一季度原材料价格确定，在铝材、铜材等大宗商品价格快速上涨

阶段，原材料价格波动对公司当期毛利率影响更大；同时，发行人动力锂电池精

密结构件主要战略客户为宁德时代，其作为锂电池全球龙头企业，议价能力较强，

在新能源汽车补贴持续退坡对电池价格造成新一波冲击的背景下，随着电池结构

件市场市场竞争加剧，已有量产型号产品销售价格有逐年下降的趋势，进而影响

公司动力锂电池精密结构件毛利率。 

动力锂电池精密结构件又可以分为顶盖和壳体两大类产品，顶盖产品单位原

材料占成本比重为 39%-53%，壳体产品单位原材料占成本比重为 64%-76%。顶

盖生产工序相较于壳体更为复杂，由于公司自动化、智能化改造生产线尚未全部

完成，公司顶盖产品生产过程中，清洗、检测等工序需要较多的人工成本，随着

公司动力锂电池精密结构件业务进一步扩大，该类尚未完全自动化的工序所需投

入人工成本随之增加，使得顶盖产品人工成本上升较快；而壳体产品由于冲压一

体成型，所需人工较少，因此动力锂电池精密结构件顶盖与壳体毛利率变动趋势

也存在差异。综上所述，动力锂电池精密结构件中，顶盖产品毛利率受原材料价

格上涨、成本加成定价时点、人工成本上涨、下游客户议价能力影响更大；壳体

产品毛利率主要受产品规模效益、成本加成定价时点、下游客户议价能力影响。

具体分析如下： 

（一）下游客户定价时点以及议价能力不同，使得报告期内

毛利率波动趋势不一致 

1、电机铁芯产品 

报告期内，电机铁芯产品按终端应用领域毛利率情况具体如下： 
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单元：万元、元/件、% 

项目 

2022 年 1-3 月 2021 年度 

金额 占比 单价 
单位

成本 
毛利率 金额 占比 单价 

单位成

本 
毛利率 

家电 3,582.01 12.33 1.02 1.02 -0.20 19,543.36 27.31 1.71 1.61 5.48 

新能源汽

车 
23,625.03 81.33 14.42 11.32 21.49 43,387.77 60.64 13.10 9.90 24.46 

工业 694.92 2.39 18.01 15.01 16.66 1,823.19 2.55 14.40 10.56 26.70 

工控 1,145.33 3.94 1.78 2.21 -24.58 6,800.62 9.50 2.67 2.21 17.41 

合计 29,047.28 100.00 4.99 4.14 16.88 71,554.95 100.00 4.10 3.34 18.66 

项目 

2020 年度 2019 年度 

金额 占比 单价 
单位

成本 
毛利率 金额 占比 单价 

单位成

本 
毛利率 

家电 11,896.40 47.99 2.14 1.92 10.19 12,718.10 61.51 7.75 7.02 9.49 

新能源汽

车 
8,777.04 35.41 6.13 4.62 24.72 5,579.36 26.99 36.89 30.07 18.48 

工业 1,089.40 4.39 8.96 5.84 34.85 760.83 3.68 7.07 5.60 20.76 

工控 2,887.92 11.65 1.91 1.61 15.89 1,601.53 7.75 2.19 1.70 22.28 

其他 139.04 0.56 27.31 18.76 31.33 15.90 0.08 0.41 0.33 20.30 

合计 24,789.80 100.00 2.87 2.38 17.20 20,675.73 100.00 7.75 6.71 13.33 

公司电机铁芯销量逐渐增长，主要受新能源汽车行业需求的影响，毛利率水

平较高的新能源汽车类电机铁芯产品逐年放量，占电机铁芯收入的比例分别为

26.99%、35.41%、60.64%和 81.33%，公司电机铁芯产品也应用于竞争激烈的低

毛利率家用电器领域以及工业工控制造等领域。 

电机铁芯产品成本加成定价以实时硅钢片价格确定，原材料价格波动对公司

当期毛利率影响小，电机铁芯毛利率相对稳定。 

报告期内，电机铁芯产品单价与公司硅钢片原材料采购平均单价、市场价格

比较如下： 

2019-2022.3.31 硅钢片平均采购价格、市场价格和电机铁芯销售单价变动趋势 

（电机铁芯换算为单位重量的销售价格） 
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数据来源：钢联数据https://mds.mysteel.com/ 

报告期内，发行人电机铁芯销售价格变动趋势与硅钢片采购价格变动趋势基

本一致，在当期硅钢片采购价格有波动时，电机铁芯均有波动，单价波动幅度较

大，主要系定价还根据下游客户冲压难度、是否有后续附加加工工艺等有所调整。 

2、动力锂电池精密结构件产品 

动力锂电池精密结构件产品均应用于新能源汽车动力锂电池顶盖和壳体。报

告期内，动力锂电池精密结构件产品分类毛利率情况如下： 

单位：万元、元/件、% 

项目 

2022年1-3月 2021年度 

金额 占比 单价 
单位

成本 
毛利率 金额 占比 单价 

单位

成本 

毛利

率 

新能源汽车-顶盖 48,534.39 65.96 4.83 4.36 9.70 105,494.35 63.77 7.77 6.58 15.34 

新能源汽车-壳体 25,049.01 34.04 5.43 4.62 14.90 59,653.04 36.06 4.77 3.76 21.27 

新能源汽车-配件 - - - - - 292.28 0.18 0.08 0.07 19.83 

合计 73,583.41 100.00 5.02 4.44 11.47 165,439.67 100.00 6.35 5.24 17.49 

项目 

2020年度 2019年度 

金额 占比 单价 
单位

成本 
毛利率 金额 占比 单价 

单位

成本 

毛利

率 

新能源汽车-顶盖 41,291.39 72.28 8.72 6.60 24.24 19,394.68 89.45 10.39 8.86 14.75 

新能源汽车-壳体 15,771.26 27.61 3.99 3.35 16.07 2,286.76 10.55 5.11 5.17 -1.19 

新能源汽车-配件 61.73 0.11 0.64 0.50 22.06 - - - - - 

合计 57,124.38 100.00 6.58 5.13 21.98 21,681.44 100.00 9.37 8.14 13.07 
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报告期内，新能源汽车动力锂电池顶盖毛利率分别为 14.75%、24.24%、15.34%

和 9.7%，新能源汽车动力锂电池壳体毛利率分别为-1.19%、16.07%、21.27%和

14.90%，公司顶盖和壳体毛利率波动较大，受产能扩张规模效益、疫情影响的原

材料价格波动、新能源汽车补贴持续退坡、多型号产品升级换代、人工费用等多

因素的共同影响。 

2020 年顶盖与壳体毛利率均有大幅上升，主要系受益于下游新能源汽车需

求旺盛，公司动力锂电池精密结构件订单充足，规模效益显现；2021 年以来，

随着上游原材料短期内大幅上涨，动力锂电池精密结构件战略客户宁德时代根据

上一季度原材料价格确定当期订单采购价格，在铝材、铜材等大宗商品价格快速

上涨阶段，公司当期产品单价无法因材料价格上涨而快速调整，从而使得毛利率

会受到较大幅度影响，同时，作为全球龙头企业，宁德时代议价能力较强，其针

对已有量产型号产品，会增加对供应商议价程度；而壳体产品受益于溧阳、宁德

等生产基地订单旺盛，且壳体生产流程相对于顶盖更简单，更易受规模化效益影

响，其毛利率较 2020 年有所上升，但顶盖产品占比仍高于壳体产品，因此 2021

年动力锂电池精密结构件整体毛利率较 2020 年仍然下降。 

报告期内，动力锂电池精密结构件顶盖、壳体产品单价与主要原材料铝材、

铜材采购平均单价、市场价格比较如下： 

2019-2022.3.31 铝材平均采购价格、市场价格和顶盖及壳体销售单价变动趋势 

（顶盖与壳体换算为重量的单位销售价格） 
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数据来源：铝道网https://hq.alu.cn/ 

2019-2022.3.31 铜材平均采购价格、市场价格和顶盖销售单价变动趋势 

（顶盖换算为重量的单位销售价格对比） 

 

数据来源：铝道网https://hq.alu.cn/ 

由上图可见，发行人动力锂电池精密结构件销售单价整体受市场竞争、下游

战略客户议价能力等因素影响，总体呈下降的趋势，且由于宁德时代根据上一季

度原材料价格确定当期成本加成采购价格，在原材料价格变动剧烈的时间段（如

上图，蓝色柱状标注处为原材料单价调整时间段，红色柱状标注处为产品单价调

整时间段），发行人销售单价延迟调整在下一季度才有体现。 
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报告期内，顶盖产品单价波动幅度较壳体产品更大，主要系：一方面，顶盖

产品原材料除了壳体所用的铝材之外，还包括铜材、铜铝复合材料、塑料密封圈

等其他材料，其成本加成价格受其他材料影响，使得波动程度较仅受铝材影响的

壳体更大；另一方面，发行人动力锂电池精密结构件定价成本加成除以上一季度

原材料成本为基础之外，还考虑人工和制造费用，顶盖产品料工费比例平均为

45%、23%和 32%，壳体产品料工费比例平均为 70%、10%和 20%，人工成本和

制造费用也一定程度影响发行人顶盖的定价，而壳体材料占比较大，更受原材料

成本影响，因此料工费成本占比不同，也一定程度影响顶盖与壳体成本加成定价。 

（二）单价、单位成本变动影响毛利率波动 

1、电机铁芯产品单价、单位成本变动影响毛利率波动 

报告期各期，公司电机铁芯主营业务成本中直接材料占比分别为 85.93%、

86.41%、89.27%和 87.59%，原材料价格的波动一定程度将影响公司产品的成本

及盈利水平。电机铁芯由于其成本加成根据实时的原材料硅钢片市场价格进行定

价，因此，其毛利率相对稳定。报告期内电机铁芯单价较上年的变动率与平均成

本较上年变动率趋势基本一致，具体分析如下： 

报告期内，电机铁芯单价、单位成本变动影响毛利率波动如下： 

电机铁芯 2022年1-3月 2021年度 2020年度 2019年度 

平均单价（元/件） 4.99 4.10 2.87 7.75 

单价较上年变动率 21.45% 42.81% -62.90%   

平均成本（元/件） 4.14 3.34 2.38 6.71 

成本较上年变动率 24.11% 40.29% -64.56%   

单位材料成本（元/件） 3.63 2.98 2.06 5.77 

单位材料成本较上年变动率 21.77% 44.93% -64.36%   

单位人工成本（元/件） 0.15 0.09 0.07 0.35 

单位制造费用（元/件） 0.37 0.27 0.26 0.60 

毛利率 16.88% 18.66% 17.20% 13.33% 

毛利率变动 -1.78% 1.46% 3.87%   

单价变动对毛利率影响 14.37% 24.82% -146.94%   

成本变动对毛利率影响 -16.15% -23.36% 150.81%   

注：毛利率变动=当年毛利率-上年毛利率； 

单价变动对毛利率影响=（当年平均单价-上年平均成本）/当年平均单价-上年毛利率； 

成本变动对毛利率影响=当年毛利率-（当年平均单价-上年平均成本）/当年平均单价。 
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公司电机铁芯的销售价格采用成本加成的定价模式。电机铁芯产品成本加成

定价以实时硅钢片价格确定，原材料价格波动产品调价规则：根据材料订购周期

客户提前下达订单预测、内部根据订单预测订购对应数量材料、产品价格结算根

据交付订单数量与材料使用数量按照批次对应调整产品价格。 

报告期内，电机铁芯产品应用的领域不同，其产品的规格、型号、尺寸存在

明显差异。不同客户所需电机铁芯产品的规格、型号、尺寸也具有差异，即使是

同一客户在不同年度间规格、型号、尺寸等均具有差异。公司生产电机铁芯主要

根据规格型号来定价，单位成本主要受直接原材料硅钢片影响。报告期内单价较

上年的变动率分别为-62.90%、42.81%和 21.45%，平均成本较上年变动率分别为

-64.56%、40.29%和 24.11%，其中单位材料成本较上年变动率分别为-64.36%、

44.93%、21.77%，电机铁芯产品单价与单位材料成本变动趋势一致。2020 年电

机铁芯单位材料成本、单位成本变动趋势与原材料硅钢采购价格变动趋势不一致

主要系：2020 年以来，公司对嘉兴威能和艾默生（家电类）、法雷奥西门子（新

能源汽车类）销售较多冲片、散片，由其自行进行后续加工工序，由于冲片、散

片单价低，数量大，从而拉低单位成本以及单位销售价格。 

公司电机铁芯毛利率与可比同行业上市公司比较如下： 

电机铁芯毛利率 2022 年 1-3 月 2021 年度 2020 年度 2019 年度 

通达动力 11.08% 14.01% 14.56% 14.35% 

神力股份 20.33% 10.20% 9.02% 12.94% 

长鹰信质 10.12% 13.60% 18.59% 24.20% 

平均值 13.84% 12.60% 14.06% 17.16% 

发行人动电机铁芯 16.88% 18.66% 17.20% 13.33% 

随着下游新能源汽车需求不断增长，公司电机铁芯产品中，新能源汽车驱动

电机铁芯份额不断增加，提升该类产品整体毛利率，因此，公司电机铁芯毛利率

略高于同行业上市公司毛利率平均水平。同时，电机铁芯类同行业上市公司毛利

率整体保持相对稳定，与行业内成本加成的定价模式保持一致。同行业上市公司

中，神力股份 2022 年以来毛利率大幅提升与同行业变动趋势不一致，主要系其

电机铁芯产品主要用于风力发电，2022 年以来海外订单量增加，销售规模扩大，

客户启动调价机制，产品销售价格上调。 
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2、动力锂电池精密结构件产品单价、单位成本变动影响毛利率

波动 

报告期内，动力锂电池精密结构件单价、单位成本变动影响毛利率波动情况

如下： 

锂电池精密结构件 2022年1-3月 2021年度 2020年度 2019年度 

平均单价（元/件） 5.02 6.35 6.57 9.37 

单价较上年变动率 -20.91% -3.40% -29.89% - 

平均成本（元/件） 4.44 5.24 5.12 8.14 

成本较上年变动率 -15.14% 2.16% -37.08% - 

单位材料成本（元/件） 2.22 2.94 2.96 3.89 

单位材料成本较上年变动率 -24.33% -0.81% -23.89% - 

单位人工成本（元/件） 1.11 1.08 0.69 1.37 

单位制造费用（元/件） 1.11 1.22 1.48 2.89 

毛利率 11.47% 17.49% 21.98% 13.07% 

毛利率变动 -6.02% -4.49% 8.91% - 

单价变动对毛利率影响 -21.82% -2.75% -37.07% - 

成本变动对毛利率影响 15.80% -1.74% 45.98% - 

公司动力锂电池精密结构件顶盖与壳体产品均受下游战略客户议价能力较

强影响，随着电池结构件市场市场竞争加剧，已有量产型号产品销售价格有逐年

下降的趋势；报告期各期，公司动力锂电池精密结构件主营业务成本中直接材料

占比分别为 47.76%、57.71%、56.10%和 50.03%，宁德时代根据上一季度原材料

价格确定当期成本加成采购价格，在铝材、铜材等大宗商品价格快速上涨阶段，

公司当期产品单价亦无法因材料价格上涨而快速调整，从而使得毛利率会受到较

大幅度影响；报告期各期，公司动力锂电池精密结构件主营业务成本中人工成本

占比分别为 16.78%、13.42%、20.68%和 25.06%，人工成本的不断增加，也对毛

利率有较大幅度影响。 

报告期内，动力锂电池精密结构件顶盖与壳体的单价、单位成本变动影响毛

利率波动情况具体如下： 

（1）顶盖产品 

顶盖产品工序相较于壳体更为复杂，由于公司自动化、智能化改造生产线尚

未全部完成，随着公司动力锂电池精密结构件业务进一步扩大，顶盖产品生产过
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程中尚未完全自动化的工序所需投入人工成本随之增加，因此，顶盖产品毛利率

受原材料价格上涨、成本加成定价时点、人工成本上涨、下游客户议价能力影响

更大。 

报告期内，动力锂电池顶盖片单价、单位成本变动影响毛利率波动情况如下： 

顶盖 2022年1-3月 2021年度 2020年度 2019年度 

平均单价（元/件） 4.83 7.77 8.72 10.39 

单价较上年变动率 -37.86% -10.84% -16.11% - 

平均成本（元/件） 4.36 6.58 6.60 8.86 

成本较上年变动率 -33.73% -0.37% -25.45% - 

单位材料成本（元/件） 1.73 3.02 3.48 4.02 

单位材料成本较上年变动率 -42.64% -13.03% -13.51% - 

单位人工成本（元/件） 1.45 1.74 0.96 1.55 

单位制造费用（元/件） 1.18 1.82 2.17 3.29 

毛利率 9.70% 15.34% 24.24% 14.75% 

毛利率变动 -5.64% -8.90% 9.49%   

单价变动对毛利率影响 -51.59% -9.21% -16.37%   

成本变动对毛利率影响 45.95% 0.32% 25.86%   

动力锂电池顶盖产品型号较多而且在材质、尺寸、形状、规格、外观等多个

方面存在差异，较壳体材料成本占生产成本的比例更低。报告期内，动力锂电池

顶盖片单价较上年的变动率分别为-16.11%、-10.84%和-37.86%，平均成本较上

年变动率分别为-25.45%、-0.37%和-33.73%，其中单位材料成本较上年变动率分

别为-13.51%、-13.03%、-42.64%，动力锂电池顶盖片单价与单位材料成本变动

趋势一致，其中 2022 年一季度顶盖产品单价下降幅度较大，主要系该季度对外

销售顶盖配件（正负极连接片、铝钉等）2,698.92 万件，占当期顶盖产品销量比

重为 26.85%，但该配件产品平均单价为 0.04 元/件，大幅拉低了顶盖产品平均单

价，剔除顶盖配件数量影响，顶盖产品平均单价由 4.83 元/件提高到 6.60 元/件。

单位成本及单位材料变动趋势与原材料价格变动趋势不一致，报告期内，顶盖材

料成本占顶盖成本比重分别为 45.37%、52.63%、45.95%和 39.77%，材料成本占

成本比重自 2021 年以来逐年下降，主要系一方面受下游新能源汽车需求旺盛影

响，收入增长迅速，规模效益显现，另一方面，公司人工成本增加较多。 

报告期内，顶盖单位人工成本 1.55 元/件、0.96 元/件、1.74 元/件和 1.45 元/

件，受规模效益影响，顶盖人工成本 2020 年较 2019 年有较大幅度的下降，但
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2021 年以来，受新冠疫情影响单位人工成本上升以及顶盖产品生产过程中尚未

完全自动化的工序，比如清洗、检测等，需投入较大量的人工成本，随着公司动

力锂电池精密结构件业务进一步扩大，顶盖单位人工成本增幅较大。 

顶盖单位制造费用 3.29 元/件、2.17 元/件、1.82 元/件和 1.18 元/件，受规模

效益影响，总体呈下降趋势。 

（2）壳体产品 

壳体产品由于冲压一体成型，材料成本占比较大，所需人工较少，其毛利率

主要受产品规模效益、成本加成定价时点、下游客户议价能力影响。 

报告期内，动力锂电池壳体单价、单位成本变动影响毛利率波动情况如下： 

壳体 2022年1-3月 2021年度 2020年度 2019年度 

平均单价（元/件） 5.43 4.77 3.99 5.11 

单价较上年变动率 13.81% 19.54% -21.88%   

平均成本（元/件） 4.62 3.76 3.35 5.17 

成本较上年变动率 23.02% 12.13% -35.20%   

单位材料成本（元/件） 3.29 2.84 2.34 3.36 

单位材料成本较上年变动率 15.88% 21.40% -30.36%   

单位人工成本（元/件） 0.39 0.37 0.36 0.61 

单位制造费用（元/件） 0.95 0.55 0.65 1.21 

毛利率 14.90% 21.27% 16.07% -1.19% 

毛利率变动 -6.37% 5.21% 17.26%   

单价变动对毛利率影响 9.55% 13.72% -28.35%   

成本变动对毛利率影响 -15.93% -8.51% 45.60%   

2015 年底，发行人进入动力锂电池精密结构件领域，2016 年下半年开始量

产顶盖产品，随着下游市场需求放大、公司自身产品线增长以及宁德时代增加供

应链稳定性需求，公司 2019 年开始新增并量产壳体产品，2019 年壳体毛利率为

负，主要因公司当年投产，规模效益并不明显，单位人工、单位制造费用分摊较

大所致。随着壳体产品订单逐年增加，自 2020 年以来，壳体受益于规模效益，

产能得到释放，毛利率转为正。 

动力锂电池壳体无极限柱数控车削等工序，较顶盖片材料成本占壳体成本的

比例更高，报告期内，壳体材料成本占壳体成本的比重分别为 64.87%、69.73%、

75.50%和 71.11%。报告期内，动力锂电池壳体单价较上年的变动率分别为

-21.88%、19.54%和 13.81%，平均成本较上年变动率分别为-35.20%、12.13%和
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23.02%，其中单位材料成本较上年变动率分别为-30.36%、21.40%、15.88%，动

力锂电池壳体单价与单位材料成本变动趋势一致，与原材料采购单价变动趋势也

一致。 

报告期内，壳体单位人工成本 0.61 元/件、0.36 元/件、0.37 元/件和 0.39 元/

件，受规模效益影响，壳体人工成本 2020 年以来，较 2019 年有较大幅度的下降，

但 2021 年以来，受新冠疫情影响单位人工成本上升影响，每年均有小幅增长。 

壳体单位制造费用 1.21 元/件、0.65 元/件、0.55 元/件和 0.95 元/件，受规模

效益影响，总体呈下降趋势，2022 年上升较多，主要系新生产线的投产。 

综上所述，报告期内，公司动力锂电池精密结构件产品毛利率变化，战略客

户宁德时代主要根据上一季度原材料价格确定当期订单采购价格，在铝材、铜材

等大宗商品价格快速上涨阶段，公司当期产品单价无法因材料价格上涨而快速调

整，从而使得毛利率会受到较大幅度影响；宁德时代作为全球领先的锂电池生产

商，议价能力强，对于量产产品，会针对供应商进行进一步议价，降低发行人销

售单价，除销售价格采用成本加成的定价模式影响外，自新冠疫情以来，人工成

本费用不断上涨，随着产能扩张，人工费用增长幅度较大也进一步影响动力锂电

池精密结构件毛利率。同时，随着新能源汽车动力锂电池市场规模的迅速增长，

相关行业日臻成熟，电池结构件市场有新的进入者，市场竞争加剧，新能源汽车

补贴持续退坡，对电池价格造成新一波冲击。发行人动力锂电池精密结构件毛利

率与同行业上市公司比较如下表所示： 

毛利率 2022 年 1-3 月 2021 年度 2020 年度 2019 年度 

科达利 24.00% 26.25% 28.16% 29.63% 

发行人动力锂电

池精密结构件 
11.47% 17.49% 21.98% 13.07% 

动力锂电池精密结构件同行业上市公司科达利作为该行业龙头企业，进入行

业较早，规模效益、自动化程度均高于发行人，但其在报告期内毛利率也受下游

客户议价以及行业内竞争影响，毛利率也呈逐年下降的趋势。 

同行业可比公司科达利毛利率较发行人动力锂电池精密结构件毛利率更高

以及毛利率波动性更小，主要系： 

A、科达利作为行业领先者，先发优势规模效益明显，市场占有率更高 
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科达利营业收入、锂电池结构件收入、结构件销量数据如下表所示： 

项目 2022 年 1-3 月 2021 年 2020 年 2019 年 

科达利营业收入（万元） 156,618.48 446,758.04 198,506.69 222,991.22 

科达利锂电池结构件收入（万元） 未披露 432,227.47 187,834.20 206,788.74 

科达利结构件销量（万件） 未披露 243,628.93 123,673.21 141,775.87 

发行人动力锂电池精密结构件收入

（万元） 
73,583.41 165,439.67 57,124.38 21,681.44 

发行人动力锂电池精密结构件销量

（万件） 
14,662.97 28,640.71 8,687.55 2,310.43 

科达利为宁德时代动力锂电池精密结构件第一大供应商，2019 年-2021 年期

间科达利结构件销量分别为141,775.87万件、123,673.21万件和243,628.93万件，

而发行人动力锂电池精密结构件销量分别为 2,310.43 万件、8,687.55 万件和

28,640.71 万件；科达利营业收入分别为 222,991.22 万元、198,506.69 万元和

446,758.04 万元，而发行人动力锂电池精密结构件收入分别为 21,681.44 万元、

57,124.38 万元和 165,439.67 万元，两者差距较大。 

结合动力电池结构件市场规模、发行人动力锂电池结构件年销售额，发行人

和科达利动力锂电池精密结构件市场占有率如下： 

单位：亿元 

项目 2021 年 2020 年 2019 年 

国内动力电池装机量/Gwh（A）[1] 139.98 109.36 62.38 

动力电池硬壳结构件渗透率（B）（%） 80 80 80 

硬壳动力电池需求量/Gwh（C=A*B） 111.98 87.49 49.9 

硬壳动力电池总成本规模（D=C*0.91 元/wh）[2] 1019.05 796.14 454.13 

动力电池结构件市场规模（E=D*16%）[3] 163.05 127.38 72.66 

发行人动力锂电池精密结构件销售（F） 16.54 5.71 2.17 

发行人动力锂电池精密结构件市场占有率 10.14% 4.48% 2.99% 

科达利销售[4] 44.68 19.85 22.30 

科达利市场占有率 27.40% 15.58% 30.69% 

数据来源 1：高工锂电； 

数据来源 2：动力锂电池单位成本来源于宁德时代招股说明书，中国化学与物理电源行

业协会； 

数据来源 3：动力锂电池结构件成本占比数据来源于中金研究所《科达利：锂电池精密

结构件领跑者》； 

数据来源 4：科达利年度报告等公开资料。 

通过测算，发行人动力锂电池精密结构件规模效益显现，市场占有率逐年提

高，市场竞争力逐步提升，但与行业领先者科达利相比，销售数量以及市场占有
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率均仍然有较大差距。因此科达利作为锂电池结构件行业先行者，先发优势明显，

规模效益更大，使得毛利率波动较小。 

科达利 2017 年 2 月已经上市，其产能产线建设以及产线自动化改造较早，

而发行人 2021 年 3 月成功上市，IPO 募投项目“年产 4,940 万件新能源动力锂电

池顶盖及 2,550 万件动力锂电壳体生产线项目”、“年产 2500 万件新能源汽车

锂电池壳体项目”等新增动力锂电池精密结构件产能项目在 2021 年内达产，同

时，自上市以来，公司面临新能源电池行业快速发展的重大战略机遇，未来计划

通过浙江宁海、江苏溧阳、四川宜宾、广东肇庆、福建宁德的动力锂电池精密结

构件生产基地新增或扩建项目，进一步扩大动力锂电池精密结构件的生产规模。

因此，报告期内，发行人动力锂电池精密结构件产能呈逐步爬坡释放。 

B、科达利作为行业先行者，已与多家下游客户建立战略合作关系，对宁德

时代的销售占比逐步下降 

科达利作为动力锂电池精密结构件领域较早的市场进入者，已与宁德时代、

中创新航、亿纬锂能、欣旺达、力神、瑞浦能源、蜂巢能源等国内领先厂商以及

LG、松下、特斯拉、Northvolt、三星等国外知名客户建立了长期稳定的战略合

作关系，目前已在国内的华东、华南、华中、东北、西北、西南等电池行业重点

区域以及欧洲的德国、瑞典、匈牙利等海外地区建立了生产基地，占据了领先的

市场地位。 

随着下游市场的不断开拓，科达利对第一大客户宁德时代的销售占比逐步下

降，使得其在产品议价上具有一定优势，从而保持毛利率较高，且波动性较小。 

C、科达利对宁德时代销售的集中度小于发行人 

科达利对宁德时代销售金额及占收入比重如下： 

单位：万元 

项目 
2022 年 1-3 月 2021 年 2020 年 2019 年 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

科达利对宁德时代销售金额 未披露 169,017.33 37.83% 72,146.05 36.34% 130,477.88 58.51% 

发行人对宁德时代销售金额 68,180.45 54.24% 160,327.08 52.84% 57,179.25 47.94% 22,284.65 29.73% 

科达利对宁德时代销售金额 

占锂电池结构件比例 
未披露 39.10% 38.41% 63.10% 

发行人对宁德时代销售金额 

占动力锂电池精密结构件比例 
92.66% 96.91% 100.10% 注 102.78% 注 
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注：发行人 2019-2020 年对宁德时代销售额大于当期动力锂电池精密结构件销售额，主

要系对宁德时代销售还包含了部分模具产品的销售。 

科达利为宁德时代动力锂电池精密结构件第一大供应商，2019 年-2021 年期

间科达利锂电池结构件产品收入为 20.68 亿元、18.78 亿元和 43.22 亿元，其中对

宁德时代的销售收入为 13.05 亿元、7.21 亿元和 16.90 亿元，发行人动力锂电池

精密结构件业务量与行业龙头科达利仍有一定的差距。 

2019 年-2021 年，科达利对第一大客户宁德时代的销售占比分别为 58.51%、

36.34%和 37.83%，而发行人对宁德时代的销售占比分别为 29.73%、47.94%和

52.84%，发行人对宁德时代的集中度高于科达利，因此产品议价能力相对较弱。 

综上，同行业可比公司科达利毛利率高于发行人动力锂电池精密结构件毛利

率、波动性更小但下降趋势一致，具有合理性。 

二、2021年电机铁芯业务、锂电池精密结构件业务在均

受新能源汽车行业需求的影响、原材料价格变动等因素影响

下，两业务毛利率波动趋势相反的原因、合理性 

随着新能源汽车动力锂电池市场规模的迅速增长，报告期内公司电机铁芯业

务、锂电池精密结构件业务增长较快。报告期各期，精密结构件的直接材料占其

各期主营业务成本的比重较高，其中电机铁芯生产中耗用的直接原材料主要为硅

钢片，动力锂电池精密结构件生产中耗用的直接原材料为铝材、铜材等。 

报告期内电机铁芯毛利率分别为 13.33%、17.20%、18.66%和 16.88%，其中

应用于新能源汽车领域的毛利率分别为 18.48%、24.72%、24.46%和 21.49%。应

用于新能源汽车领域的锂电池精密结构件业务毛利率分别为 13.07%、21.98%、

17.49%和 11.47%。 

报告期内电机铁芯产品单价、平均成本变动趋势相当，动力锂电池结构件价

格与单位材料成本变动趋势一致，但价格与平均成本变动波动更大，主要系： 

（一）动力锂电池精密结构件产品下游客户议价能力较强 

报告期内，公司锂电池精密结构件主要产品型号的单价、单位成本、毛利率

水平如下： 
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单位：万件、万元、元/件 

期间 
收入类

型 
产品型号 数量 收入 单价 

单位成

本 
毛利率 

2022 年

1-3 月 
顶盖 

磷酸铁锂非极简

28148 
536.14 4,619.03 8.62 8.02 6.85% 

磷酸铁锂极简 71173 651.89 5,060.67 7.76 7.18 7.54% 

磷酸铁锂极简 63281 575.68 5,061.06 8.79 8.02 8.82% 

磷酸铁锂极简 33220 509.94 3,213.26 6.30 7.26 -15.28% 

磷酸铁锂极简 50166 325.66 2,403.78 7.38 6.73 8.79% 

磷酸铁锂极简 48226 330.31 2,332.00 7.06 6.91 2.09% 

三元非极简 26148 654.10 5,004.13 7.65 6.81 11.00% 

三元非极简 31304 169.12 2,613.80 15.46 13.06 15.53% 

三元极简 52148 446.50 3,118.62 6.98 6.65 4.75% 

三元极简 79148 403.39 3,184.75 7.90 7.39 6.44% 

三元极简 56148 150.19 1,088.58 7.25 7.30 -0.76% 

2021 年度 顶盖 

磷酸铁锂非极简

28148 
3,120.65 27,373.37 8.77 6.34 27.76% 

磷酸铁锂极简 71173 1,743.52 13,174.12 7.56 6.53 13.60% 

磷酸铁锂极简 33220 1,847.00 11,480.95 6.22 6.14 1.23% 

三元非极简 26148 1,553.68 12,180.72 7.84 5.66 27.84% 

三元非极简 52148 373.55 3,100.26 8.30 6.53 21.30% 

三元非极简 26301 138.06 1,891.80 13.70 6.72 50.96% 

三元极简 52148 1,611.34 11,309.54 7.02 5.89 16.14% 

三元极简 79148 661.14 5,185.88 7.84 6.84 12.76% 

三元极简 41173 604.73 4,383.76 7.25 6.25 13.75% 

2020 年度 顶盖 

磷酸铁锂非极简

28148 
1,300.26 12,276.49 9.44 

6.34 32.81% 

磷酸铁锂极简 41173 173.71 1,189.89 6.85 6.25 8.78% 

磷酸铁锂极简 71173 263.58 2,024.31 7.68 6.78 11.73% 

三元非极简 26148 760.12 6,545.37 8.61 7.04 18.24% 

三元非极简 52148 743.65 6,863.88 9.23 7.30 20.87% 

三元非极简 79148 201.07 2,039.22 10.14 10.43 -2.85% 

三元极简 36180 393.03 2,948.22 7.50 5.79 22.80% 

三元极简 52148 782.79 6,188.16 7.91 6.02 23.85% 

2019 年度 顶盖 

磷酸铁锂极简 41173 121.01 850.24 7.03 6.66 5.26% 

磷酸铁锂其他 54173 45.98 437.32 9.51 10.56 -11.07% 

三元非极简 79148 641.66 7,836.35 12.21 10.47 14.26% 

三元非极简 26148 331.65 3,017.90 9.10 7.87 13.48% 

三元极简 52148 367.79 3,254.80 8.85 7.27 17.80% 

2022 年

1-3 月 
壳体 

磷酸铁锂 63281 1,137.34 6,793.59 5.97 4.75 20.49% 

磷酸铁锂 71173 390.58 3,656.59 9.36 7.85 16.19% 
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磷酸铁锂 48226 331.01 1,949.64 5.89 4.99 15.27% 

三元 52148 771.47 3,154.05 4.09 3.23 20.98% 

三元 28148 485.14 1,363.63 2.81 2.15 23.61% 

三元 70148 425.04 1,877.98 4.42 3.52 20.41% 

2021 年度 壳体 

磷酸铁锂 63281 1,898.30 10,806.09 5.69 4.83 15.14% 

磷酸铁锂 63280 1,570.93 9,296.51 5.92 5.36 9.43% 

磷酸铁锂 71173 1,034.02 8,959.69 8.66 7.60 12.26% 

三元 28148 2,886.69 7,943.13 2.75 2.37 13.76% 

三元 52148 2,276.91 8,406.13 3.69 3.23 12.40% 

三元 70148 1,484.97 6,376.91 4.29 3.73 13.18% 

2020 年度 壳体 

磷酸铁锂 63280 599.68 3,691.46 6.16 4.56 25.88% 

三元 28148 1,366.46 3,884.24 2.84 2.63 7.45% 

三元 52148 1,508.22 5,711.25 3.79 3.29 13.11% 

三元 70148 279.17 1,223.48 4.38 3.13 28.68% 

三元 79148 101.06 598.21 5.92 4.83 18.44% 

2019 年度 壳体 
三元 52148 334.30 1,552.12 4.64 4.60 0.86% 

三元 79148 73.22 435.29 5.94 5.98 -0.65% 

由于新能源汽车市场竞争加剧，新能源汽车补贴持续退坡，对电池价格造成

新一波冲击，公司战略客户宁德时代议价能力较强，针对量产的成熟产品型号具

有降价趋势。如上表所示，发行人销量较大的三元非极简 26148 顶盖产品，报告

期内单价分别为 9.10 元/件、8.61 元/件、7.84 元/件和 7.65 元/件；若老产品因客

户需要增加工序或增加用材质量、数量等，则销售单价会有所提升，比如 2022

年一季度，壳体产品三元 52148 单价为 4.09 元/件，高于 2021 年销售均价 3.69

元/件，即该产品为加高款，用料增加，单价较上年有所提升。。 

（二）动力锂电池精密结构件成本加成定价依据上一季度原

材料市场价格 

动力锂电池精密结构件战略客户宁德时代根据上一季度原材料价格确定当

期订单采购价格，在铝材、铜材等大宗商品价格快速上涨阶段，特别是 2021 年

以来，铝材价格短期内连续快速上涨（铝材价格走势图参见本回复之“三、（一）

2、铝”），而当期相应成本加成定价以上一季度原材料市场价格为依据，因此

导致当期成本上涨较快，公司当期产品单价无法因材料价格上涨而快速调整，从

而使得毛利率会受到较大幅度影响。 
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（三）电机铁芯成本加成依据实时原材料价格 

电机铁芯成本加成定价主要以实时原材料价格定价，下游新能源驱动电机铁

芯又属于新开发产品，公司依托模具设计优势、规模化效益，可以保持毛利率相

对稳定。 

（四）电机铁芯工序较动力锂电池精密结构件简单 

电机铁芯业务生产工艺及模式如下： 

 

动力锂电池顶盖主要生产工艺及模式： 

 

动力锂电池壳体的主要生产工艺及模式： 

硅钢片 成品1冲压

冲片 焊接 成品2

压铸

退火

检验 包装入库

成品2 包装入库

成品2 包装入库

检验

检验

生产计划、
BOM

物料采购

废料、不合

格品

不合格品

不合格品

不合格品

模具开发

新产品

销售订单

外协加工

如需硅钢分条

铝材

铜材

铜铝复合

冲压

输出BOM

物料采购

废料、不合

格品
模具开发

新产品

销售订单

外协加工

产能不足

塑料 工序产能 注塑

清洗
铝材

铜材

铜铝复合

冲压

生产计划、
BOM

物料采购

废料、不合

格品
模具开发

新产品

销售订单

外协加工

产能不足

塑胶 工序产能 注塑

清洗 退火 焊接

外协加工

塑胶件

密封圈等其他组件

检验

检验

检验

零部件入库

组装

检验

包装入库

极柱数控车削
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电机铁芯生产工序较为简单，除非客户要求后续增加焊接等工序，否则仅需

精密级进模具冲压自动铆接为定转子电机铁芯，生产自动化较高，因此，产品单

位原材料占成本比重为 85%以上；动力锂电池精密结构件工序较为复杂，需要经

过较多的生产工序，所需机器设备以及人工较多，而自新冠疫情以来，人工成本

费用不断上涨，随着产能扩张，人工费用增长幅度较大，压缩部分产品毛利率空

间。 

综上所述，2021 年电机铁芯业务、锂电池精密结构件业务在均受新能源汽

车行业需求的影响、原材料价格变动等因素影响下，两业务毛利率波动趋势相反

具有合理性。 

三、结合原材料价格趋势、产品成本结构、产品定价模

式及发行人议价能力等，量化分析相关因素对发行人电机铁

芯业务、锂电池精密结构件业务毛利率的影响，并说明产品

毛利率是否可能进一步下滑，发行人拟采取的有效应对措施 

（一）原材料价格趋势 

发行人精密结构件产品中，电机铁芯主要原材料为硅钢片，锂电池精密结构

件主要原材料为铝、铜。报告期内，精密结构件产品主要原材料采购价格变动情

况如下： 

业务 主要产品 原材料类别 
2022年1-3月 2021年 2020年 2019年 

单价 变动率 单价 变动率 单价 变动率 单价 

精密结构件业务 

电机铁芯 硅钢片（元/千克） 10.11 11.71% 9.05 50.08% 6.03 4.87% 5.75 

锂电池精密结构件 
铝（元/千克） 23.36 13.90% 20.51 23.63% 16.59 -8.70% 18.17 

铜（元/千克） 70.81 4.84% 67.54 31.07% 51.53 1.74% 50.65 

铝材 冲压 拉伸 口部剪切

生产计

划、BOM

物料采购

废料、不合

格品
模具开发

新产品

销售订单

产品清洗 检验 包装入库
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公司主要原材料的采购价格在报告期内呈现一定程度的波动，其中硅钢片、

铜的价格在报告期内呈现逐年上涨的趋势；铝价格 2020 年同比下跌，2021 年以

来同比大幅上涨。公司主要原材料的采购价格与行业波动情况基本相符。具体对

比情况如下： 

1、硅钢 

电机铁芯原材料采购的主要内容硅钢片平均采购价格和市场价格变动趋势

如下： 

2019-2022.3.31 硅钢片平均采购价格和市场价格变动趋势 

 
数据来源：钢联数据https://mds.mysteel.com/ 

电机铁芯主要在发行人子公司苏州范斯特生产，报告期内，苏州范斯特采购

硅钢片价格与硅钢片市场价格走势基本一致，其采购价格在高牌号、低牌号市场

价格之间波动，主要系各期采购高中低牌号硅钢片结构的差异。高中低牌号的硅

钢片因其性能差异，价格上也存在梯度，通常而言，高牌号硅钢片因其材料性能

优良价格较高。另外，部分特种用途硅钢片因其经过特定加工处理，价格较高，

如 35JNE250-0.35、35JNE250-0.35*95*C 等。 

2、铝 

动力锂电池精密结构件业务采购的主要内容铝平均采购价格和市场价格变

动趋势如下： 

2019-2022.3.31 铝平均采购价格和市场价格变动趋势 
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数据来源：铝道网https://hq.alu.cn/ 

发行人采购铝带主要用于动力锂电池外壳以及动力锂电池精密结构件上特

殊零部件，如防爆片和翻转片。动力锂电池精密结构件基于安全考虑，会设置防

爆片或防爆片与翻转片双重保护功能，该部件对铝材料要求较高，因此平均采购

单价高于市场平均价格。 

3、铜 

动力锂电池精密结构件业务采购的主要内容铜平均采购价格和市场价格变

动趋势如下： 

2019-2022.3.31 铜平均采购价格和市场价格变动趋势 

 

数据来源：铝道网https://hq.alu.cn/ 

报告期内，公司采购铜价格与市场价格走势基本一致。 

经核查，报告期内公司精密结构件主要原材料采购价格与市场价格走势基本

保持一致。 
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（二）精密结构件主要产品成本结构 

1、分产品营业成本结构 

单位：万元、% 

类别 项目 
2022年1-3月 2021年度 2020年度 2019年度 

金额 比例 金额 比例 金额 比例 金额 比例 

电机铁

芯 

直接材料 21,146.13 87.59 51,953.86 89.27 17,735.06 86.41 15,398.90 85.93 

直接人工 850.77 3.52 1,575.85 2.71 577.96 2.82 925.37 5.16 

制造费用 2,146.45 8.89 4,670.59 8.03 2,212.43 10.78 1,595.28 8.90 

小计 24,143.34 100.00 58,200.29 100.00 20,525.44 100.00 17,919.55 100.00 

动力锂

电池精

密结构

件 

直接材料 32,587.49 50.03 76,575.66 56.10 25,721.87 57.71 9,002.54 47.76 

直接人工 16,327.51 25.06 28,226.61 20.68 5,982.11 13.42 3,162.53 16.78 

制造费用 16,226.94 24.91 31,705.93 23.23 12,865.09 28.87 6,683.12 35.46 

小计 65,141.94 100.00 136,508.21 100.00 44,569.07 100.00 18,848.19 100.00 

其中：

顶盖 

直接材料 17,428.54 39.77 41,034.15 45.95 16,465.83 52.63 7,501.41 45.37 

直接人工 14,544.55 33.19 23,559.01 26.38 4,549.76 14.54 2,889.29 17.47 

制造费用 11,852.29 27.04 24,718.01 27.68 10,268.19 32.82 6,143.58 37.16 

小计 43,825.38 100.00 89,311.17 100.00 31,283.78 100.00 16,534.28 100.00 

其中：

壳体 

直接材料 15,158.94 71.11 35,455.10 75.50 9,229.98 69.73 1,501.13 64.87 

直接人工 1,782.96 8.36 4,587.35 9.77 1,425.28 10.77 273.24 11.81 

制造费用 4,374.65 20.52 6,920.26 14.74 2,581.92 19.51 539.86 23.33 

小计 21,316.55 100.00 46,962.71 100.00 13,237.18 100.00 2,314.23 100.00 

报告期各期，公司主营业务成本由直接材料、直接人工、制造费用构成。 

公司精密结构件产品中电机铁芯生产中耗用的直接原材料主要为硅钢片，动

力锂电池精密结构件生产中耗用的直接原材料为铝材、铜材、铜铝复合材料等。

报告期各期，精密结构件的直接材料占其各期主营业务成本的比重较高。 

直接人工成本主要为生产人员的薪酬支出，包括为生产人员支付的工资、奖

金、福利等。一方面，随着公司生产经营业绩提高以及新冠疫情影响，生产人员

的人均薪酬逐年上涨，导致直接人工成本金额不断增加；另一方面，由于公司自

动化、智能化改造生产线尚未全部完成，动力锂电池精密结构件顶盖产品生产过

程中，清洗、检测等工序需要较多的人工成本，因此 2021 年以来，随着公司动

力锂电池精密结构件业务进一步扩大，该类尚未完全自动化的工序所需投入人工

成本随之增加，使得顶盖产品人工成本占比上升，而壳体产品由于冲压一体成型，

所需人工较少。因此，在同样受原材料价格上涨影响下，动力锂电池精密结构件
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顶盖人工成本占比上升，而壳体产品人工成本占比下降。 

制造费用主要包括机器设备折旧、外协加工费、生产耗用的机物料、水电费

等。 

2、主要产品销售价格、原材料价格波动对公司主营业务毛利率

及业绩影响的敏感性分析 

（1）销售价格对公司精密结构件产品毛利率及业绩影响的敏感性分析 

假设其他因素不发生变化，2021 年和 2022 年 1-3 月公司产品平均销售价格

变动对公司主营业务毛利率和净利润的影响如下： 

单位：万元 

项目 期间 价格变动 毛利率 毛利率影响 净利润影响额 

电机铁

芯 

2022 年 1-3

月 

-5% 12.51% -4.37% -1,269.95 

-10% 7.65% -9.23% -2,681.84 

-16.88% 0.00% -16.88% -4,903.18 

2021 年度 

-5% 14.38% -4.28% -3,060.67 

-10% 9.63% -9.03% -6,464.19 

-18.66% 0.00% -18.66% -13,352.15 

锂电池

精密结

构件 

2022 年 1-3

月 

-5% 6.81% -4.66% -3,427.08 

-10% 1.64% -9.83% -7,236.55 

-11.47% 0.00% -11.47% -8,440.02 

2021 年度 

-5% 13.14% -4.35% -7,188.58 

-10% 8.32% -9.17% -15,171.51 

-17.49% 0.00% -17.49% -28,935.40 

由上表可见，公司电机铁芯和动力锂电池精密结构件毛利率、净利润受产品

单价影响较大，销售单价每下降五个百分点，电机铁芯和动力锂电池精密结构件

的毛利率下降大约四个百分点。2021 年和 2022 年 1-3 月，若假设电机铁芯产品

单价分别下降 18.66%和 16.88%，在当年产品成本不变的情况下，则该产品毛利

率降为 0，公司净利润下降 13,352.15 万元、4,903.18 万元；若假设动力锂电池精

密结构件单价分别下降 17.49%和 11.47%，在当年产品成本不变的情况下，则该

产品毛利率降为 0，公司净利润下降 28,935.40 万元、8,440.02 万元。 

因此，精密结构件产品单价的变动对毛利率及净利润变动的影响较高。 

（2）原材料价格波动对公司精密结构件产品毛利率及业绩影响的敏感性分
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析 

报告期各期，公司电机铁芯主营业务成本中直接材料占比分别为 85.93%、

86.41%、89.27%和 87.59%，原材料价格的波动一定程度将影响公司产品的成本

及盈利水平。 

报告期各期，公司动力锂电池精密结构件主营业务成本中直接材料占比分别

为 47.76%、57.71%、56.10%和 50.03%，原材料价格的波动一定程度将影响公司

产品的成本及盈利水平。 

假设其他因素不发生变化，2021 年和 2022 年 1-3 月原材料采购平均价格变

动对公司主营业务毛利率的影响如下： 

单位：万元 

项目 期间 
单位材料变

动 

单位成本

变动 
毛利率 毛利率影响 

净利润影响

额 

电机铁

芯 

2022 年

1-3 月 

5% 4.38% 13.24% -3.64% -878.22 

10% 8.76% 9.60% -7.28% -1,757.07 

23.19% 20.31% 0.00% -16.88% -4,075.40 

2021 年度 

5% 4.46% 15.03% -3.63% -2,110.90 

10% 8.93% 11.40% -7.26% -4,223.83 

25.70% 22.95% 0.00% -18.66% -10,860.17 

锂电池

精密结

构件 

2022 年

1-3 月 

5% 2.50% 9.26% -2.21% -1,441.31 

10% 5.00% 7.04% -4.43% -2,883.89 

25.90% 12.96% 0.00% -11.47% -7,471.78 

2021 年度 

5% 2.81% 15.17% -2.32% -3,162.69 

10% 5.61% 12.86% -4.63% -6,322.13 

37.78% 21.19% 0.00% -17.49% -23,876.01 

由上表可见，公司电机铁芯和动力锂电池精密结构件毛利率、净利润受产品

原材料价格影响较大，原材料采购单价每上升五个百分点，电机铁芯毛利率下降

大约三个百分点，动力锂电池精密结构件的毛利率下降大约两个百分点。2021

年和 2022 年 1-3 月，若假设电机铁芯原材料分别上涨 25.70%和 23.19%，在当年

产品销售价格不变的情况下，该产品毛利率降为 0，净利润分别下降 10,860.17

万元、4,075.40 万元；若假设动力锂电池精密结构件原材料分别上涨 37.78%和

25.90%，在当年产品销售价格不变的情况下，该产品毛利率降为 0，净利润下降

23,876.01 万元、7,471.78 万元。 

因此，精密结构件原材料价格的变动对毛利率及净利润变动的影响较高。 
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（三）产品定价模式 

公司精密结构件的销售价格采用成本加成的定价模式。公司根据产品品种和

规格的差异以及制造过程中工艺流程的复杂程度，设定不同的增值额。成本则主

要参照主要原材料的市场公开价格测算并及时进行调整。各类型产品成本加成定

价依据有所不同，具体情况如下： 

产品 成本加成定价依据 定价模式 主要客户 

电机铁芯 
客户根据实时硅钢片价格确

定当期采购价格 
商业谈判 

比亚迪、北美某知名

电动车制造商等新

能源汽车厂商 

苏州爱知、汇川技术

等家用电器、工业工

控电机生产商 

动力锂电池精

密结构件 

客户根据上一季度原材料价

格确定当期订单采购价格 
招投标、商业谈判 宁德时代 

根据电机铁芯和动力锂电池精密结构件下游客户对于成本加成定价依据时

点的选择不同，导致原材料上涨对上述产品毛利率变动趋势存在一定的不同。 

电机铁芯产品成本加成定价以实时硅钢片价格确定，原材料价格波动对公司

当期毛利率影响小；动力锂电池精密结构件战略客户宁德时代根据上一季度原材

料价格确定当期订单采购价格，在铝材、铜材等大宗商品价格快速上涨阶段，公

司当期产品单价无法因材料价格上涨而快速调整，从而使得毛利率会受到较大幅

度影响。 

（四）发行人议价能力 

1、发行人与客户的议价能力 

发行人针对精密结构件不同类型产品，不同客户具有不同的议价能力。 

（1）电机铁芯 

发行人为客户提供精密结构件电机铁芯生产服务，同时就冲压用的精密结构

件模具成本费用由哪方承担进行商业谈判。通常情况下，当与客户对某一新型号

精密结构件产品生产达成合作意向时，发行人会因模具技术参数要求较高、冲压

工艺先进、批量生产阶段及后期维护保养相对更为专业、对模具各项属性更加了
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解等因素而占据谈判优势，从而由客户承担模具费用（此种情况下，以客户独立

承担模具成本费用优先于模具成本费用包含在冲压产品中），新型号产品加工费

也可以相应有议价空间，比如新能源汽车驱动电机类电机铁芯；当客户产品具有

批量性、成熟性、客户产品供给量较大且预期利润可观时，为争取该客户项目，

发行人会在商业谈判中处于劣势，从而承担模具费用（发行人承担模具成本费用

还包括防止模具异常故障不能使用而自制的备用模具），冲压产品加工费也就相

对较低，比如普通家用电器类电机铁芯。 

（2）动力锂电池精密结构件 

发行人动力锂电池精密结构件主要战略客户为宁德时代。宁德时代作为国内

出货量最大的动力锂电池生产商，近年来市场占有率持续提高，长期占据全球第

一的市场份额。作为全球龙头企业，宁德时代议价能力较强。针对宁德时代新开

发的产品，发行人依托自身模具设计优势、精密制造成本优势结合客户对产品参

数、生产难度，规格型号、质量要求等综合考虑，可以在招投标过程中提高报价；

针对已有量产型号产品，宁德时代会增加对供应商议价程度。 

2、发行人与供应商的议价能力 

发行人对上游优质的原材料供应商（硅钢、铜、铝等）采购量增加，该类优

质供应商主要以国企为主，议价能力较强。 

（五）产品毛利率是否可能进一步下滑，发行人拟采取的有

效应对措施 

1、产品毛利率可能进一步下滑 

电机铁芯由于其成本加成根据实时的原材料硅钢片市场价格进行定价，因此，

其毛利率相对稳定，毛利率波动主要受冲压电机铁芯下游应用领域、冲压难度、

是否有后续附加加工工艺等情况影响。 

动力锂电池精密结构件由于下游战略客户议价能力较强，成本加成根据上一

季度原材料市场价格进行定价，因此在原材料价格上涨较快时期，公司当期产品

单价无法因材料价格上涨而快速调整，假设其他因素不发生变化，原材料采购单
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价每上升五个百分点，动力锂电池精密结构件的毛利率下降大约两个百分点，

2021 年和 2022 年 1-3 月，若假设动力锂电池精密结构件原材料分别上涨 37.78%

和 25.90%，在当年产品销售价格不变的情况下，该产品毛利率降为 0，净利润下

降 23,876.01 万元、7,471.78 万元；同时，下游客户较强的议价能力以及市场竞

争压力，使得成熟量产产品具有降价趋势，假设其他因素不发生变化，公司动力

锂电池精密结构件产品销售单价每下降五个百分点，其毛利率下降大约四个百分

点，2021 年-2022 年一季度，若假设动力锂电池精密结构件单价分别下降 17.49%

和 11.47%，则该产品毛利率降为 0，公司净利润下降 28,935.40 万元、8,440.02

万元。综上，动力锂电池精密结构件毛利率可能会进一步下降。 

2、发行人拟采取的有效应对措施 

（1）发行人针对产品价格下降的应对措施 

A、依托自身模具设计优势以及精密生产能力，逐步开发新的下游客户 

公司 2015 年底进入动力锂电池精密结构件制造领域，采用大客户战略，集

中优势产能服务宁德时代，并与宁德时代等行业龙头企业建立起了互利共赢的长

期战略合作关系。 

目前公司已开始对下游新能源电池公司亿纬锂能系、瑞浦能源、欣旺达等客

户供货，以降低客户相对集中度较高且同一客户议价能力较强使得产品价格持续

下降的风险。 

B、针对战略客户，加大研发投入，开发新产品 

公司以精密级进冲压模具的设计开发为基础，向宁德时代提供动力锂电池精

密结构件产品，基于发行人的竞争优势，在市场竞争条件下，其产品质量和售后

服务得到了宁德时代的认可。 

依托模具开发经验和技术优势，公司为宁德时代动力锂电池精密结构件新型

号产品开发周期缩短，开发项目也逐渐增多，可以快速响应下游客户需求。报告

期内，公司提供的动力锂电池精密结构件顶盖产品型号数量从 2019 年的 22 项增

加至 2022 年 3 月份的 53 项，动力锂电池精密结构件壳体产品型号数量从 2019

年的 9 项增加至 2022 年 3 月份的 34 项。随着公司不断加大研发投入，产品型号

不断升级换代，三元系列、磷酸铁锂系列、极简系列等新型号动力锂电池精密结
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构件优化的技术研发，一方面满足下游客户对产品安全性、精密度、生产工艺等

方面的最新要求，产品不断升级换代，另一方面，丰富产品线以提高对新能源政

策变动的抗风险能力。 

（2）发行人应对原材料价格波动风险的具体措施 

A、完善供应商管理，策略性储备原材料 

公司日常生产所采购的原材料主要为硅钢、铜、铝等大宗原料，针对相关原

材料的供应量和价格变化趋势等特征，公司定期修订合格供应商名录，同时，制

定了供应商管理及采购管理相关制度并严格执行，并定期引入新供应商，借助公

司业务规模的增大，逐步提升公司议价能力，降低采购成本。 

针对主要原材料硅钢、铜、铝的采购，拓宽采购渠道，对多家供应商进行比

价，在保证原材料质量和按时交付的前提下，选择具备价格优势的供应商，以降

低原材料采购成本。同时，公司密切跟踪主要原材料硅钢、铜、铝的价格走势，

根据市场行情进行预判，依据价格变化及时调整原材料储备。 

B、优化产品工艺 

精密结构件业务生产过程中，由于模具连续冲压将一定宽度的硅钢片、铝带

等材料按照一定的冲压顺序生产出符合图纸要求的电机铁芯、动力锂电池精密结

构件顶盖、壳体等，在生产过程中除形成产品的有效硅钢片、铝带外，还会产生

形状各异的边角料。 

公司通过持续优化生产工艺流程，一方面提高模具产品设计工艺，另一方面

提升生产流程的管理水平，提高原材料利用效率，降低产品生产成本，从而降低

主要原材料价格波动对公司经营业绩的影响。 

C、针对电机铁芯产品，合理利用成本加成模式 

公司电机铁芯产品定价主要参考原材料市场价格、市场供需环境等因素，采

用成本加成模式，根据市场价格走势及时进行产品价格调整。在该定价策略下，

公司可以合理利用价格传导机制，减轻原材料价格上涨带来的压力。 

D、针对动力锂电池精密结构件，继续提升生产自动化水平，提升产品良率 

公司 2017-2018 年期间，锂电池精密结构件组装生产线以人工线为主，随着

行业发展以及为了进一步提高自身生产效率、产品良品率，自 2019 年开始陆续
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投入自动化产线。由于动力锂电池精密结构件生产工序较为复杂，公司后续将进

一步提升产品自动化水平，通过智慧工厂、柔性生产线、自动化生产检测，提升

产品良率，进一步降低成本。 

E、开拓新型材料 

在动力锂电池精密结构件传统顶盖生产的摩擦焊接工序中，铜块与铝棒在上

料焊接前，为了保证可以被工装装夹紧固，必须有足够的长度余量；焊接件在精

加工作业时需要先冲裁掉铜块的四周边角，然后将铝棒长度车短、外径车小，因

此导致该工序有较大的材料损耗。随着公司极简顶盖等产品的推出，可以使用铜

铝复合材料代替铜，可以减少传统顶盖生产过程中摩擦焊接对原材料的损耗，从

而降低生产成本。 

F、合理利用套期保值工具 

公司于 2022 年 6 月 27日召开公司第四届董事会第九次会议，审议通过了《关

于开展商品期货期权套期保值业务的议案》，同意公司及全资子公司开展商品期

货期权套期保值业务，商品套期保值的品种仅限于与公司及全资子公司生产经营

有关的铝、铜、硅钢等原材料相关的期货、期权等衍生品品种，商品期货期权套

期保值业务开展中占用的可循环使用的保证金/权利金最高额度不超过（即授权

有效期内任一时点都不超过）20,000 万元人民币。 

公司通过套期保值的避险机制减少因原材料价格波动造成的产品成本波动，

保证公司利润的相对稳定。公司及全资子公司开展套期保值业务以正常生产经营

为目的，而非以盈利为目的进行的投机或套利交易，不会影响公司主营业务的发

展，公司资金使用安排合理。 

四、请发行人补充披露相关风险 

发行人已于《募集说明书》之“重大事项提示”中，补充披露： 

“二、动力锂电池精密结构件毛利率持续下降风险 

报告期内，受益于下游新能源汽车需求旺盛，公司动力锂电池精密结构件业

务持续增长，动力锂电池精密结构件毛利率分别为 13.07%、21.98%、17.49%和

11.47%，其中顶盖产品毛利率分别为 14.75%、24.24%、15.34%和 9.70%，壳体产
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品毛利率分别为-1.19%、16.07%、21.27%和 14.90%。动力锂电池精密结构件产

品毛利率自 2021 年出现连续下滑，2021 年较 2020 年下滑 4.49%，2022 年 1-3

月较 2021年下滑6.02%。动力锂电池精密结构件产品毛利率的下滑主要是由于：

①新能源汽车补贴持续退坡，对电池价格造成新一波冲击，动力锂电池结构件价

格有进一步下降的趋势；②自新冠疫情以来，人工成本费用不断上涨，随着产能

扩张，人工费用增长幅度较大，以及精密结构件产品的主要原材料铜、铝等价格

大幅上涨，导致产品成本不断增加；③动力锂电池精密结构件战略客户宁德时代

根据上一季度原材料价格确定当期订单采购价格，在铝材、铜材等大宗商品价格

快速上涨阶段，公司当期产品单价无法因材料价格上涨而快速调整，从而使得毛

利率会受到较大幅度影响。根据敏感性分析，假设其他因素不发生变化，原材料

采购单价每上升 5%，动力锂电池精密结构件的毛利率下降大约 2%，最近一年

一期，若假设动力锂电池精密结构件原材料分别上涨 37.78%和 25.90%，在当年

产品因成本加成定价以上一季度采购价格为基础，而无法及时调整销售价格的情

况下，该产品毛利率降为 0，净利润分别下降 23,876.01 万元、7,471.78 万元；公

司动力锂电池精密结构件产品销售单价每下降 5%，其毛利率下降大约 4%，最

近一年一期，若假设动力锂电池精密结构件单价因行业竞争以及公司议价能力较

弱影响，分别下降 17.49%和 11.47%，在当年产品成本不变的情况下，则该产品

毛利率降为 0，公司净利润下降 28,935.40 万元、8,440.02 万元。故报告期内，动

力锂电池精密结构件产品毛利率下降主要是由于市场竞争加剧、成本上升、大客

户议价等所致，对公司整体经营业绩造成不利影响，从而导致公司动力锂电池精

密结构件毛利率有持续下滑的风险。” 

五、中介机构核查情况 

（一）核查程序 

1、会计师主要执行了以下核查程序 

（1）取得销售收入成本明细表，针对不同业务、不同产品销售单价、销售

结构进行对比分析； 



 

2-34 

（2）通过查阅研究报告、网上搜索公开资料等研究发行人所属行业与市场

的发展变化趋势，了解市场发展状况对发行人产品销售可能带来的影响。 

（3）了解报告期内发行人市场开拓情况及销售机制，进而了解发行人销售

的主要产品定价的依据及方法； 

（4）获取重大销售合同或订单，核对产品实际销售价格与客户签订的销售

合同或订单是否存在偏差； 

（5）分析报告期内发行人销售的主要产品的销售价格变动情况的合理性，

同类产品销售价格是否具有稳定性； 

（6）函证主要客户、供应商，了解相关产品、原材料的合作情况、定价原

则，数量等指标，确定发行人收入、成本的真实性以及可持续性； 

（7）取得采购明细表、成本明细表，针对不同业务、不同原材料采购单价、

成本结构进行对比分析； 

（8）分析成本中料、工、费比例及变动趋势，计算单位料工费，通过对比

市场同类原材料的平均价格，分析报告期内发行人采购的主要原材料的价格变动

趋势以及公允性。 

（二）核查结论 

经核查，会计师认为： 

1、发行人电机铁芯业务毛利率波动程度弱于电池精密结构件业务，2021 年

电机铁芯业务、锂电池精密结构件业务在均受新能源汽车行业需求的影响、原材

料价格变动等因素影响下，两业务毛利率波动趋势相反主要系成本加成定价依据

时点、下游客户议价能力不同所致，具有合理性； 

2、动力锂电池精密结构件产品毛利率可能进一步下滑，发行人已逐步采取

相应有效的应对措施，毛利率持续下滑风险已经于《募集说明书》中补充披露。
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(本页无正文，为中汇会计师事务所（特殊普通合伙）《关于宁波震裕科技股份

有限公司申请向特定对象发行股票的审核问询函有关财务问题回复的专项说明》

之签字盖章页) 

 

 

 

中汇会计师事务所(特殊普通合伙)       中国注册会计师： 

 

         中国·杭州                  中国注册会计师： 

 

                                     报告日期：2022年7月13日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2-36 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2-37 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2-38 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2-39 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


	目  录
	问题2
	一、结合影响发行人精密结构件业务的具体因素、成本加成定价的具体情况等，量化分析说明电机铁芯业务毛利率波动程度弱于电池精密结构件业务的原因、合理性
	（一）下游客户定价时点以及议价能力不同，使得报告期内毛利率波动趋势不一致
	1、电机铁芯产品
	2、动力锂电池精密结构件产品

	（二）单价、单位成本变动影响毛利率波动
	1、电机铁芯产品单价、单位成本变动影响毛利率波动
	2、动力锂电池精密结构件产品单价、单位成本变动影响毛利率波动
	（1）顶盖产品
	（2）壳体产品



	二、2021年电机铁芯业务、锂电池精密结构件业务在均受新能源汽车行业需求的影响、原材料价格变动等因素影响下，两业务毛利率波动趋势相反的原因、合理性
	（一）动力锂电池精密结构件产品下游客户议价能力较强
	（二）动力锂电池精密结构件成本加成定价依据上一季度原材料市场价格
	（三）电机铁芯成本加成依据实时原材料价格
	（四）电机铁芯工序较动力锂电池精密结构件简单

	三、结合原材料价格趋势、产品成本结构、产品定价模式及发行人议价能力等，量化分析相关因素对发行人电机铁芯业务、锂电池精密结构件业务毛利率的影响，并说明产品毛利率是否可能进一步下滑，发行人拟采取的有效应对措施
	（一）原材料价格趋势
	1、硅钢
	2、铝
	3、铜

	（二）精密结构件主要产品成本结构
	1、分产品营业成本结构
	2、主要产品销售价格、原材料价格波动对公司主营业务毛利率及业绩影响的敏感性分析
	（1）销售价格对公司精密结构件产品毛利率及业绩影响的敏感性分析
	（2）原材料价格波动对公司精密结构件产品毛利率及业绩影响的敏感性分析


	（三）产品定价模式
	（四）发行人议价能力
	1、发行人与客户的议价能力
	（1）电机铁芯
	（2）动力锂电池精密结构件

	2、发行人与供应商的议价能力

	（五）产品毛利率是否可能进一步下滑，发行人拟采取的有效应对措施
	1、产品毛利率可能进一步下滑
	2、发行人拟采取的有效应对措施
	（1）发行人针对产品价格下降的应对措施
	（2）发行人应对原材料价格波动风险的具体措施



	四、请发行人补充披露相关风险
	五、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	1、会计师主要执行了以下核查程序

	（二）核查结论



