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关于江苏博迁新材料股份有限公司 

向特定对象发行股票申请文件的反馈意见 

有关财务问题回复的专项说明 

 

中汇会专[2023]8084 号 

上海证券交易所： 

根据贵所 2023 年 3 月 29 日下发的《关于江苏博迁新材料股份有限公司向特

定对象发行股票申请文件的审核问询函》(以下简称问询函)的要求，我们作为江

苏博迁新材料股份有限公司(以下简称公司或博迁材料公司或发行人或申请人)

向特定对象发行股票的申报会计师，对反馈意见有关财务问题进行了认真分析，

并补充实施了核查程序。现就反馈意见有关财务问题逐项进行回复说明: 
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问题 1 关于经营业绩 

根据申报材料，1）报告期内，公司营业收入分别为 48,073.69 万元、59,588.22

万元、96,975.18 万元和 62,089.40 万元，报告期公司分别实现归属于母公司股东

的净利润为 13,430.54 万元、15,899.66 万元、23,783.64 万元和 13,531.64 万元，

2022 年 1-9 月较上年同期下降 23.67%；2）报告期内，镍粉毛利率分别为 54.59%、

49.14%、43.35%和 40.59%，镍粉毛利率呈下降趋势；3）公司主要客户为三星

电机。 

请发行人说明：（1）量化分析 2022 年 1-9 月发行人业绩下滑的原因；（2）

毛利率逐期下降的原因，波动趋势是否与同行业可比公司存在差异；（3）发行

人对第一大客户三星电机的销售情况及变动原因，是否存在客户依赖；（4）综

合上述情况，说明对发行人经营业绩的相关影响因素是否已消除或改善，未来

是否存在业绩大幅下滑的可能性。 

请保荐机构及申报会计师核查并发表明确意见，并说明对境外收入的核查

过程、核查比例、替代程序及核查结论。 

回复： 

一、量化分析 2022 年 1-9 月发行人业绩下滑的原因 

发行人 2021-2022 年度简要利润表数据如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 

营业总收入 74,655.40 96,975.18 

营业成本 47,202.48 59,800.76 

营业税金及附加 542.77 566.08 

销售费用 516.31 628.90 

管理费用 4,243.52 4,077.99 

研发费用 6,341.97 4,441.90 

财务费用 -1,898.00 167.29 

营业利润 17,827.67 28,372.90 

加：营业外收入 0.60 430.53 

减：营业外支出 163.12 11.00 

利润总额 17,665.16 28,792.43 
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减：所得税费用 2,317.04 5,008.79 

归属于母公司股东的净利润 15,348.12 23,783.64 

扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润 15,088.27 22,260.58 

注：公司 2021 年度-2022 年度数据已经中汇审计。 

公司 2022 年度营业收入、归属于母公司股东的净利润和扣除非经常性损益

后归属于母公司股东的净利润分别较 2021 年度下滑 23.02%、35.47%和 32.22%，

营业收入的下滑系受外部宏观环境变动、宏观经济及行业周期波动影响导致公司

主要产品镍粉、铜粉销量减少所致，净利润下滑主要系收入减少的同时叠加主要

原材料涨价影响单位成本上升以及公司研发投入持续增加所致。 

（一）2022 年度收入变动情况及原因 

1、2022 年度公司整体收入变动情况 

公司收入构成及变动情况如下所示： 

单位：万元 

年度 项目 主营业务收入 其他业务收入 合计 

2022 年度 

金额 67,287.88 7,367.52 74,655.40 

占比 90.13% 9.87% 100.00% 

变动幅度 -24.23% -9.85% -23.02% 

2021 年度 
金额 88,802.49 8,172.69 96,975.18 

占比 91.57% 8.43% 100.00% 

2022 年公司实现营业收入 74,655.40 万元，受外部宏观环境变动、宏观经济

形势及行业周期影响，2022 年度营业收入规模较上年有所下滑。 

公司营业收入大部分来源于主营业务，报告期占比均在 90%以上，主营业务

突出。其他业务收入主要是处理金属粉体生产过程中残留的金属废料及其他废料

产生的销售收入。 

2、2022 年度公司分产品收入变动情况及原因 

公司主营业务收入的构成及变动情况如下所示： 
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单位：万元，% 

项目 
2022 年度 2021 年度 

金额 占比 增幅 金额 占比 

镍粉 61,411.54 91.27 -23.42 80,196.09 90.31 

铜粉 1,966.49 2.92 -57.57 4,634.75 5.22 

银粉 3,029.09 4.50 -12.56 3,464.23 3.90 

合金粉 870.22 1.29 72.74 503.77 0.57 

硅粉 10.56 0.02 189.32 3.65 0.00 

合计 67,287.88 100.00 -24.23 88,802.49 100.00 

公司主营业务收入主要由镍粉、铜粉及银粉的销售收入构成。 

公司的主营业务为电子专用高端金属粉体材料的研发、生产和销售。目前公

司产品主要包括纳米级、亚微米级镍粉和亚微米级、微米级铜粉、银粉、合金粉；

另外报告期有小批量硅粉实现销售。公司金属粉体产品是电子信息产业的基础材

料，主要用于电子元器件制造，其中镍粉、铜粉主要应用于 MLCC 的生产。 

2022 年，受外部宏观环境变动、宏观经济及行业周期波动影响，手机、穿

戴式设备、计算机、家电市场需求均有所下滑，面向消费电子市场的 MLCC 需

求有所下降，MLCC 生产厂家对原材料金属粉体的需求量减少，合计占当年公司

主营业务收入 94.19%的主要产品镍粉及铜粉销量出现下滑，镍粉和铜粉收入分

别减少 23.42%和 57.57%，导致公司 2022 年主营业务收入同比下降 24.23%。虽

然公司坚持以稳住主要客户及市场份额为目标的销售策略，但受上述因素影响，

2022 年全年营业收入同比上年下降幅度较大。 

公司的合金粉主要包括银包铜粉、银包镍粉、镍铬合金粉、镍锡合金粉、镍

铁合金粉、银铋合金粉和银锡合金粉等产品，另外开发出纳米硅粉，相关产品处

于研发试制和市场推广期，销售规模较小。 

3、2022 年度公司主要产品销量及售价对收入变动的影响分析 

2022 年度公司各主要产品销售单价和销售数量变动对销售收入变化的影响

程度如下： 
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产品 项目 
2022年度与 2021年度对比 

金额（万元） 比例（%） 

镍粉 

销售数量变动引起的收入变动额/比例 -28,738.00 152.99% 

销售单价变动引起的收入变动额/比例 9,953.45 -52.99% 

合计 -18,784.55 100.00% 

铜粉 

销售数量变动引起的收入变动额/比例 -2,725.14 102.13% 

销售单价变动引起的收入变动额/比例 56.88 -2.13% 

合计 -2,668.26 100.00% 

银粉 

销售数量变动引起的收入变动额/比例 -113.89 26.17% 

销售单价变动引起的收入变动额/比例 -321.24 73.83% 

合计 -435.14 100.00% 

注：销售数量引起收入变动额=(本年销售数量-上年销售数量) *上年销售单价；销售数

量引起收入变动比例=销售数量引起收入变动额/上年销售收入变动额*100%；销售单价引起

收入变动额=(本年销售单价-上年销售单价) *本年销售数量；销售单价引起收入变动比例=

销售单价引起收入变动额/上年销售收入变动额*100%。 

上表可知，2022 年公司镍粉及铜粉收入变动主要受产品销量的波动影响，

银粉收入变动系银粉销量及单价共同作用所致，以下分别就各产品单价和销量进

行具体分析。 

公司主要产品收入对应的销量及单价情况如下所示： 

产品类别 项目 
2022 年度 2021 年度 

数额 增幅 数额 

镍粉 
销量（吨） 981.99 -35.83% 1,530.41 

单价（元/公斤） 625.38 19.34% 524.02 

铜粉 
销量（吨） 55.15 -58.80% 133.86 

单价（元/公斤） 356.55 2.98% 346.24 

银粉 
销量（吨） 6.46 -3.29% 6.68 

单价（元/公斤） 4,688.85 -9.59% 5,186.10 

注：每类产品均有多种不同规格与型号，上表所列示的报告期内主要产品平均价格=当

期该产品的总销售额/总销售量。 

（1）销量变动对销售收入的影响 

2022 年，受外部宏观环境变动、宏观经济及行业周期波动影响，手机、穿

戴式设备、计算机、家电市场需求均有所下滑，面向消费电子市场的 MLCC 需

求有所下降，公司客户对于 MLCC 原材料金属粉体的需求量有所减少，导致公

司镍粉、铜粉销量出现下滑。公司银粉销量变动不大。 
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同时，面向新能源、工业设备、医疗电子等高端领域的 MLCC 市场却保持

增长，特别是汽车行业，搭载更多 MLCC 的新能源汽车市场保持超高速增长态

势，叠加燃油汽车智能化、网联化给车用 MLCC 需求量带来的增长，预计全球

汽车电子用 MLCC 的需求量将保持较高增长。随着消费电子市场的复苏以及汽

车市场的强劲发展，中国电子元件行业协会预测数据显示未来 MLCC 需求仍将

保持增长，这将带来公司收入未来的稳定增长。 

（2）销售单价变动对销售收入的影响 

2022 年较 2021 年，公司镍粉产品的销售单价有较大幅度上涨，主要系受镍

粉产品原材料镍块的采购价格上涨的影响，生产成本相应提高，故提高了对外售

价。公司铜粉产品销售单价整体保持相对稳定，对铜粉销售收入的影响相对较小。

2022 年较 2021 年，公司银粉产品销售单价下降 9.59%，主要系银粉成本结构中

原材料银砂占比超 95%以上，原材料价格在定价中起主要作用，银粉单价随银价

波动。 

综上，2022 年受外部宏观环境变动、宏观经济及行业周期波动影响，下游

客户需求量有所减少，导致镍粉及铜粉销量有所下降，相应产品销售收入下滑。

报告期内公司银粉的销售收入变动主要受销量和销售单价变动影响所致。上述主

要产品的销量变动是公司 2022 年度收入下滑的主要影响因素。 

（二）2022 年度成本变动情况及原因 

公司成本构成及变动情况如下所示： 

单位：万元 

年度 项目 主营业务成本 其他业务成本 合计 

2022 年度 

金额 40,389.98 6,812.49 47,202.48 

占比 85.22% 14.78% 100.00% 

变动幅度 -22.90% -9.41% -21.16% 

2021 年度 
金额 52,107.93 7,692.84 59,800.76 

占比 87.14% 12.86% 100.00% 

公司主营业务成本随着产销规模变动而变动，与主营业务收入的变动趋势相

匹配。 
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公司主营业务成本中分产品明细的成本数据如下所示： 

单位：万元 

项目 
2022 年度 2021 年度 

金额 比例 增幅 金额 比例 

镍粉 35,557.95 88.05% -21.73% 45,427.24 87.18% 

铜粉 1,365.59 3.38% -54.32% 2,989.62 5.74% 

银粉 2,970.58 7.35% -11.32% 3,349.78 6.43% 

合金粉 486.13 1.20% 43.85% 337.94 0.65% 

硅粉 9.72 0.02% 191.02% 3.34 0.01% 

合计 40,389.97 100.00% -22.49% 52,107.93 100.00% 

公司主营业务成本分产品构成情况与主营业务收入分产品构成情况及变动

趋势相匹配。 

（三）2022 年度毛利率变动分析 

2021-2022 年度，发行人主营业务分产品的毛利率、占主营业务收入的比重

如下： 

单位：万元 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 

毛利率 收入占比 毛利率 收入占比 

镍粉 42.10% 91.27% 43.35% 90.31% 

铜粉 30.56% 2.92% 35.50% 5.22% 

银粉 1.93% 4.50% 3.30% 3.90% 

合金粉 44.14% 1.29% 32.92% 0.57% 

硅粉 7.90% 0.02% 8.45% 0.00% 

主营业务毛利率 39.97% 100.00% 41.32% 100.00% 

公司主要产品销售单价及单位成本对单位毛利及毛利率的影响分析如下： 

1、镍粉产品毛利率分析 

2021-2022 年度，公司镍粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影

响如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 

销量(吨) 981.99 1,530.41 
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项目 2022 年度 2021 年度 

销量变动比例（%） -35.83% 70.54% 

单位售价(元/公斤) 625.38 524.02 

单位售价变动比例(%) 19.34 -5.24 

单位成本(元/公斤) 362.10 296.83 

单位成本变动比例(%) 21.99 5.57 

镍粉毛利率(%) 42.10 43.35 

毛利率变动(%) -1.26 -5.80 

其中：价格影响因素(%) 11.20 -2.97 

成本影响因素(%) -12.46 -2.83 

注：价格影响因素=单位售价变动比例×(本年单位成本/本年单位售价)；成本影响因素

=(－单位成本变动比例)×(上年单位成本/上年单位售价)，下同。 

2022 年度较上年公司镍粉毛利率有所下降，主要系受单价和成本共同影响

所致，具体分析如下： 

（1）镍粉产品的单价变动对毛利率的影响 

1）产品结构及各型号销售单价变动的影响 

2021-2022 年度，公司镍粉产品的产品结构及各型号销售单价变动对镍粉产

品的单位售价的影响如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 

产品结构变动对镍粉平均销售单价的影响 10.22% 1.23% 

各型号单价变动对镍粉平均销售单价的影响 9.12% -6.47% 

合计 19.34% -5.24% 

注 1：产品结构变动对镍粉平均销售单价的影响 

 

注 2：各型号单价变动对镍粉平均销售单价的影响 

 

注 3：各型号单价变动对镍粉平均销售单价的影响包括外汇汇率变动等因素导致的各型

号产品单价变动的影响。 
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由上表可知，2022 年度镍粉平均单价较 2021 年上升 19.34%，主要系高价格

小粒径粉体销量占比提升导致镍粉整体平均单价提高；另外受到镍块采购价格上

涨的影响，生产成本相应提高，故提高了各型号镍粉产品对外售价；同时人民币

对美元的汇率持续贬值，导致外销为主的镍粉平均单价进一步增加。 

2）外汇汇率变动的影响 

发行人镍粉产品境外销售以美元结算为主，因此人民币对美元的汇率变动对

公司镍粉产品单位售价存在一定的影响。报告期内美元平均汇率呈现波动变化，

汇率变动对公司镍粉的单价影响情况如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

镍粉外销账面平均美元汇率 6.6537 6.4492 6.8771 

美元汇率变动对镍粉收入影响金额(万元) 1,705.90 -4,579.73 -117.18 

美元汇率变动对镍粉销售单价的影响 2.78% -5.71% -0.24% 

由上表可知，2022 年美元汇率上升对镍粉销售单价产生一定有利影响。 

（2）镍粉产品的单位成本变动对毛利率的影响 

单位：元/公斤 

项目 
2022年度 2021年度 

金额 增幅 金额 

单位平均直接材料 206.18 34.97% 152.76 

单位平均直接人工 34.83 13.95% 30.57 

单位平均制造费用 121.09 6.68% 113.51 

单位免抵退税额不得免征或抵扣税额 - - - 

单位平均成本 362.10 21.99% 296.83 

由上表可知，2022 年公司镍粉单位平均成本较 2021 年增长 21.99%，主要系

原材料镍块采购平均价格上涨所致。其中公司镍粉单位平均直接材料较 2021 年

上升 34.97%，系受外部宏观环境变动以及俄乌战争影响，大宗原材料市场价格

呈上升趋势，原材料镍块采购平均价格较 2021 年上升 40.92%所致（镍块采购平

均价格从 2021 年度 124.73 元/公斤上涨到 2022 年度 175.77 元/公斤）；单位平均

直接人工较 2021 年上升 13.95%，主要系 2022 年销量下降 35.83%，同时生产人

员薪酬有所上升，两个共同影响导致单位直接平均人工上升；单位平均制造费用

方面，虽然 2022 年公司镍粉销量下滑，同时新建镍粉厂房及生产设备陆续投产，
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单位产品分摊的折旧等固定成本有所增加，单位制造费用有所上升，但是由于

2022 年制氮机投入使用，公司开始自制液氮，液氮成本有所下降，从而两者互

相抵消后使得单位平均制造费用变动相对较小。 

综上，2022 年镍粉毛利率下降主要系受原材料镍块的采购价格大幅上涨的

影响所致，毛利率变动具有合理性。 

2、铜粉产品毛利率分析 

2021-2022 年度，公司铜粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影

响如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 

销量(吨) 55.15 133.86 

销量变动比例（%） -58.80% 27.29% 

单位售价(元/公斤) 356.55 346.24 

单位售价变动比例(%) 2.98 -1.15 

单位成本(元/公斤) 247.60 223.34 

单位成本变动比例(%) 10.86 27.01 

铜粉毛利率(%) 30.56 35.50 

毛利率变动(%) -4.94 -14.30 

其中：价格影响因素(%) 2.07 -0.74 

成本影响因素(%) -7.01 -13.56 

2022 年公司铜粉毛利率较上年有所下降，铜粉销售单价相对稳定，对铜粉

毛利率影响较小，铜粉单位成本波动较大，是影响铜粉毛利率的主要因素，因此

以下对单位成本变动原因进行具体分析如下： 

报告期内，公司铜粉单位成本变动情况如下： 

单位：元/公斤 

产品种类 
2022年度 2021年度 

金额 增幅 金额 

单位平均直接材料 79.72 -4.85% 83.78 

单位平均直接人工 55.80 44.44% 38.63 

单位平均制造费用 112.07 11.04% 100.93 

单位平均成本 247.60 10.86% 223.34 

由上表可知，2022 年公司铜粉产品单位平均直接材料成本较 2021 年下降

4.85%，主要受原材料价格波动影响；单位平均直接人工和单位平均制造费用分
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别较上年上升 44.44%和 11.04%，主要系受下游MLCC市场整体需求量出现下滑，

铜粉销量、产量均有所下降，相应的单位产品分摊的直接人工和制造费用有所上

升。 

综上，2022 年度铜粉毛利率变动主要系销量有所下降，相应的单位直接人

工和制造费用有所上升所致，具有合理性。 

3、银粉产品毛利率分析 

2021-2022 年度，公司银粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影

响如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 

销量(吨) 6.46 6.68 

销量变动比例（%） -3.29 3.86 

单位售价(元/公斤) 4,688.85 5,186.10 

单位售价变动比例(%) -9.59 10.87 

单位成本(元/公斤) 4,598.28 5,014.77 

单位成本变动比例(%) -8.31 29.32 

银粉毛利率(%) 1.93 3.30 

毛利率变动(%) -1.37 -13.80 

其中：价格影响因素(%) -9.40 10.51 

成本影响因素(%) 8.03 -24.30 

（1）汇率波动因素影响 

报告期内，公司银粉境外销售占比较高，并多采用日元进行计价，报告期内

以日元计价的外销收入占银粉销售收入的比例分别为 69.03%、37.04%和 50.60%，

因此，日元兑人民币的汇率波动对于公司银粉的销售价格具有一定的影响。报告

期内，日元兑人民币汇率变化情况如下： 

图：2020 年-2022 年日元兑人民币中间价情况数据来源：国家外汇管理局 
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由上图，2020 年下半年以来，日元兑人民币中间价不断下滑，对公司银粉

以日元计价为主的外销收入毛利率产生了一定的负面影响。为进一步分析日元汇

率对银粉毛利率影响，现采用 2021 年的账面平均日元兑人民币汇率对 2022 年的

银粉外销收入中以日元计价的销售收入进行换算，得出剔除日元汇率波动影响后

的银粉毛利率情况，具体如下： 

项目 2022 年度 

日元汇率变动对收入影响金额（万元） -239.85 

日元汇率变动对销售单价的影响 -7.92% 

银粉毛利率 1.93% 

剔除日元汇率因素后的毛利率 9.13% 

注 1：日元汇率变动对收入影响金额=本期以日元计价的银粉外销人民币收入金额-本期

银粉外销不含税日元金额×2021 年银粉外销账面平均日元汇率； 

注 2：日元汇率变动对销售单价的影响=(本期日元汇率变动对银粉收入影响金额/本期银

粉销售数量)/本期银粉单位售价； 

注 3：剔除日元汇率因素后的毛利率指用 2021 年的账面平均日元汇率换算本期以日元

计价的外销不含税日元收入后得出的毛利率。 

由上表可知，剔除日元汇率影响因素后，2022 年度银粉毛利率为 9.13%，较

2021 年增长 5.83%，主要系受白银市场价格自 2021 年下半年开始持续下跌，公

司银粉产品原材料银砂的采购单价有所下降，而白银市场价格波动对银粉的销售

价格存在一定滞后性影响所致。 

（2）原材料价格波动影响 
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2021 年度到 2022 年度公司银粉原材料平均采购价格、单位平均售价和单位

平均直接材料成本波动情况如下： 

单位：元/公斤 

产品种类 
2022年度 2021年度 

金额 增幅 金额 

银砂采购量（公斤） 5,960.00 -33.03% 8,900.00 

银砂平均采购价格 4,061.06 -13.90% 4,716.91 

银粉单位平均售价 4,688.85 -9.59% 5,186.10 

银粉单位平均售价（剔除日元汇率因素） 5,060.12 -2.43% 5,186.10 

银粉单位平均直接材料成本 4,401.43 -9.69% 4,873.93 

注：银粉单位平均售价（剔除日元汇率因素）指用 2021 年账面平均日元汇率换算本期

以日元计价的银粉外销不含税日元收入后得出的银粉单位平均售价。 

由于银粉产品原材料银砂的价格较高，原材料价格在定价中起主要作用，银

粉单价随白银价格波动，导致银粉单位平均直接材料成本变动与银粉单位平均售

价变动存在差异，具体分析如下： 

由上表可知，2022 年白银市场价格持续下跌，导致公司银砂采购价格、银

粉单位平均直接材料成本和单位平均售价（剔除日元汇率因素）均有所下降，2022

年公司银粉产品单位平均直接材料成本较 2021 年下降 9.69%，剔除日元汇率因

素影响后，2022 年公司银粉产品单位平均售价较 2021 年下降 2.43%，银粉产品

单位平均售价下降幅度小于单位平均直接材料，主要系受公司销售订单价格确定

时点和生产完工时点不同，白银价格波动对公司银粉产品销售价格的影响存在一

定滞后性的影响所致。 

综上，2022 年度银粉的毛利率波动主要系受日元汇率变动和原材料价格波

动的影响所致，变动存在差异具有合理性。 

（四）影响公司 2022 年净利润的主要期间费用变动分析 

对公司 2022 年净利润产生较大影响的期间费用系研发费用，公司研发费用

2022 年的变动情况如下： 

单位：万元 

项目 
2022 年度 2021 年度 

金额 占比 增幅 金额 

职工薪酬 2,086.81 32.90% 27.86% 1,632.09 
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项目 
2022 年度 2021 年度 

金额 占比 增幅 金额 

直接材料 3,146.03 49.61% 33.78% 2,351.69 

折旧费 358.77 5.66% 100.49% 178.95 

技术咨询费 301.41 4.75% 172.03% 110.80 

水电费 224.54 3.54% 107.45% 108.24 

租赁费 78.33 1.24% 324.55% 18.45 

其他 146.09 2.30% 250.59% 41.67 

合计 6,341.98 100.00% 42.78% 4,441.90 

公司研发费用主要为研发人员职工薪酬以及研究所需原材料支出等。 

2022 年公司新增多项研发项目并成立了先进能源研发中心，推进的研发项

目数量为 38 个，重点项目如 HJT 异质结电池用银包铜粉项目、锂离子电池用纳

米硅粉项目、80nm 镍粉的分级工艺开发项目、低温银浆用银粉制备工艺开发项

目、先进能源材料与储能器件研发项目、60nm 镍粉非转移弧制备工艺开发项目

等，为支持相关研发项目的开展，公司月加权平均研发人员人数较 2021 年增加

21 人，相关材料投入亦有所增加，导致研发投入有所增长。 

（五）相应期间与同行业的业绩指标对比 

公司与同行业可比公司的主要财务数据情况对比如下： 

单位：万元 

指标 公司简称 
2022 年度 2021 年度 

可比数据 变动幅度 可比数据 

营业收入 

国瓷材料 316,688.86 0.16% 316,173.88 

贵研铂业 4,075,865.43 12.13% 3,635,090.92 

广东羚光 62,187.11 135.82% 26,371.14 

平均值 - 49.37% - 

发行人 74,655.37 -23.02% 96,975.18 

扣非前净利润 

国瓷材料 49,704.26 -37.49% 79,515.99 

贵研铂业 40,698.87 5.13% 38,712.60 

广东羚光 3,342.34 3053.75% 105.98 

平均值 - 1007.13% - 

发行人 15,348.12 -35.47% 23,783.64 

扣非后净利润 国瓷材料 47,032.13 -32.73% 69,910.44 
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贵研铂业 26,696.68 -21.77% 34,125.37 

广东羚光 3,186.79 1565.26% -217.49 

平均值 - 503.59% - 

发行人 15,088.27 -32.22% 22,260.58 

数据来源：同行业可比公司定期报告 

由上表，公司产品构成与同行业公司产品构成有差异，报告期内公司主要产

品为电子专用金属粉体材料；国瓷材料主要产品除电子材料外，还包括催化材料

及生物医疗材料；贵研铂业主要产品为银粉、银浆、金粉、金浆、铂浆、钌浆、

银钯浆等；广东羚光主要产品包括锂电池负极材料、银浆、银粉、表面处理材料、

粘合剂、特种陶瓷承烧板等。故相关业绩数据可比性较弱。 

其中国瓷材料属于其他 MLCC 原材料生产企业，与发行人业务有一定的相

似性，其 2022 年度扣除非经常性损益前后净利润的变动趋势与发行人一致，变

动幅度与发行人相近，具有一定合理性。 

综上，公司 2022 年度业绩下滑系受外部宏观环境变动、宏观经济及行业周

期波动影响导致的主要产品收入、成本变动及研发投入综合影响的结果，具有合

理性。随下游市场好转，公司业绩未来有较大提升空间。 

二、毛利率逐期下降的原因，波动趋势是否与同行业可比公司存在差异 

（一）公司分产品毛利率情况 

报告期内，发行人主营业务分产品的毛利率、占主营业务收入的比重如下： 

产品名称 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

毛利率 收入占比 毛利率 收入占比 毛利率 收入占比 

镍粉 42.10% 91.27% 43.35% 90.31% 49.14% 87.98% 

铜粉 30.56% 2.92% 35.50% 5.22% 49.79% 6.53% 

银粉 1.93% 4.50% 3.30% 3.90% 17.10% 5.33% 

合金粉 44.14% 1.29% 32.92% 0.57% 0.34% 0.16% 

硅粉 7.90% 0.02% 8.45% 0.00% - - 

主营业务毛

利率 
39.97% 100.00% 41.32% 100.00% 47.39% 100.00% 

（二）定量分析报告期毛利率下降情况 
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公司主要产品销售单价及单位成本对单位毛利及毛利率的影响分析如下： 

1、镍粉产品毛利率分析 

2021 年镍粉毛利率下降主要系受美元汇率下降和原材料镍块的采购价格上

涨的影响所致；2022 年镍粉毛利率下降主要系受单价较高的小粒径镍粉销量占

比上涨导致的产品结构变化和原材料镍块的采购价格上涨的共同影响所致。报告

期镍粉毛利率变动与产能利用率变动存在一定匹配性，具有合理性。具体分析如

下： 

报告期内，公司镍粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影响如

下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

销量(吨) 981.99 1,530.41 897.38 

销量变动比例（%） -35.83 70.54 55.95 

单位售价(元/公斤) 625.38 524.02 553.00 

单位售价变动比例(%) 19.34 -5.24 -18.98 

单位成本(元/公斤) 362.10 296.83 281.28 

单位成本变动比例(%) 21.99 5.57 -9.25 

镍粉毛利率(%) 42.10 43.35 49.14 

毛利率变动(%) -1.26 -5.80 -5.45 

其中：价格影响因素(%) 11.20 -2.97 -9.65 

成本影响因素(%) -12.46 -2.83 4.20 

注：价格影响因素=单位售价变动比例×(本年单位成本/本年单位售价)；成本影响因素

=(－单位成本变动比例)×(上年单位成本/上年单位售价)，下同。 

报告期内，公司镍粉毛利率呈逐年下降趋势，主要系受单价和成本共同影响

所致。 

（1）镍粉产品的单价变动对毛利率的影响 

1）产品结构及各型号销售单价变动的影响 

报告期内，公司镍粉产品的产品结构及各型号销售单价变动对镍粉产品的单

位售价的影响如下： 
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项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

产品结构变动对镍粉平均销售单价的影响 10.22% 1.23% -16.01% 

各型号单价变动对镍粉平均销售单价的影响 9.12% -6.47% -2.97% 

合计 19.34% -5.24% -18.98% 

注 1：产品结构变动对镍粉平均销售单价的影响 

 

注 2：各型号单价变动对镍粉平均销售单价的影响 

 

注 3：各型号单价变动对镍粉平均销售单价的影响包括外汇汇率变动等因素导致的各型

号产品单价变动的影响。 

由上表可知，2021 年镍粉平均单价较 2020 年下降 5.24%，主要系当年美元

汇率持续下行，公司镍粉外销占比较高且以美元结算，从而导致 2021 年镍粉平

均单价较上期下降；2022 年镍粉平均单价较 2021 年上升 19.34%，主要系受产品

结构变化影响所致，单价较高的小粒径镍粉销量占比上涨，同时受到镍块采购价

格上涨的影响，生产成本相应提高，故提高了对外售价；同时人民币对美元的汇

率持续贬值，导致外销为主的镍粉平均单价进一步增加。 

2）外汇汇率变动的影响 

报告期内，发行人镍粉产品境外销售主要以美元结算，美元结算的销售收入

占镍粉收入比例分别为 90.63%、86.08%和 90.37%，因此人民币对美元的汇率变

动对公司镍粉产品单位售价存在一定的影响。报告期内美元平均汇率呈现波动变

化，汇率变动对公司镍粉的单价影响情况如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

镍粉外销账面平均美元汇率 6.6537 6.4492 6.8771 

美元汇率变动对镍粉收入影响金额(万元) 1,705.90 -4,579.73 -117.18 

美元汇率变动对镍粉销售单价的影响 2.78% -5.71% -0.24% 
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由上表可知，2020 年美元汇率变动对镍粉销售单价影响较小，2021 年受美

元汇率持续下滑影响，导致公司镍粉销售单价下降 5.71%，2022 年美元汇率开始

上升，对镍粉销售单价产生有利影响，但影响相对较小。 

（2）镍粉产品的单位成本变动对毛利率的影响 

单位：元/公斤 

项目 
2022年度 2021年度 2020年度 

金额 增幅 金额 增幅 金额 

单位平均直接材料 206.18 34.97% 152.76 37.88% 110.79 

单位平均直接人工 34.83 13.95% 30.57 -11.54% 34.55 

单位平均制造费用 121.09 6.68% 113.51 -14.86% 133.32 

单位免抵退税额不得免征或抵扣税额 - - - -100.00% 2.62 

单位平均成本 362.10 21.99% 296.83 5.53% 281.28 

报告期公司镍粉原材料镍块市场公开价格走势如下： 

 

数据来源：上海地区有色金属：1#金川镍 

由上表可知，2021 年公司镍粉单位平均成本较 2020 年增长 5.53%，主要系

原材料镍块价格大幅上涨导致单位材料成本上升所致。其中镍粉单位平均直接材

料较 2020 年上升 37.88%，主要系 2021 年原材料镍的市场价格呈上升趋势，镍

粉产品原材料镍块的采购价格上涨所致；单位平均直接人工和单位平均制造费用
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分别较 2020 年下降 11.54%和 14.86%，主要系随着下游市场需求增加，2021 年

公司镍粉产品的销量较 2020 年上涨 70.54%，相应的单位产品分摊的直接人工和

制造费用有所降低。 

2022 年较 2021 年单位成本增长 21.99%，同样系原材料镍块价格持续上升所

致。其中公司镍粉单位平均直接材料较 2021 年上升 34.97%，主要系镍粉产品原

材料镍块的价格上涨所致；单位平均直接人工和单位平均制造费用分别较 2021

年上升 13.95%和 6.68%，主要系 2022 年镍粉受 MLCC 原材料金属粉体需求量减

少的影响，2022 年公司镍粉产品的销量较 2021 年下降 35.83%，相应的单位产品

分摊的直接人工和制造费用有所增加。 

2、铜粉产品毛利率分析 

2021 年铜粉毛利率下降主要系受原材料铜棒的价格上涨，新增设备折旧导

致单位产量分摊的制造费用有所上升的影响所致；2022 年铜粉毛利率主要系销

量、产量均有所下降，相应单位产品分摊的直接人工和制造费用有所上升所致；

报告期内，铜粉毛利率变动与产能利用率变动存在一定匹配性，具有合理性。具

体分析如下： 

报告期内，公司铜粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影响如

下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

销量(吨) 55.15 133.86 105.16 

销量变动比例（%） -58.80 27.29 35.69 

单位售价(元/公斤) 356.55 346.24 350.26 

单位售价变动比例(%) 2.98 -1.15 2.27 

单位成本(元/公斤) 247.60 223.34 175.85 

单位成本变动比例(%) 10.86 27.01 -7.65 

铜粉毛利率(%) 30.56 35.50 49.79 

毛利率变动(%) -4.94 -14.30 5.39 

其中：价格影响因素(%) 2.07 -0.74 1.14 

成本影响因素(%) -7.01 -13.56 4.25 



 

7-2-21 

报告期内，公司铜粉毛利率呈下降趋势，铜粉销售单价相对稳定，对铜粉毛

利率影响较小，铜粉单位成本波动较大，是影响铜粉毛利率的主要因素，因此以

下对单位成本变动原因进行具体分析如下： 

报告期内，公司铜粉单位成本变动情况如下： 

单位：元/公斤 

产品种类 
2022年度 2021年度 2020年度 

金额 增幅 金额 增幅 金额 

单位平均直接材料 79.72 -4.85% 83.78 77.15% 47.30 

单位平均直接人工 55.80 44.44% 38.63 -6.61% 41.37 

单位平均制造费用 112.07 11.04% 100.93 15.75% 87.19 

单位平均成本 247.60 10.86% 223.34 27.01% 175.85 

由上表可知，2021 年公司铜粉单位平均成本较 2020 年上升 27.01%，主要系

单位平均直接材料和单位平均制造费用上升影响所致；（1）直接材料方面，2021

年铜粉单位平均直接材料较 2020 年上升 77.15%，主要系铜粉产品原材料铜棒的

采购价格上涨所致；（2）制造费用方面，2021 年铜粉单位平均制造费用较 2020

年上升 15.75%，主要系 2021 年新增 4 套铜粉生产设备，设备折旧等固定成本有

所增加，相应单位产品分摊的制造费用有所上升。 

2022 年公司铜粉产品单位平均直接材料成本较 2021 年下降 4.85%，主要受

原材料价格波动影响；单位平均直接人工和单位平均制造费用分别较上年上升

44.44%和 11.04%，主要系受下游 MLCC 市场整体需求量出现下滑，铜粉销量、

产量均有所下降，相应的单位产品分摊的直接人工和制造费用有所上升。 

3、银粉产品毛利率分析 

报告期银粉的毛利率波动主要系受日元汇率变动和原材料价格波动的影响

所致，产能利用率对毛利率的影响很小，变动存在差异具有合理性。具体分析如

下： 

报告期内，公司银粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影响如

下： 
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项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

销量(吨) 6.46 6.68 6.43 

销量变动比例（%） -3.29 3.86 22.51 

单位售价(元/公斤) 4,688.85 5,186.10 4,677.78 

单位售价变动比例(%) -9.59 10.87 19.85 

单位成本(元/公斤) 4,598.28 5,014.77 3,877.87 

单位成本变动比例(%) -8.31 29.32 14.71 

银粉毛利率(%) 1.93 3.30 17.10 

毛利率变动(%) -1.37 -13.80 3.71 

其中：价格影响因素(%) -9.40 10.51 16.46 

成本影响因素(%) 8.03 -24.30 -12.74 

（1）汇率波动因素影响 

报告期内，公司银粉境外销售占比较高，并多采用日元进行计价，报告期内

以日元计价的外销收入占银粉销售收入的比例分别为 69.03%、37.04%和 50.60%，

因此，日元兑人民币的汇率波动对于公司银粉的销售价格具有一定的影响。报告

期内，日元兑人民币汇率变化情况如下： 

图：2020 年-2022 年日元兑人民币中间价情况数据来源：国家外汇管理局 

 

由上图，2020 年下半年以来，日元兑人民币中间价不断下滑，对公司银粉

以日元计价为主的外销收入毛利率产生了一定的负面影响。为进一步分析日元汇

率对银粉毛利率影响，现采用 2019 年的账面平均日元兑人民币汇率对 2020 年、

2021 年和 2022 年的银粉外销收入中以日元计价的销售收入进行换算，得出剔除

日元汇率波动影响后的银粉毛利率情况，具体如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 
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日元汇率变动对收入影响金额（万元） -326.16 -62.48 +45.55 

日元汇率变动对销售单价的影响 -10.77 -1.80% +1.51% 

银粉毛利率 1.93% 3.30% 17.10% 

剔除日元汇率因素后的毛利率 11.46% 5.02% 15.83% 

注 1：日元汇率变动对收入影响金额=本期以日元计价的银粉外销人民币收入金额-本期

银粉外销不含税日元金额×2019 年银粉外销账面平均日元汇率； 

注 2：日元汇率变动对销售单价的影响=(本期日元汇率变动对银粉收入影响金额/本期银

粉销售数量)/本期银粉单位售价； 

注 3：剔除日元汇率因素后的毛利率指用 2019 年的账面平均日元汇率换算本期以日元

计价的外销不含税日元收入后得出的毛利率。 

由上表可知，剔除日元汇率影响因素后，报告期内，银粉毛利率分别为

15.83%、5.02%和 11.46%，呈波动下降趋势，主要系受银粉的原材料银砂的采购

价格变动的影响所致。 

（2）原材料价格波动影响 

报告期内，公司银粉原材料平均采购价格、单位平均售价和单位平均直接材

料成本波动情况如下： 

单位：元/公斤 

产品种类 
2022年度 2021年度 2020年度 

金额 增幅 金额 增幅 金额 

银砂采购量（公斤） 5,960.00 -33.03% 8,900.00 161.76% 3,400.00 

银砂平均采购价格 4,061.06 -13.90% 4,716.91 2.70% 4,592.92 

银粉单位平均售价 4,688.85 -9.59% 5,186.10 10.87% 4,677.78 

银粉单位平均售价（剔除日元汇率因素） 5,193.72 -1.63% 5,279.64 14.60% 4,606.96 

银粉单位平均直接材料成本 4,401.43 -9.69% 4,873.93 31.07% 3,718.60 

注：银粉单位平均售价（剔除日元汇率因素）指用 2019 年账面平均日元汇率换算本期

以日元计价的银粉外销不含税日元收入后得出的银粉单位平均售价。 

由于银粉产品原材料银砂的价格较高，原材料价格在定价中起主要作用，银

粉单价随白银价格波动，导致各年度银粉单位平均直接材料成本变动与银粉单位

平均售价变动存在差异，具体分析如下： 

由上表可知，2021 年公司银砂平均采购价格较 2020 年上升 2.70%，银粉单

位平均直接材料成本较 2020 年上升 31.07%，银粉单位平均售价（剔除日元汇率
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因素）较 2020 年上升 14.60%，一定程度上够覆盖银价上涨导致的直接材料成本

上涨影响；银粉单位平均直接材料成本的增幅大于银砂平均采购价格和单位平均

售价（剔除日元汇率因素）增幅，主要系自 2021 年下半年开始，白银市场价格

不断下降，银砂的采购价格和银粉的销售价格也相应下降，而公司银砂的采购主

要集中在 2020 年 10 月至 2021 年 8 月，使得银粉结转成本的银砂价格相对较高。 

2022 年白银市场价格持续下跌，导致公司银砂采购价格、银粉单位平均直

接材料成本和单位平均售价（剔除日元汇率因素）均有所下降，2022 年公司银

粉产品单位平均直接材料成本较 2021 年下降 9.69%，剔除日元汇率因素影响后，

2022 年公司银粉产品单位平均售价较 2021 年下降 1.63%，银粉产品单位平均售

价下降幅度小于单位平均直接材料，主要系受公司销售订单价格确定时点和生产

完工时点不同，白银价格波动对公司银粉产品销售价格的影响存在一定滞后性的

影响所致。 

4、合金粉产品毛利率分析 

报告期内，公司合金粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影响如

下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

销量(吨) 12.41 8.08 0.78 

销量变动比例（%） 53.59 935.90 1,460.00 

单位售价(元/公斤) 701.47 623.80 1,139.53 

单位售价变动比例(%) 12.45 -45.26 -41.17 

单位成本(元/公斤) 391.87 418.46 1,135.67 

单位成本变动比例(%) -6.35 -63.15 -41.37 

合金粉毛利率(%) 44.14 32.92 0.34 

毛利率变动(%) 11.22 32.58 0.34 

其中：价格影响因素(%) 6.96 -30.36 -41.03 

成本影响因素(%) 4.26 62.94 41.37 

由上表可知，报告期内，公司合金粉产品毛利率呈逐年上升趋势，主要系单

位成本不断下降所致；一方面，随着公司新型合金材料的研发持续推进，合金粉

的制备工艺逐渐成熟，合金粉良率不断提高；另一方面，随着合金粉的种类不断
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增加，下游应用领域的逐步拓展和终端市场需求有所增加，公司合金粉产品的产

量和销量也逐年上涨，相应的单位产品分摊的直接人工和制造费用有所下降。 

5、硅粉产品毛利率分析 

报告期内，公司硅粉产品单位售价与单位成本及其变动对毛利率的影响如

下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

销量(kg) 62.00 13.80 - 

销量变动比例（%） 349.28 - - 

单位售价(元/公斤) 1,702.46 2,643.13 - 

单位售价变动比例(%) -35.59 - - 

单位成本(元/公斤) 1,567.91 2,419.79 - 

单位成本变动比例(%) -35.20 - - 

硅粉毛利率(%) 7.90 8.45 - 

毛利率变动(%) -0.55 - - 

其中：价格影响因素(%) -32.78 - - 

       成本影响因素(%) 32.23 - - 

公司纳米硅粉报告期尚处于研发试制阶段，销售规模较小，毛利率相对稳定。 

（三）公司毛利率与同行业可比公司的情况对比 

公司简称 
2022年度 2021年度 2020年度 

毛利率 变动 毛利率 变动 毛利率 

国瓷材料 34.89% -10.15% 45.04% -1.30% 46.34% 

贵研铂业 3.34% 0.08% 3.26% -0.15% 3.41% 

广东羚光 20.58% 2.49% 18.09% 2.56% 15.53% 

行业平均 19.60% -2.53% 22.13% 0.37% 21.76% 

博迁新材 36.77% -1.56% 38.33% -7.00% 45.33% 

由上表，报告期内公司毛利率变动趋势或幅度与同行业公司存在差异，主要

系各个公司主营业务与主要产品不一致；公司与国瓷材料同属于 MLCC 产业链

企业，近三年毛利率变动趋势保持一致，随 MLCC 整体市场环境变化而变化，
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公司主要产品系 MLCC 用金属粉体，国瓷材料产品包含 MLCC 用陶瓷材料，具

体产品存在差异，毛利率变动的幅度也因此存在差异。 

三、发行人对第一大客户三星电机的销售情况及变动原因，是否存在客户

依赖 

（一）发行人对第一大客户三星电机的销售情况及变动原因 

报告期内，公司对三星电机的具体销售收入情况如下所示： 

单位：万元 

年度 项目 镍粉 铜粉 合金 合计 

2022 年度 

金额 49,412.01 854.61 0.69 50,267.31 

占比 98.30% 1.70% 0.00% 100.00% 

变动幅度 -17.43% -67.35% -89.34% -19.53% 

2021 年度 

金额 59,842.97 2,617.29 6.47 62,466.73 

占比 95.80% 4.19% 0.01% 100.00% 

变动幅度 60.67% -5.58% 1076.36% 56.09% 

2020 年度 
金额 37,246.51 2,771.97 0.55 40,019.03 

占比 93.07% 6.93% 0.00% 100.00% 

三星电机收入主要由镍粉、铜粉销售收入构成，两类产品合计销售收入占比

报告期分别为 100.00%、99.99%和 100.00%。 

报告期公司对三星电机的收入变动主要受镍粉销量影响，2021 年公司对三

星电机镍粉产品销售收入增加主要系当年 MLCC 市场整体呈现快速增长趋势，

三星电机作为全球 MLCC 市场份额占比超过 20%的第二大生产商，对镍粉需求

增加，导致销量上升。2022 年受外部宏观环境变动、宏观经济及行业周期波动

影响，三星电机对镍粉和铜粉需求减少，导致销量下降。 

（二）不存在客户依赖 

1、报告期公司总体销售情况 

公司报告期主营业务收入情况如下所示： 
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单位：万元 

项目 
2022 年度 2021 年度 2020 年度 

金额 比例 金额 比例 金额 比例 

国内 8,950.94 13.30% 15,669.01 17.64% 6,449.15 11.43% 

国外 58,336.94 86.70% 73,133.48 82.36% 49,956.63 88.57% 

其中：三星

电机 
50,267.30 74.70% 62,466.73 70.34% 40,019.03 70.95% 

合计 67,287.88 100.00% 88,802.49 100.00% 56,405.78 100.00% 

由上表可知，三星电机 2020 年至 2022 年销售收入占主营业务收入比例分别

为 70.95%、70.34%和 74.70%，系公司第一大客户，客户集中度较高。 

2、客户集中度较高受到下游行业市场竞争格局的影响 

（1）下游市场集中度较高 

根据中国电子元件行业协会《2022 年版中国 MLCC 市场竞争研究报告》统

计数据，2021 年全球前十大 MLCC 生产厂商合计销售额占 MLCC 行业全球市场

销售总额的比例为 91.80%，下游市场较为集中。因此，发行人下游行业特性使

得发行人客户集中度处于较高水平，不存在下游行业较为分散而发行人自身客户

较为集中的情况。 

（2）发行人战略性选择三星电机作为主要客户 

三星电机作为全球 MLCC 市场份额占比超过 20%的生产商，其资金实力雄

厚，信用良好，业务范围较广，拥有完善的制造服务体系，公司通过与三星电机

合作，一方面有助于提升发行人的研发制造能力及自身品牌知名度，另一方面有

助于发行人进一步拓展在 MLCC 用金属粉体材料领域的商业机会，赢得潜在优

质客户的认可，提升持续竞争力。同时，三星电机对于金属粉体的需求量持续保

持较高水平，且三星电机 MLCC 产品的先进程度决定了其对公司高端的小粒径

粉体采购需求大，对公司的盈利贡献较大。 

为更好地发挥领先的技术研发能力，公司需要与三星电机这样在 MLCC 生

产领域具有技术领先优势的客户加强合作，并利用客户对品质的需求，强化自身

的研发力度，不断改进产品生产工艺，提高产品品质，进一步提升企业自身技术
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优势，通过加强与三星电机等大客户的长期合作关系，逐步建立对其他电子专用

金属粉体生产企业的技术领先优势。 

3、主要客户三星电机不存在重大不确定性风险 

三星电机成立于 1973 年，是韩国最大的企业集团三星集团子公司。三星电

机凭借其核心技术，成为韩国电子元件产业之中枢的同时，将产品国际化，并走

向世界，已成为全球著名电子产品核心部件供应商。 

在 MLCC 行业领域，根据中国电子元件行业协会《2022 年版中国 MLCC 市

场竞争研究报告》统计数据，2021 年三星电机 MLCC 销售额为 267.29 亿元，全

球市场占有率为 23.30%，其行业地位稳固。基于对 MLCC 行业发展的预期，三

星电机积极进行了扩产布局，已在天津开发区投资兴建车用 MLCC 工厂，该项

目已于 2021 年 7 月全面投产。 

4、发行人与三星电机的合作具有稳定性和可持续性 

（1）发行人与三星电机的合作具有较长的历史基础 

早期，三星电机为寻找日本地区以外的供应商，遂联系到发行人的原控股股

东广博纳米，广博纳米开始向三星电机送样试验。试验通过后，广博纳米于 2007

年开始向三星电机销售镍粉，2008 年开始销售铜粉，2012 年开始销售少量合金

粉，双方合作已延续了 10 多年。由于纳米股份与发行人之间的业务整合，2016

年 3 月，纳米股份将对三星电机的销售切换至发行人子公司广新纳米处。 

因此，发行人与三星电机的合作具有较长的历史基础，双方之间不存在关联

关系，三星电机不是异常新增客户，有充分的证据表明发行人采用公开、公平的

手段或方式独立获取该业务，具备独立面向市场获取业务的能力，双方业务合作

具有稳定性和可持续性，不存在重大不确定性风险。 

（2）发行人对三星电机的销售价格定价公允 

公司的产品销售定价主要根据主要原材料的市场价格行情及其占成本的比

例，并考虑企业的加工成本、运营费用以及适当的利润水平确定，因此公司产品
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的定价模式可简单概括为“原材料均价+加工费”。因此，发行人对三星电机的销

售价格公允，不存在利益输送的情形。 

（3）发行人与三星电机已形成互利共赢的长期战略合作关系 

从客户角度来看，三星电机自身并不具备规模化生产 MLCC 用金属粉体的

能力，其生产 MLCC 所用的镍粉和铜粉均依赖外购，由于可选的供应商有限，

为保证金属粉体供应量及价格的稳定，防止 MLCC 上游金属粉体材料供应链被

日本企业垄断控制，三星电机从战略角度考虑有意从日本以外的供应商处采购。 

发行人拥有产品与技术优势，与三星电机之间合作是基于双方业务需要的共

赢关系。2019 年 12 月广新进出口与三星电机签订了《采购协议》，2020 年 3 月

公司、广新进出口与三星电机签订了《战略合作协议书》，以延续双方过往签署

的相关协议。因此，三星电机愿意与发行人保持稳定的长期合作关系。 

（4）上游原材料与下游生产工艺粘性较强 

下游 MLCC 生产商为保证上游金属粉体供应商的供货质量、数量和响应速

度，建立了一系列的考核体系和认证制度，对供应商的生产工艺、质量管理、产

能规模等方面需进行严格考核，供应商一旦通过考核，MLCC 生产商大规模使用

该供应商提供的金属粉体材料，形成相关产品的稳定生产，该产品生产工艺就会

与上游原材料形成较强的匹配关系，若更换其他供应商的材料需改变相关产品原

有生产工艺，否则必将影响产品质量稳定性，厂商出于生产连续性、产品质量稳

定性考虑不会轻易更换上游原材料供应商。这同时也为发行人与三星电机的长期

稳定合作提供了保障。因此，双方业务合作具有稳定性和可持续性，不存在重大

不确定性风险。 

5、解决客户集中度较高的相关措施 

（1）发行人拥有其他客户资源，有望不断提高其他客户的销售占比 

除三星电机外，发行人还拥有 MLCC 领域全球排名前十大的台湾国巨、台

湾华新科和风华高科等客户。未来，随着发行人产品的性价比、质量稳定性、交

货时效性等诸多优势逐步被更多 MLCC 生产商认可，发行人对其他 MLCC 生产

商的销售也有望不断提高，有助于进一步平衡发行人的客户销售结构。 



 

7-2-30 

（2）发行人产品拥有广阔的下游应用领域 

发行人产品拥有广阔的下游应用领域，并且随着下游领域的拓展和深度开

发，除 MLCC 外，其他应用领域的金属粉体需求量也将逐步扩大，公司将适时

扩大相应粉体生产以满足市场需求变动，降低 MLCC 领域客户集中度较高的风

险。 

综上所述，三星电机行业地位稳固，不存在重大不确定性，双方合作具有一

定的历史基础，销售价格定价公允，且在电子专用高端金属粉体材料市场未来将

保持稳定发展的背景下，发行人凭借高质量的产品，与三星电机的合作规模日益

扩大，双方已建立了互利共赢的长期战略合作关系，难以相互替代，业务合作具

有稳定性、可持续性，发行人对三星电机不存在单方面的重大依赖，三星电机的

客户集中度较高不会影响发行人未来持续盈利能力；发行人将利用与三星电机合

作的稳定性、可持续性，不断提升自身技术优势，提高公司在整个电子专用金属

粉体材料行业的竞争力。 

四、综合上述情况，说明对发行人经营业绩的相关影响因素是否已消除或

改善，未来是否存在业绩大幅下滑的可能性 

（一）公司 2023 年第一季度业绩亏损 

根据公司 2023 年第一季度报告，公司 2023 年第一季度实现收入 12,467.12

万元，同比下降 50.72%；归属于母公司所有者的净利润 180.12 万元，同比下降

95.81%；实现扣除非经常性损益后归属母公司所有者的净利润-971.06 万元，同

比下降 123.04%。 

公司 2023 年第一季度主要财务数据情况如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 变动比例 

营业收入 12,467.12 25,297.09 -50.72% 

营业成本 10,177.94 17,178.23 -40.75% 

营业利润 -777.61 5,196.60 -114.96% 

营业外收入 1,205.51 7.66 15,634.90% 
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项目 2023 年 1-3 月 2022 年 1-3 月 变动比例 

营业外支出 - 19.35 -100.00% 

利润总额 427.90 5,184.91 -91.75% 

净利润 180.12 4,296.98 -95.81% 

归属于母公司股东净利润 180.12 4,296.98 -95.81% 

扣除非经常性损益后归属于母公司股东净利润 -971.06 4,214.04 -123.04% 

发行人 2023 年一季度经营业绩变动的主要原因分析如下： 

1、2023 年一季度收入同比下滑系主要产品销量减少所致 

2023 年一季度公司各主要产品销售单价和销售数量变动对销售收入变化的

影响程度如下： 

产品 项目 

2023年 1-3月与 2022年 1-3

月对比 

金额（万元） 比例（%） 

镍粉 

销售数量变动引起的收入变动额/比例 -13,199.95 105.92% 

销售单价变动引起的收入变动额/比例 738.27 -5.92% 

合计 -12,461.68 100.00% 

铜粉 

销售数量变动引起的收入变动额/比例 -351.87 114.21% 

销售单价变动引起的收入变动额/比例 43.77 -14.21% 

合计 -308.10 100.00% 

银粉 

销售数量变动引起的收入变动额/比例 -514.86 104.20% 

销售单价变动引起的收入变动额/比例 20.75 -4.20% 

合计 -494.11 100.00% 

注：销售数量引起收入变动额=(本年一季度销售数量-上年同期销售数量) *上年同期销

售单价；销售数量引起收入变动比例=销售数量引起收入变动额/上年同期销售收入变动额

*100%；销售单价引起收入变动额=(本年一季度销售单价-上年同期销售单价) *本年一季度

销售数量；销售单价引起收入变动比例=销售单价引起收入变动额/上年同期销售收入变动额

*100%。 

上表可知，2023 年一季度公司镍粉、铜粉及银粉收入变动主要受产品销量

的波动影响。 

2022 年度，受宏观经济、行业周期波动影响，手机、穿戴式设备、计算机、

家电市场需求均有所下滑，面向消费电子市场的 MLCC 需求有所下降，导致
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MLCC 生产厂家对原材料金属粉体的需求量减少；2023 年一季度承接 2022 年的

宏观经济及行业周期形势，虽有所好转但尚未完全扭转向好，公司产品整体销量

环比上年四季度有所提升但同比减少较多，导致收入规模同比减少 50.72%。主

要产品的销售数量同比变动情况如下所示： 

单位：公斤 

主要产品 
2023 年 1-3 月销量 2022 年 1-3 月销量 变动情况 

A B C=（A-B）/B 

镍粉 172,874.90 437,125.36 -60.45% 

铜粉 10,776.00 21,277.40 -49.35% 

银粉 831.02 1,907.30 -56.43% 

综上所述，公司产品整体销量同比减少较多，导致收入规模同比下滑。 

2、主要原材料采购价格上涨等因素导致公司生产成本增加 

（1）主要原材料采购单价偏高导致成本增加 

公司主要原材料镍块为大宗商品，具有公开的市场价格，上述原材料市场公

开价格走势如下： 

 

受外部宏观环境变动以及俄乌战争影响，2022 年上半年，大宗原材料市场

价格上升趋势明显，2022 年上半年公司产品产销两旺，为应对下游需求，公司

于 2022 年上半年对原材料镍块进行了较大量的采购；2022 年下半年受下游需求
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减弱影响，公司镍块采购较少。公司原材料镍块在价格高位时段的集中采购，导

致公司原材料库存成本较高，2023 年一季度产品结转成本较高。 

铜粉原材料采购价格对成本变动的影响较小。 

（2）主要产品产能利用率下降导致单位人工及制造费用增加 

2022 年度及 2023 年一季度公司主要产品的产能利用率如下所示： 

主要产品 2023 年 1-3 月 2022 年度 差额 

镍粉 28.02% 62.52% -34.50% 

铜粉 77.51% 80.03% -2.52% 

银粉 7.47% 14.65% -7.18% 

注：上表中各产品的产能利用率为制粉环节产能利用率。 

2023 年一季度公司镍粉、铜粉及银粉产能利用率较 2022 年度分别下降

34.50%、2.52%和 7.18%，产能发挥不足引起单位产品承担的人工及制造费用等

固定生产成本支出上升，进一步压缩产品毛利润。 

3、主要产品毛利率情况 

2023 年一季度，公司主要产品镍粉、铜粉及银粉的毛利率分别为 21.88%、

24.14%及 15.50%，较 2022 年度下降 20.22%、6.42%及-13.47%。具体情况如下： 

项目 2023 年 1-3 月 2022 年度 差额 

镍粉 21.88% 42.10% -20.22% 

铜粉 24.14% 30.56% -6.42% 

银粉 15.40% 1.93% 13.47% 

镍粉毛利率下降主要系上述高价位采购的原材料成本结转及产能利用率不

足导致产品单位成本上涨，但产品价格上涨幅度较小所致。铜粉毛利率下降主要

系产能利用率不足导致产品单位成本上涨所致。银粉毛利率上涨主要系公司银粉

销售价格构成为原材料价格和相对固定的加工费，毛利率受银价波动影响较大，

2023 年一季度白银市场价处于上升趋势，导致公司银粉售价及毛利率同比上升。 

4、期间费用同比变动情况 
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2023 年一季度，在营业收入同比下降的情况下，期间费用同比增加 543.67

万元，进一步导致公司经营业绩的下滑，主要是研发投入增加所致。 

2023 年一季度研发费用同比增加 280.25 万元，主要系公司新增多项研发项

目并成立了先进能源研发中心，重点项目如 HJT 异质结电池用银包铜粉项目、

锂离子电池用纳米硅粉项目、80nm 镍粉的分级工艺开发项目、低温银浆用银粉

制备工艺开发项目、先进能源材料与储能器件研发项目、60nm 镍粉非转移弧制

备工艺开发项目、5G 陶瓷滤波器导电浆料用银片开发项目、纳米金属粉体晶核

生成的优化控制项目等，为支持相关研发项目的开展，公司相关研发人员及材料

投入相应增加，导致研发投入有所增长。 

综上，2023 年一季度公司经营业绩同比下降主要受宏观经济、行业周期波

动影响，MLCC 生产厂家对原材料金属粉体的需求量减少，公司主要产品销量减

少导致公司营业收入同比下降；另外受原材料成本上升、产能发挥不足引起单位

产品承担的人工及制造费用上升、研发投入进一步增加的影响，营业总成本有所

增加，最终导致公司营业利润有较大幅度下滑并出现亏损。虽然公司坚持以稳住

主要客户及市场份额为目标的销售策略，但受上述因素影响，2023 年第一季度

营业收入及扣非后净利润同比去年下降幅度较大并出现亏损。 

5、公司 2023 年一季度业绩变化趋势与同行业公司对比情况 

公司与同行业可比公司的主要财务数据情况对比如下： 

单位：万元 

指标 公司简称 
2023 年 1-3 月 

金额 同比变动幅度 

营业收入 

国瓷材料 78,559.42 -6.09% 

贵研铂业 1,008,558.68 16.27% 

广东羚光 未披露 / 

发行人 12,467.12 -50.72% 

扣非前净利润 

国瓷材料 13,193.09 -37.24% 

贵研铂业 16,373.09 -17.05% 

广东羚光 未披露 / 

发行人 180.12 -95.81% 
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扣非后净利润 

国瓷材料 10,071.17 -46.28% 

贵研铂业 14,503.91 -22.63% 

广东羚光 未披露 / 

发行人 -971.06 -123.04% 

数据来源：同行业可比公司定期报告，广东羚光为新三板挂牌企业，未披露季报数据 

由上表，公司主营业务、产品构成与同行业公司有差异，报告期内公司主要

产品为电子专用金属粉体材料；国瓷材料主要产品除电子材料外，还包括催化材

料及生物医疗材料；贵研铂业主要产品为银粉、银浆、金粉、金浆、铂浆、钌浆、

银钯浆等；广东羚光主要产品包括锂电池负极材料、银浆、银粉、表面处理材料、

粘合剂、特种陶瓷承烧板等。故相关业绩数据可比性较弱。 

其中国瓷材料属于其他 MLCC 原材料生产企业，与发行人业务有一定的相

似性，其 2023 年一季度营业收入、扣除非经常性损益前后净利润的变动趋势与

发行人一致，具有一定合理性。 

另外选取公司下游行业企业即 MLCC 生产企业作为对比标的，A 股上市公

司中风华高科（000636.SZ）和三环集团（300408.SZ）为相关公司，对比如下： 

单位：万元 

指标 公司简称 
2023 年 1-3 月 

金额 同比变动幅度 

营业收入 

三环集团 118,911.12 -15.16% 

风华高科 93,396.02 -15.25% 

发行人 12,467.12 -50.72% 

扣非前净利润 

三环集团 32,052.91 -35.64% 

风华高科 6,114.43 -66.44% 

发行人 180.12 -95.81% 

扣非后净利润 

三环集团 24,020.30 -42.77% 

风华高科 3,185.35 -73.24% 

发行人 -971.06 -123.04% 

上表可知，发行人与风华高科、三环集团同处于 MLCC 产业链上下游，受

宏观经济以及下游消费电子市场周期波动影响，2023 年第一季度营业收入及扣
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非前后净利润均出现不同程度下滑，发行人 2023 年一季度业绩变化趋势与同产

业链公司一致，不存在明显异常情况。 

（二）预期行业市场发展向好，影响公司经营业绩的相关因素将得以改善，

未来业绩将得以好转 

1、公司产品市场未来发展趋势 

（1）MLCC 用金属粉体未来下游市场的发展情况 

虽然 2023 年第一季度面向消费电子市场的 MLCC 目前尚未完全扭转向好，

但面向新能源、通信设备、工业设备、医疗电子等高端领域的 MLCC 市场却保

持增长，特别是汽车行业，搭载更多 MLCC 的新能源汽车市场保持超高速增长

态势，叠加燃油汽车智能化、网联化给车用 MLCC 需求量带来的增长，预计全

球汽车电子用 MLCC 的需求量将保持较高增速。 

预期随着消费电子市场的复苏以及汽车市场的强劲发展，未来 MLCC 需求

仍将保持增长。根据中国电子元件行业协会发布的数据，预计 2023 年开始会恢

复稳定增长趋势，到 2026 年预计全球 MLCC 需求量将达 57,110 亿只，其中中国

MLCC 需求量将达 42,570 亿只，复合增长率分别为 3.16%和 2.90%，MLCC 市场

长期发展趋势良好，保持稳定增长态势。分应用类别来看，未来在消费电子领域

MLCC 用量保持小幅稳定增长的同时，汽车电子用 MLCC 市场需求量将呈现快

速增长的趋势，根据中国电子元件行业协会发布的数据，全球及中国未来五年汽

车电子用 MLCC 需求量复合增长率分别达 7.01%和 10.09%。 

从全球市场范围来看，随着智能化消费电子产品的普及与更新、新能源汽车

和无人驾驶技术等带来的汽车电子化水平的提高、5G 通信的推广和工业自动化

不断深入，相关领域对 MLCC 等电子元器件的需求不断扩大，整个 MLCC 等电

子元器件行业将处于较长的行业繁荣期，从而带动上游电子专用高端金属粉体材

料行业的繁荣。 

（2）其他类型粉体的未来发展情况 

未来，随着公司粉体材料制备工艺的不断进步，下游客户需求的不断变化，

合金粉及非金属粉的种类将不断增加，下游应用领域也将逐步拓展。 
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在合金粉及非金属粉领域，公司使用的常压下等离子体加热气相冷凝法制备

技术是目前能够工业化量产纳米级、亚微米级球形粉体的先进方法，合金粉及非

金属粉应用领域和市场前景广阔。未来，随着多种粉体材料的研发持续推进、下

游应用领域的逐步拓展和终端市场需求的不断增加，公司将不断研制新型合金粉

体及非金属粉体材料以灵活应对市场需求，保持较高的持续盈利能力。 

目前，公司正加强新型粉体材料的研发，重点研发 HJT 异质结电池用银包

铜粉和锂离子电池用纳米硅粉等新产品，该两种新产品未来会形成较大规模的收

入增量。 

2、发行人行业地位 

目前世界上能够工业化量产 MLCC 等电子元器件用镍粉的企业较少。据公

司营销中心调研，除公司外的其他 MLCC 用镍粉生产商主要为日本企业，包括

JFE 矿业有限公司（JFE Mineral Company Ltd.）、住友金属矿山株式会社

（Sumitomo Metal Mining Co., Ltd.）、昭荣化学工业株式会社（Shoei Chemical 

Inc.）、东邦钛株式会社（Toho Titanium Co., Ltd.）、株式会社村田制作所（Murata 

Manufacturing Co., Ltd.）。 

公司凭借自主研发的核心制备技术及性能质量优良的粉体产品，成为目前全

球第二大 MLCC 生产商三星电机的主要供应商，除三星电机外，发行人客户台

湾国巨、台湾华新科、广东风华高新科技股份有限公司亦为全球前十大 MLCC

生产厂商，作为发行人客户的上述 MLCC 生产厂商 2021 年度合计占全球 MLCC

市场份额高达 35%，发行人具备一定的行业地位。 

综上所述，在预期行业市场发展向好的背景下，凭借公司研发实力及产品质

量、品牌认可度，未来相关产品市场恢复及增长将给公司业绩持续带来增量，影

响公司经营业绩的相关因素将得以改善，公司未来业绩将得以好转。 

五、请保荐机构及申报会计师核查并发表明确意见，并说明对境外收入的

核查过程、核查比例、替代程序及核查结论 

（一）核查程序 

会计师的核查程序如下： 
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1、查阅发行人报告期内的收入成本明细表，对发行人营业收入构成及各类

产品的收入、成本变化情况进行定量分析，了解其收入及成本变动的原因及合理

性； 

2、访谈发行人财务总监和销售部门负责人，了解影响发行人各类业务毛利

率的因素，了解各类产品价格、成本变动的情况及具体原因和对毛利率的影响：

针对发行人各项产品单价、单位成本（原材料、人工、制造费用等）的变动对毛

利率变动的影响进行量化分析； 

3、获取公司报告期各项费用具体构成明细，分析主要影响利润变动的具体

费用情况，并结合变动情况分析具体原因； 

4、查阅同行业可比上市公司公开信息，了解同行业可比公司的主营业务情

况以及与发行人的差异，了解其毛利率变动趋势，分析发行人和同行业可比公司

毛利率变动趋势是否一致； 

5、查阅相关行业研究报告及同行业上市公司相关公告，对发行人采购及销

售负责人进行访谈，对发行人所处行业市场情况及未来发展情况进行了解； 

6、会计师针对发行人第一大客户三星电机执行了如下核查程序： 

（1）查阅三星电机相关定期报告及其他公告文件，了解其报告期经营情况

及未来业务发展情况； 

（2）对三星电机相关人员进行视频访谈，核查发行人与三星电机报告期交

易以及相关行业的情况； 

（3）查阅了发行人与三星电机签订的所有订单，针对报告期内三星电机的

每一笔订单，核对对应的出库单、报关单、发票、提单等支持性单据，确认收入

的真实性及金额的准确性； 

（4）查阅了三星电机的回款凭证，确认付款方确为三星电机，且回款金额

准确； 

（5）将发行人同三星电机在报告期的收入金额以及各期末应收账款余额通

过邮件函证形式发送给三星电机进行确认，并就差异原因进行解释； 
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（6）登录三星电机对供应商开放的采购管理系统，将系统中记载的报告期

发生的交易对应的发票编码、到货金额、到货数量、到货日期同发行人记载的相

应交易的发货金额、发货数量、发货日期进行逐笔核对，验证交易的真实性； 

7、针对境外收入，会计师执行了如下程序： 

（1）取得发行人境外销售清单，对账面记录的收入进行核对，并抽查销售

收入记录，核对销售合同或者订单、销售出库单、物流运输记录、销售发票、报

关单、提单等支持性文件，评价相关收入确认的真实性、准确性及完整性，以及

是否符合发行人的会计政策； 

（2）抽查外销收入的回款凭证，核对回款凭证显示的回款方、回款金额是

否与客户信息和销售收入金额一致； 

（3）获取海关电子口岸的发行人出口报关数据，将其注明的出口货物金额

与公司外销金额核对，确认发行人整体外销金额的准确性； 

（4）就报告期内的外销收入执行函证程序，函证内容包括相关客户报告期

交易金额、报告期各期末货款余额等，通过询证函核查的销售收入及占比具体如

下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

外销收入金额（万元） 58,336.94 73,133.48 49,956.63 

核查金额-发函（万元） 58,136.43 71,146.59 49,572.58 

核查金额-回函（万元） 57,842.57 71,146.59 49,572.58 

核查金额占当年度营业收入的比例-发函(%) 99.66 97.28 99.23 

核查金额占当年度营业收入的比例-回函(%) 99.15 97.28 99.23 

（5）对发行人主要外销客户进行视频访谈，获取客户的访谈问卷、公司章

程、相关交易合同、联系人名片等资料，并对发行人销售的真实性进行验证； 

通过访谈核查的外销客户销售收入占比如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

外销收入金额（万元） 58,336.94 73,133.48 49,956.63 

核查金额（万元） 57,871.53 70,474.76 49,287.80 
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核查金额占外销收入金额比例（%） 99.20 96.36 98.66 

（二）核查意见 

经核查，申报会计师认为： 

1、公司 2022 年度业绩下滑系受外部宏观环境变动、宏观经济及行业周期波

动影响导致的主要产品收入、成本变动及研发投入综合影响的结果，具有合理性。

随下游市场好转，公司业绩未来有较大提升空间； 

2、报告期内，发行人主要产品毛利率变动主要受原材料价格变动、产品型

号结构变化、外汇汇率波动、相关产品产销量变动等因素的影响，具有合理性；

与同行业上市公司相比的差异系由于业务不完全相同所致，具有一定合理性； 

3、发行人对三星电机销售收入 2021 年同比上升，2022 年同比下降，收入

变动主要受对三星电机的镍粉销量影响；发行人对三星电机不存在单方面的重大

依赖； 

4、公司境外收入的确认真实、准确、完整，相关会计处理符合会计准则的

规定； 

5、在预期行业市场发展向好的背景下，凭借公司研发实力及产品质量、品

牌认可度，未来相关产品市场恢复及增长将给公司业绩持续带来增量，影响公司

经营业绩的相关因素将得以改善，公司未来业绩将得以好转。
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（此页无正文） 
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