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关于江苏高凯精密流体技术股份有限公司 

首次公开发行股票并在科创板上市申请文件的 

第三轮审核问询函中有关财务事项的说明 

天健函〔2021〕15-45 号 

 

上海证券交易所： 

由东吴证券股份有限公司转来的《关于江苏高凯精密流体技术股份有限公司

首次公开发行股票并在科创板上市申请文件的第三轮审核问询函》（上证科审（审

核）〔2021〕679 号，以下简称审核问询函）奉悉。我们已对审核问询函所提及的

江苏高凯精密流体技术股份有限公司（以下简称高凯技术公司或公司）财务事项

进行了审慎核查，现汇报如下。（除另有标注外，本说明的金额单位为人民币元） 

 

一、关于毛利率 

根据申报材料，报告期公司主要产品毛利率波动较大，主要产品压电喷射阀

毛利率变动趋势与可比公司不一致，主要产品智能点胶机器人系统毛利率低于

行业平均值。 

请发行人说明：（1）结合各主要产品类型中细分产品平均单价、平均单位

成本及各期产品结构变化，量化分析报告期各主要产品毛利率波动情况；（2）

结合压电喷射阀、智能点胶机器人系统业务模式、客户结构等方面的差异，分析

上述产品毛利率与可比公司差异的原因及合理性。 

请申报会计师核查并发表意见。（审核问询函问题 4） 

(一) 结合各主要产品类型中细分产品平均单价、平均单位成本及各期产品

结构变化，量化分析报告期各主要产品毛利率波动情况 

主要产品毛利率波动具体分析如下： 

1. 压电喷射阀 
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报告期内，公司压电喷射阀毛利率分别为 65.85%、70.71%、71.38%及 67.77%，

毛利率变动驱动因素分析具体如下： 

项  目 

2021 年 1-6 月 2020 年度 2019 年度 
2018 年

度 

金额 变动情况 金额 变动情况 金额 
变动情

况 
金额 

主营业务收入 

（万元） 
4,833.44 / 8,017.97 1,124.45 6,893.52 429.49 6,464.03 

主营业务成本

（万元） 
1,557.83  / 2,294.90 275.49 2,019.41 -188.37 2,207.78 

毛利率 67.77% / 71.38% / 70.71% / 65.85% 

毛利率变动 / -3.61% / 0.67% / 4.86% / 

平均单价 

（万元/套） 
2.59 / 2.81 / 2.96 / 3.06 

平均单价变动

对毛利率影响 
/ -2.27% / -1.67% / -0.99% / 

单位成本 

（万元/套） 
0.84 / 0.80 / 0.87 / 1.04 

单位成本变动

对毛利率影响 
/ -1.34% / 2.34% / 5.85% / 

注 1：单价变动对毛利率的影响=（当期单价-基期成本）/当期单价-基期毛

利率 

注 2：单位成本变动对毛利率的影响=当年毛利率-（当期单价-基期成本）/

当期单价 

(1) 2019 年压电喷射阀毛利率变动分析 

2019 年度压电喷射阀毛利率为 70.71%，较 2018 年度提高 4.86%。单位成本

的下降是 2019 年度压电喷射阀毛利率上升最主要的驱动因素，2019 年度单位成

本下降主要系原材料采购价格下降所致，具体分析如下： 

1) 撞针、喷嘴等主要原材料向国内生产厂商采购比例提高，国内生产厂商

报价相对较低。2018 年度公司的撞针、喷嘴主要通过随顺（上海）进出口发展有

限公司向韩国生产厂商进行采购，当年度公司向国内生产厂商采购撞针、喷嘴的

金额占当期撞针、喷嘴采购总额的 20.66%，2019 年度该比例提升至 45.50%。经

过多年发展，公司根据胶液特性及客户工艺方案积累了丰富的技术数据库，并据

此开发了数百种撞针、喷嘴，国内外生产厂商根据公司提供的图纸进行加工。对

于客户需求稳定的常规撞针、喷嘴，公司主要向国内供应商采购，国内供应商的

加工技术、使用效果与国外供应商不存在显著差异，且价格相对较低，可以替代

国外原材料。以某型号喷嘴为例，2019 年度公司向随顺（上海）进出口发展有限

公司的平均采购单价为 900 元/件，而向国内厂商采购的平均采购单价为 794.83
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元/件，价差达 11.69%。 

2) 持续优化供应商结构，进一步降低采购成本。公司主要从事压电喷射阀

的硬件结构设计、软件算法开发、组装及调试，不从事零部件的生产，其中机加

件主要通过外发图纸定制加工后采购。公司通过开发新供应商等方式，优化供应

商结构，降低采购成本。以固定压电元件的上座、下座及底座为例，2019 年度一

套完整的上座、下座及底座平均采购单价为 450.09 元/套，占压电喷射阀单位成

本的比重约为 5.18%，2018 年度一套完整的上座、下座及底座平均采购单价为

691.12 元/套，2019 年度平均采购单价较上年同期下降了 34.88%。 

(2) 2020 年度压电喷射阀毛利率变动分析 

2020 年度压电喷射阀毛利率为 71.38%，2020 年度压电喷射阀平均单价及单

位成本较上年度同期略有小幅下降，毛利率总体与 2019 年度差异较小。 

(3) 2021 年 1-6 月压电喷射阀毛利率变动分析 

2021 年 1-6 月压电喷射阀毛利率为 67.77%，较 2020 年度下降 3.61%，受平

均单价下降及单位成本上升的共同影响。2021 年 1-6 月平均单价较上年度减少

了 2,153 元/套，降幅约为 7.67%，由于应用于 3C 行业的产品逐渐进入成熟期，

市场竞争激烈，该部分产品的平均单价下降。同时，2021 年 1-6 月单位成本较

上年度增加了 319.27 元/套，增幅 3.97%，主要系人工费用（包括直接人工及间

接人工）增加所致。2021 年上半年公司为加强客户服务速度、质量，提前进行了

人员储备。2021 年上半年公司生产及技术人员加权平均人数较 2020 年度增加了

约 20 人，2021 年上半年上述人员月平均工资约为 8,666.04 元，人工费用的增

加导致单位成本上升。 

2. 压电喷射阀配件 

报告期内，公司压电喷射阀配件的毛利率分别为 61.09%、69.56%、74.97%及

72.05%。 

项  目 
2021 年 1-6 月 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

金额 变动情况 金额 变动情况 金额 变动情况 金额 

主营业务收入 

（万元） 
1,777.80 / 3,554.86 822.54 2,732.31 610.13 2,122.18 

主营业务成本

（万元） 
496.94 / 889.72 275.49 831.62 -188.37 825.73 

毛利率 72.05% / 74.97% / 69.56% / 61.09% 

毛利率变动 / -2.92% / 5.41% / 8.47% / 
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压电喷射阀配件主要包括阀部件、定制钨钢件等。报告期内，这两类主要配

件收入占压电喷射阀配件收入的比例为 46.56%、50.34%、44.33%及 44.52%。主

要配件毛利率情况具体如下： 

单位：万元 

产品 

类型 

2021 年 1-6 月 2020 年度 

平均 

单价 

平均单 

位成本 
毛利率 

收入 

占比 

平均 

单价 

平均单 

位成本 
毛利率 

收入 

占比 

阀部件 1.77  0.40  77.21% 18.32% 1.38  0.31  77.86% 15.61% 

定制钨钢件 0.22  0.06  72.25% 26.19% 0.18  0.06  65.46% 28.72% 

小  计   74.29% 44.52%   69.83% 44.33% 

(续上表) 

产品 

类型 

2019 年度 2018 年度 

平均 

单价 

平均单 

位成本 
毛利率 

收入 

占比 

平均 

单价 

平均单 

位成本 
毛利率 

收入 

占比 

阀部件 1.74  0.49  71.71% 19.99% 1.17  0.33  71.88% 4.75% 

定制钨钢件 0.18  0.07  60.45% 30.35% 0.19  0.10  47.41% 41.81% 

小  计   64.92% 50.34%   49.90% 46.56% 

阀部件包括压电喷射阀阀体及压电控制器。报告期内阀部件的毛利率为

71.88%、71.71%、77.86%及 77.21%，2020 年度和 2021 年 1-6 月的毛利率升高主

要系终端客户因自身需求向公司定制了一批阀部件，分别占报告期内压电喷射阀

配件收入的比例为 7.25%和 4.60%，该批部件的毛利率两期分别为 82.15%和

84.94%，因此拉高了对应期间的毛利率。 

定制钨钢件包括撞针、喷嘴。报告期内定制钨钢件的毛利率为 47.41%、

60.45%、65.46%及 72.25%。2019 年度毛利率上升主要系公司开发了国内新的供

应商，并且增加了国内供应商的采购比例，导致定制钨钢件的平均成本降低。 

3. 智能点胶机器人系统 

2019 年度、2020 年度及 2021 年 1-6 月，智能点胶机器人系统毛利率分别为

45.26%、42.77%及 37.89%，毛利率变动驱动因素分析如下： 

项  目 
2021 年 1-6 月 2020 年度 2019 年度 

金额 变动情况 金额 变动情况 金额 

主营业务收入（万元） 1,220.00 / 3,275.17 1,163.55 2,111.62 

主营业务成本（万元） 757.71 / 1,874.29 718.29 1,156.00 
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项  目 
2021 年 1-6 月 2020 年度 2019 年度 

金额 变动情况 金额 变动情况 金额 

毛利率 37.89% / 42.77% / 45.26% 

毛利率变动 / -4.88% / -2.49% / 

平均单价（万元/件） 10.25 / 10.57 / 8.62 

平均单价变动对毛利率影响 / -1.79% / 10.09% / 

单位成本（万元/件） 6.37 / 6.05 / 4.72 

单位成本变动对毛利率影响 / -3.09% / -12.58% / 

(1) 按细分产品情况分类 

报告期内，公司智能点胶机器人系统分为在线式和桌面式，对应的平均单价、

平均单位成本及各期产品结构变化如下： 

单位：万元 

产品类型 

2021 年 1-6 月 2020 年度 

平均 

单价 

平均单

位成本 
毛利率 收入占比 

平均 

单价 

平均单

位成本 
毛利率 收入占比 

在线式 18.51 11.04 40.38% 37.93% 19.63 11.61 40.86% 57.53% 

桌面式 8.06 5.13 36.37% 62.07% 6.50 3.55 45.36% 42.47% 

小  计 10.25 6.37 37.89% 100.00% 10.57 6.05 42.77% 100.00% 

（续上表） 

产品类型 

2019 年度 

平均 

单价 

平均单

位成本 
毛利率 收入占比 

在线式 15.79 8.20 48.03% 47.10% 

桌面式 6.14 3.51 42.79% 52.90% 

小  计 8.62 4.72 45.26% 100.00% 

2019 年度、2020 年度及 2021 年 1-6 月，在线式智能点胶机器人系统的毛利

率分别为48.03%、40.86%和40.38%。2020年度毛利率较2019年度下降了7.17%，

主要系新客户订单指定采用国外品牌压电喷射阀，该品牌压电喷射阀平均采购单

价为 4.24 万元/套，导致上述订单材料成本增加，剔除该客户的影响，2020 年

度在线式的毛利率为 46.39%。2021 年 1-6 月毛利率较 2020 年度相比变动较小。 

2019 年度、2020 年度及 2021 年 1-6 月，桌面式智能点胶机器人系统的毛利

率分别为 42.79%、45.36%及 36.37%。2020 年度毛利率较 2019 年度相比波动不

大；2021 年 1-6 月毛利率较 2020 年度下降了 8.99%，主要系桌面式智能点胶机



第 6 页 共 14 页 

8-2-6 

器人系统市场竞争相对激烈，公司作为市场后进入者，为快速拓展市场，部分订

单报价相对较低，平均单位成本上升幅度大于平均单价增幅，导致毛利率下降。 

(2) 智能点胶机器人系统综合毛利率变动分析 

1) 2020 年度智能点胶机器人系统毛利率为 42.77%，较上年度下降 2.49%，

毛利率的变动受在线式产品毛利率下滑及在线式产品销售占比提升影响。2020

年度在线式销售额占当期智能点胶机器人系统销售总额的 57.53%，2019 年度该

比例约为 47.10%，在线式产品的销售占比提升，从而导致智能点胶机器人系统

的整体毛利率下滑。 

2) 2021 年 1-6 月，公司智能点胶机器人系统毛利率为 37.89%，较 2020 年

度下降了 4.88%，平均单价下降是智能点胶机器人系统毛利率下降的主要驱动因

素。平均单价下降主要原因为：2021 年上半年公司智能点胶机器人系统以桌面

式为主，桌面式占当期智能点胶机器人系统销售总额的 62.07%，而 2020 年度以

在线式为主。 

4. 精密螺杆泵及精密螺杆阀 

报告期内，公司精密螺杆泵及精密螺杆阀毛利率分别为 64.00%、75.33%、

69.82%及 71.49%，具有一定波动性。毛利率变动驱动因素分析具体如下： 

项  目 
2021 年 1-6 月 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

金额 变动情况 金额 变动情况 金额 变动情况 金额 

主营业务收

入（万元） 
1,142.65 / 1,220.23 774.37 445.86 249.69 196.17 

主营业务成

本（万元） 
325.80 / 368.21 258.20 110.01 39.39 70.62 

毛利率 71.49% / 69.82% / 75.33% / 64.00% 

毛利率变动 / 1.67% / -5.51% / 11.33% / 

平均单价（万

元/件） 
4.05 / 3.22 / 1.99 / 1.50 

平均单价变

动对毛利率

影响 

/ 6.23% / 9.45% / 8.86% / 

单位成本（万

元/件） 
1.16 / 0.97 / 0.49 / 0.54 

单位成本变

动对毛利率

影响 

/ -4.56% / -14.96% / 2.47% / 

(1) 按细分产品情况分类 

报告期内，公司精密螺杆泵及精密螺杆阀按具体产品分类，对应的平均单价、

平均单位成本及各期产品结构变化如下： 
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单位：万元 

产品类型 

2021 年 1-6 月 2020 年度 

平均单价 
平均单

位成本 
毛利率 

收入 

占比 

平均单

价 

平均单

位成本 
毛利率 

收入占

比 

双组份精密螺

杆泵 
8.54 2.31 72.96% 55.29% 11.24 2.94 73.87% 42.38% 

单组份精密螺

杆泵 
2.97 0.80 73.17% 30.41% 2.56 0.82 68.05% 37.75% 

精密螺杆阀 1.80 0.68 62.24% 14.30% 1.58 0.56 64.58% 19.87% 

小  计 4.05 1.16 71.49% 100.00% 3.22 0.97 69.82% 100.00% 

（续上表） 

产品类型 

2019 年度 2018 年度 

平均单价 
平均单

位成本 
毛利率 

收入 

占比 

平均单

价 

平均单

位成本 
毛利率 

收入占

比 

双组份精密

螺杆泵 
8.19 2.25 72.51% 11.02%    

 

单组份精密

螺杆泵 
2.83 0.86 69.65% 13.31% 2.84 0.86 69.94% 7.25% 

精密螺杆阀 1.71 0.40 76.73% 75.67% 1.44 0.53 63.53% 92.75% 

小  计 1.99 0.49 75.33% 100.00% 1.50 0.54 64.00% 100.00% 

2019 年度、2020 年度及 2021 年 1-6 月，双组份精密螺杆泵的毛利率分别为

72.51%、73.87%及 72.96%，总体较为平稳。2019 年度公司开始销售双组份精密

螺杆泵，占当期精密螺杆泵及精密螺杆阀的收入比重为 11.02%，该产品利用公

司自主研发的双组份胶液比例混合技术及螺杆精密控制技术，技术难度较高，定

价也相对较高，平均单价约为 8.19 万元/套，提高了产品平均单价。 

报告期内，单组份精密螺杆泵的毛利率分别为 69.94%、69.65%、68.05%及

73.17%。2018 年度-2020 年度毛利率较为平稳，2021 年 1-6 月较 2020 年度上升

了 5.12%，主要系下游应用于苹果蓝牙耳机组装、苹果手机充电器组装领域的收

入占比增加。 

报告期内，精密螺杆阀的毛利率分别为 63.53%、76.73%、64.58%及 62.24%。

总体波动不大，个别期间波动较大主要系定价策略导致。其中 2019 年度毛利率

较2018年度上升了13.20%，主要系2019年度精密螺杆阀的主要客户为新客户，

由于公司产品性能较好，技术附加值较高，具有较强的竞争力，因此报价相对较

高。以 2019 年度精密螺杆阀第一大客户为例，公司对其销售的平均单价为 1.97

万元/套，该客户占同期精密螺杆阀销售额的 39.76%，拉高了平均单价。2018 年

度精密螺杆阀的客户以老客户为主，公司考虑到对其总体交易规模，精密螺杆阀
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报价相对较低。 

(2) 精密螺杆泵及精密螺杆阀综合毛利率变动分析 

1) 2019 年度精密螺杆泵及精密螺杆阀的毛利率为 75.33%，较 2018 年度提

高 11.33%，平均单价的提高是 2019 年度精密螺杆泵及精密螺杆阀毛利率上升最

主要的驱动因素。2019 年度平均单价上升主要原因为：2018 年度及 2019 年度，

公司的精密螺杆泵及精密螺杆阀销售收入总体较小，以精密螺杆阀销售为主，精

密螺杆阀的收入占当期精密螺杆泵及精密螺杆阀的收入比重分别为 92.75%及

75.67%。 

2) 2020 年度精密螺杆泵及精密螺杆阀的毛利率为 69.82%，较 2019 年度下

降 5.51%，主要系精密螺杆阀毛利率下降所致。2020 年度精密螺杆阀仍以老客户

为主，考虑到与其总体交易规模，部分订单虽然增加了模块导致成本上升，但是

公司对其报价相对较低，导致平均单位成本增幅大于平均单价增幅，因此毛利率

回落至 2018 年水平。 

3) 2021 年 1-6 月精密螺杆泵及精密螺杆阀的毛利率为 71.49%，较 2020 年

度提高了 1.67%，平均单价的提高是 2021 年度上半年公司精密螺杆泵及精密螺

杆阀毛利率增加的主要驱动因素。2021 年上半年精密螺杆泵及精密螺杆阀以直

销客户为主，直销收入占比为 96.22%；而 2020 年度直销与经销比例持平，直销

收入占比为 56.64%。由于直销客户价格略高于经销客户，毛利率也相应有所提

升。 

5. 真空灌胶系统 

2020 年度及 2021 年上半年，公司真空灌胶系统毛利率分别为 55.84%及

41.36%，2021 年上半年毛利率较 2020 年度有所下降，毛利率驱动因素分析具体

如下： 

项  目 
2021 年 1-6 月 2020 年度 

金额 变动情况 金额 

主营业务收入（万元） 3,532.28 / 274.25 

主营业务成本（万元） 2,071.47 / 121.12 

毛利率 41.36% / 55.84% 

毛利率变动 / -14.48% / 

平均单价（万元/套） 147.18 / 68.56 
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项  目 
2021 年 1-6 月 2020 年度 

金额 变动情况 金额 

平均单价变动对毛利

率影响 
/ 23.59% / 

单位成本（万元/套） 86.31 / 30.28 

单位成本变动对毛利

率影响 
/ -38.07% / 

2020 年度公司真空灌胶系统的客户主要为 ATL（包括宁德新能源科技有限公

司、东莞新能安科技有限公司及东莞新能德科技有限公司），2021 年上半年真空

灌胶系统客户包括 ATL、广东利元亨智能装备股份有限公司（以下简称利元亨）、

博众精工科技股份有限公司（以下简称博众精工）及江苏宏微科技股份有限公司

（以下简称宏微科技），其中利元亨及博众精工作为设备集成商，其下游客户为

ATL，主要用于新能源电池内壳的涂胶及 PACK 灌胶工艺，宏微科技主要用于其

IGBT 模块灌胶工艺。 

2021 年上半年，真空灌胶系统毛利率较上年度下降 14.48%，主要受客户定

制化产品差异及交期紧张成本增加所致。真空灌胶系统的定制化程度相对较高，

客户需要的规格配置差异较大，平均单价差异较大，2020 年度部分客户仅采购

部分模块，因此平均单价较低。2021 年上半年单位成本为 86.31 万元/套，较 2020

年度单位成本增幅达 185.04%，主要受两方面因素影响：1) 2021 年上半年客户

采购成套系统，规格配置较高，单位成本提升；2) 2021 年上半年订单增加，客

户交期短，为尽快交付，公司对简单安装工作进行了劳务外包，劳务费约 214.55

万元，进一步提高了单位成本。 

(二) 结合压电喷射阀、智能点胶机器人系统业务模式、客户结构等方面的

差异，分析上述产品毛利率与可比公司差异的原因及合理性 

报告期内，公司综合毛利率与同行业公司对比情况如下： 

公司名称 
综合毛利率 

2021 年 1-6 月 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

快克股份 53.74% 53.16% 54.98% 55.03% 

凯格精机 39.71% 41.55% 41.36% 40.21% 

安达智能 60.93% 68.21% 68.06% 69.96% 

铭赛科技[注]  55.49% 52.76% 54.44% 

同行业公司平均值 51.46% 54.60% 54.29% 54.91% 
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公司 57.69% 65.42% 65.90% 64.65% 

数据来源：同行业公司数据来源于公开披露的年度报告、招股说明书 

[注]铭赛科技未更新 2021 年 1-6 月数据 

报告期内，公司 2018 年度-2020 年度综合毛利率水平高于同行业公司，主

要系产品结构差异所致。同行业公司主要产品与公司的对比情况如下： 

公司名称 主要产品 可比产品 

快克股份 

(1) 智能设备：激光焊接设备、机器视觉设备、点胶涂

覆设备等； 

(2) PCBA 柔性电子装联轻集成方案； 

(3) 系统集成方案：自动组装测试、AOI 视觉检测、搬

运移载、MES 等工艺的智能解决方案 

智能设备之点胶涂

覆 

凯格精机 
锡膏印刷设备、点胶设备、柔性自动化设备、LED 封装

设备 
点胶设备 

安达智能 

(1) 流体控制设备：点胶机、涂覆机、喷墨机和灌胶机

等； 

(2) 等离子设备：真空等离子清洗机、常压等离子清

洗机； 

(3) 固化和智能组装设备：红外固化炉、紫外固化炉

和热风固化炉、智能组装设备、上下料机及传输设备； 

(4) 配件及技术服务：点胶阀、涂覆阀； 

(5) 柔性解决方案 

流体控制设备之点

胶机、涂覆机、灌胶

机； 

配件及技术服务之

点胶阀 

铭赛科技 点胶设备、压电喷射阀、设备配件、其他设备 
点胶设备、压电喷射

阀 

公司 
压电喷射阀、压电比例阀、智能点胶机器人系统、精密

螺杆泵及精密螺杆阀、真空灌胶系统等 

智能点胶机器人系

统 

由上表可见，公司与同行业公司可比产品主要为压电喷射阀和智能点胶机器

人系统。 

1. 同行业可比公司业务模式、客户结构比较 

公司 

简称 

业务模式 
客户结构 

采购模式 销售模式 

快克 

股份 

日常原材料采购主要采

用生产计划和安全库存

综合模式。 

直销为主，经销为

辅。其中 2016 年 

1-6 月直销收入占

比 69.76%，经销收

入占比 30.24%。 

(1) 主要客户为史丹利百得集

团、东莞市智邦电子有限公司、

ATOM ELECTRONICS(M) 

SDN.BHD.、富士康集团及台达集

团等公司。  

(2) 报告期内前五大客户收入

占比为 10%-30%之间。 

凯格 

精机 

公司采用“以产定购”的

采购模式，即根据生产

计划和原材料的采购周

期安排采购。 

直销为主、经销为

辅。其中 2020 年

直 销 收 入 占 比 

81.12%，经销收入

占比 18.88%。 

(1) 点胶设备业务主要客户为

仁宝、光弘科技、台表科、惠州

市蓝微电子有限公司等。 

(2) 报告期内点胶设备前五大

客户收入占比为 40%-60%之间。 
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安达 

智能 

公司主要根据销售订单

和研发物料需求，下达

采购订单。公司依托核

心零部件自研自产优

势，实现了对产品的部

分主要核心零部件的自

制，使公司产品生产成

本相对较低。 

直接向苹果公司、

歌尔股份、广达、比

亚迪和立讯精密等

全球头部电子信息

产业品牌商和代工

厂提供智能制造装

备。 

客户主要为苹果公司、歌尔股

份、广达和立讯精密等苹果产业

链公司，其中苹果公司直接采购

和苹果公司指定 EMS 厂商采购

的金额占 50%以上。 

铭赛 

科技 

公司关键零部件主要以

通用型采购及定制化采

购的方式保障供应。 

直销为主，经销为

辅。其中 2020 年

主营业务收入中直

销 收 入 占 比 

90.43%，经销收入

占比 9.57%。 

(1) 主要客户为丘钛科技、歌尔

股份、瑞声科技、舜宇光学、广

州立景创新科技有限公司等公

司。  

(2) 报告期内前五大客户收入

占比为 50%-80%之间。 

公司 

公司主要采用“以产定

购+合理库存”的采购模

式。 

直销为主，经销为

辅。其中 2020 年

主营业务收入中直

销 收 入 占 比 

63.26%，经销收入

占比 36.74%。 

(1) 主要客户为：硕镭实业（上

海）有限公司、瑞声科技、苏州

富强科技有限公司、ATL、

NanoJet Korea Co.,Ltd 等公

司。 

(2) 报告期内前五大客户收入

占比为 40%-85%之间。 

2. 可比产品毛利率分析具体如下： 

(1) 压电喷射阀 

单位：万元 

公司名称 

2021 年 1-6 月[注 3] 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

收入 
毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 

安达智能

[注 1] 
  8,369.61 64.72 5,794.88 68.79 7,338.80 73.00 

铭赛科技

[注 2] 
  3,759.71 68.20 4,499.62 70.59 2,167.31 71.97 

同行业公

司平均值 
  6,064.66 66.46 5,147.25 69.69 4,753.06 72.49 

公司 4,833.44 67.77 8,017.97 71.38 6,893.52 70.71 6,464.03 65.85 

[注 1]安达智能可比产品收入及毛利率选取了该公司《招股说明书》“配件

及技术服务”的收入及毛利率 

[注 2]铭赛科技可比产品收入及毛利率选取了该公司《招股说明书》“压电

喷射阀”的收入及毛利率 

[注 3]同行业公司尚未披露 2021 年 1-6 月数据 

同行业可比公司安达智能及铭赛科技的主要产品分别为流体控制设备及点

胶设备，压电喷射阀及其他阀产品是其主要产品的关键零部件。与公司相比，上

述两家公司单独销售压电喷射阀及其他阀产品的收入规模及占其收入的比例均
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相对较小，2018 年度-2020 年度，同行业公司可比产品的毛利率分别为 72.49%、

69.69%及 66.46%，呈逐年下降趋势。报告期内公司压电喷射阀的毛利率分别为

65.85%、70.71%、71.38%及 67.77%，与同行业可比产品的毛利率趋势差异主要系

同行业公司压电喷射阀主要集中在 3C 电子领域。根据安达智能审核问询函回复，

其配件及技术服务下游客户主要为苹果产业链公司等 3C 电子领域，根据铭赛科

技审核问询函回复，其压电喷射阀主要应用于精密电子组装领域和 MEMS 器件封

装领域。而公司还开拓了新能源电池、光伏、半导体等新兴领域，上述新兴领域

毛利率较高，拉高了公司压电喷射阀产品的整体毛利率。 

公司不同应用领域下的压电喷射阀毛利率情况： 

单位：万元 

项  目 

2021 年 1-6 月 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

收入 
毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 

3C 电子 3,790.62 64.78% 6,795.89 69.90% 6,394.28 70.10% 6,319.88 65.71% 

新能源电池 781.75 79.75% 857.13 80.31% 123.15 79.25% 90.27 70.29% 

光伏 124.41 71.15% 48.67 77.39% 152.57 77.55%   

半导体 91.52 79.97% 225.27 78.85% 181.89 78.54% 18.10 74.89% 

其他 45.13 77.55% 91.01 76.26% 41.63 79.39% 35.78 73.14% 

合  计 4,833.44 67.77% 8,017.97 71.38% 6,893.52 70.71% 6,464.03 65.85% 

从上表可以看出，3C 电子领域的毛利率总体呈下降趋势，与同行业公司趋

势一致。在半导体领域，公司产品主要应用于固晶环节的点银浆工艺，主要客户

为华天科技。华天科技主要采用针头方式点银浆，生产效率低，且由于精度不高，

容易外溢银浆沾污芯片表面产生不良品，公司通过研发攻关，将压电喷射阀应用

到该工艺，提升了生产效率及喷射精度，由于该工艺难度较高，毛利率也相应较

高；在新能源电池领域，公司提出“双阀对喷”方案应用于锂离子电池切边整形

包封，相比客户原采用的胶带等包封工艺，该方案可减小包封面积，提升电池能

量密度，公司是 ATL 消费锂电池封装领域首家及目前独家压电喷射阀供应商，毛

利率因此较高。 

(2) 智能点胶机器人系统 

 

单位：万元 
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公司名称 

2021 年 1-6 月[注 5] 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

收入 
毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 
收入 

毛利率

（%） 

快克股份

[注 1] 
  25,580.89 53.90 21,469.43 57.44 19,989.27 57.99 

凯格精机

[注 2] 
3,106.12 34.66 7,416.34 42.62 3,416.82 43.13 1,536.16 57.56 

安达智能

[注 3] 
 63.79 32,165.30 69.32 23,666.93 70.95 32,669.24 72.45 

铭赛科技

[注 4] 
  14,631.95 51.18 10,018.74 43.31 3,666.89 46.36 

同行业公

司平均值 
 49.65 19,948.62 54.26 14,642.98 53.71 14,465.39 58.59 

公司 1,220.00 37.89 3,275.17 42.77 2,111.62 45.26   

[注 1]快克股份可比产品毛利率选取了该公司 2020 年度报告“电子焊接及

装联自动化设备”的毛利率、2018 及 2019 年度报告“专用工业机器人、自动化

智能装备”的毛利率。2021 年半年报未披露相关产品收入及毛利率 

[注 2]凯格精机可比公司毛利率选取了该公司《招股说明书》、审核问询函

回复“点胶设备”的毛利率 

[注 3]安达智能可比产品毛利率选取了该公司《招股说明书》 “流体控制

设备”的毛利率，该公司审核问询函回复中披露了 2021 年 1-6 月 “流体控制设

备”的毛利率、未披露对应收入 

[注 4]铭赛科技可比产品毛利率选取了该公司《招股说明书》“点胶设备”

的毛利率 

[注 5]除凯格精机外，同行业公司尚未披露 2021 年 1-6 月数据 

2019 年度及 2020 年度，公司智能点胶机器人系统毛利率分别为 45.26%及

42.77%，略有下降，变动趋势与快克股份、凯格精机及安达智能一致。2019 年度

及 2020 年度，公司智能点胶机器人系统毛利率低于同行业公司平均水平，主要

系公司进入该领域时间较晚，客户结构及产品结构与可比公司存在差异，从而导

致毛利率存在差异。 

报告期内，安达智能流体控制设备的毛利率分别 72.45%、70.95%、69.32%及

63.79%，均高于公司可比产品的毛利率水平。根据安达智能审核问询函回复披露，

该公司销售模式均为直销，其客户主要为苹果公司、歌尔股份、广达和立讯精密

等苹果产业链公司，其中苹果公司直接采购和苹果公司指定 EMS 厂商采购的金
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额占比在 50%以上，由于苹果产业链产品的毛利率普遍较高，同时由于其核心零

部件部分自研自产使得生产成本相对较低，导致点胶设备毛利率较高。 

2018 年度-2020 年度，铭赛科技点胶设备的毛利率分别 46.36%、43.31%及

51.18%，其中 2019 年毛利率与公司可比产品近似，2020 年高于公司可比产品。

根据铭赛科技审核问询函回复披露，2020年度毛利率水平较2019年度大幅上升，

主要原因系当期 MEMS 及 IC 封装领域产品收入占比提高，达到 36.62%，远高于

2019 年度的 5.23%。产品结构变化导致其毛利率水平提升，除新产品外，公司与

铭赛科技点胶设备的毛利率水平基本一致。 

综上所述，公司细分产品与同行业公司可比产品平均水平存在差异具有合理

性，公司综合毛利率具有合理性。 

(三) 核查程序及核查意见 

1. 核查程序 

(1) 获取公司收入成本表，计算具体产品的销售单价、单位成本，并核查销

售单价、单位成本对毛利率的影响。 

(2) 访谈公司管理层，了解销售单价、单位成本变动的原因，分析变动的合

理性。 

(3) 查阅同行业公司招股说明书及年度报告，了解同行业公司与公司的可比

产品，并对比可比产品的毛利率，分析是否存在明显差异及差异原因。 

2. 核查意见 

经核查，我们认为：公司主要产品毛利率水平合理，符合公司实际业务情况；

压电喷射阀、智能点胶机器人系统与同行业公司可比产品的毛利率差异具有合理

性。 

 

专此说明，请予察核。 

 

天健会计师事务所（特殊普通合伙） 中国注册会计师： 

 

 中国·杭州  中国注册会计师： 

 

  二〇二一年十一月十七日 
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