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（上接D61版）
（二）量产以后客户采购量和产品采购周期，标的公司在研发试制时与客户是否存在保底采购量

等相关安排、客户是否会及时告知标的公司采购生产计划

报告期内，在研发认证完成后，客户根据自身需求向标的公司进行采购相关产品，不存在保底采

购量的安排，也不会向标的公司告知未来预计采购量或采购周期。客户在存在确定需求后，会与标的

公司签订销售合同、下达采购订单或备产订单。除此之外，客户不会告知自身具体的采购生产计划。

报告期内，标的公司销售的已列装产品型号共25个，报告期各期，已列装产品的型号数量及产生

的收入、占比情况如下：
项目

当期销售列装产品型号数量
当期列装产品销售收入

主营业务收入
列装产品收入占比

2024年
25

11,644.35
16,395.78
71.02%

2023年
24

25,684.73
30,754.49
83.52%

四、标的公司与客户开展合作的过程、订单的获取是否符合招投标等相关要求；

（一）标的公司与主要客户开展合作的过程

标的公司与报告期内主要客户开展合作的情况如下：

序号

1

2

3

4

5

所属集团

中 国 兵 器 工
业集团

中 国 航 空 工
业集团

中 国 航 天 科
工集团

中 国 船 舶 重
工集团

中 国 航 天 科
技集团

客户名称

A1单位

A2单位

B1单位

B2单位

C2单位

C1单位

E3单位

E1单位

D1单位
D3单位
D7单位

开始合作方式

2005年，A1单位在全国范围内考察元器件厂家，因标的公司创始
人、董事长王建纲在行业内技术口碑过硬且为该领域专家，将科凯
电子纳入考察范围。后经实地考察，A1单位认为科凯电子在相关
技术领域有较高的设计水准，向总装备部以用户简报的形式写了
推荐信，科凯电子进入总装备部相关名录。2006年，总装备部下
达了科研任务，拨付科研经费，参与《逻辑*****驱动器》项目的研
发。科凯电子主要承担某款驱动器类产品的研制任务，该项目成

果使用单位为A1单位。双方后续合作逐步加深。

通过军工集团客户介绍

2007年，总装直接向科凯下达科研任务，拨付科研经费，参与《三
相*****驱动器》项目的研发。科凯电子主要承担某款驱动器类产
品的研制任务，该产品实际使用单位为B1单位。双方后续合作逐

步加深。
2008 年，总装直接向科凯下达科研任务，拨付科研经费，参与

《LED*****驱动器》项目的研发。科凯电子主要承担某款驱动器
类产品的研制任务，该产品实际使用单位为B2单位。双方后续合

作逐步加深。
通过军工集团客户介绍

通过军工集团客户介绍

2009年，总装直接向科凯下达科研任务，拨付科研经费，参与《大
功率*****驱动器》项目的研发。科凯电子主要承担某款驱动器类
产品的研制任务，该产品实际使用单位为E3单位。双方后续合作

逐步加深。

通过军工集团客户介绍

通过军工集团客户介绍
通过军工集团客户介绍
通过军工集团客户介绍

首次合作实现销售
日期

2007年1月

2008年8月

2007年12月

2008年6月

2011年8月

2011年1月

2010年7月

2016年8月

2017年6月
2018年10月
2014年3月

合作年限

18年

16年

17年

17年

13年

14年

14年

8年

7年
6年
11年

如上表所示，标的公司与报告期内的主要客户主要通过总装备部下达的科研任务或其他军工集

团客户介绍开始，形成了长期稳定的合作。

（二）订单的获取是否符合招投标等相关要求

经访谈标的公司主要客户，报告期内，标的公司与客户开展合作及订单获取主要通过竞争性谈

判、询价、延续性采购、招投标等方式。标的公司客户主要为军工集团下属企业及科研院所，相关客户

性质主要为国有控股公司或事业单位，因其采购产品存在涉密信息，不属于《招标投标法》《政府采购

法》规定的必须履行招标或政府采购程序的情形。报告期内，标的公司不存在向军方客户销售的情

形。

根据《中华人民共和国招标投标法》（以下简称“《招标投标法》”）的规定，必须招标的项目为符合

一定条件的工程建设项目，包括项目的勘察、设计、施工、监理以及与工程建设有关的重要设备、材料

等的采购。

根据《中华人民共和国政府采购法》（以下简称“《政府采购法》”）的规定，政府采购是指各级国家

机关、事业单位和团体组织，使用财政性资金采购依法制定的集中采购目录以内的或者采购限额标准

以上的货物、工程和服务的行为；政府采购采用方式包括公开招标、邀请招标、竞争性谈判、单一来源

采购、询价以及国务院政府采购监督管理部门认定的其他采购方式，公开招标应作为政府采购的主要

采购方式；对因严重自然灾害和其他不可抗力事件所实施的紧急采购和涉及国家安全和秘密的采购，

不适用政府采购法。

国有控股公司或事业单位客户向标的公司采购的产品主要为电机驱动器、光源驱动器、信号控制

器以及其他微电路产品，不属于工程建设项目，且相关产品均为军工配套产品，存在涉密信息。因此，

国有控股公司或事业单位客户向标的公司采购产品不属于《招标投标法》《政府采购法》规定的必须履

行招标或政府采购程序的情形。

根据客户内部管理规定，标的公司部分国有控股公司或事业单位客户存在少量采购使用招投标

方式的情形。对于需要进行投标的项目，相关客户在合格供应商名录范围内发送招标书，标的公司根

据要求组织参与投标，符合相关客户的管理要求。

标的公司董事长王建纲先生履历如下：

王建纲先生，中国国籍，无境外永久居留权，身份证号码 370204195506******。1955年出生，先

后就读于北京工业学院（现北京理工大学）、北京大学，硕士研究生学历，高级工程师，享受国务院政府

特殊津贴。1980年8月至2004年5月，历任青岛航天半导体研究所有限公司副主任、副总工程师、所

长等；2004年5月至2010年6月，任济南市半导体元件实验所副所长；2004年3月至2022年6月，历任

科凯有限总经理、监事、董事长；2022年6月至今，任标的公司董事长。此外，王建纲先生于1992年6
月，荣获中华人民共和国机械电子工业部一九九一年度优秀科技青年荣誉称号；于2018年10月，被聘

为中国兵工学会火箭导弹专业委员会第七届委员会委员；于2024年11月，荣获国家高层次人才特殊

支持计划科技创业领军人才称号。

如上文所示，王建纲未曾在主要客户处任职。经访谈标的公司报告期内主要客户，标的公司未履

行招投标程序获取的业务符合客户内部及相关法律法规的要求；主要客户已出具《声明函》，不存在其

他特殊利益安排，标的公司未通过其他方式向其进行利益补偿，不存在商业贿赂等不正当竞争或其他

重大违法违规、不诚信的行为。标的公司已出具承诺函，标的公司业务获取不存在应履行招投标程序

而未履行的情形，符合《招标投标法》《政府采购法》等规定的要求，符合相关客户的管理要求。

综上所述，国有控股公司或事业单位客户向公司采购产品不属于《招标投标法》《政府采购法》规

定的必须履行招标或政府采购程序的情形；标的公司少量通过招投标取得的业务符合相关客户的管

理要求，标的公司业务的取得符合相应的招投标程序等有关规定，标的公司董事长王建纲未曾在主要

客户处任职，标的公司与主要客户不存在其他特殊利益安排，标的公司未通过其他方式向客户进行利

益补偿，不存在商业贿赂等不正当竞争或其他重大违法违规、不诚信的行为。

五、核查程序及核查结论

（一）核查程序

针对上述问题（1）、问题二（2）、问题（3），独立财务顾问及会计师履行了以下核查程序：

1、结合标的公司所属行业及下游客户的集中度分析标的公司集中度高的原因及合理性，查询同

行业可比公司公开披露数据，对比客户集中度差异并分析原因；了解标的公司与中国兵器工业集团的

合作历史，了解标的公司技术实力和技术路线、新客户的开拓情况及本次交易后技术与业务融合情

况；

2、获取销售明细表，查看报告期内标的公司客户数量变化及新客户情况；对标的公司主要客户进

行访谈，了解主要产品占客户同类采购产品的比例情况；查阅标的公司在手订单、查阅相关研报，判断

客户采购需求的稳定性、持续性；

3、获取标的公司定制化产品研发、认证、量产等信息，了解是否存在保底采购量的约定，或是否及

时告知采购计划；

针对上述问题（4），独立财务顾问、会计师及律师履行了以下核查程序：

1、了解标的公司与主要客户开展合作的过程，通过实地走访客户了解合作是否需要招投标，是否

符合客户的规定，获取客户出具的《声明函》；

2、查阅标的公司报告期内主要客户的中标通知书；

3、查阅《中华人民共和国招标投标法》《中华人民共和国政府采购法》等，判断标的公司客户相关

采购是否符合相关规定；

4、对标的公司及关键岗位人员的银行流水进行核查。

（二）核查结论

经核查，针对上述问题（1）、问题二（2）、问题（3），独立财务顾问及会计师认为：

1、标的公司客户集中度高系军工行业特征所致，具有合理性；同行业可比公司客户集中度均较

高，由于部分同行业可比公司客户群体与标的公司存在差异、产品存在部分民品，标的公司规模较小，

产品主要应用于弹载和机载等领域，同行业可比公司客户集中度平均值略低于标的公司；弹载产业链

的上市公司客户集中度与标的公司一致；报告期内，标的公司对中国兵器工业集团存在一定依赖，但

不会对标的公司未来持续经营产生重大不利影响；

2、报告期内，标的公司持续扩展新客户；标的公司产品占多数主要客户同类采购产品的比例较

高；标的公司非主要客户同类产品采购的唯一供应商；标的公司产品的长期需求具有稳定性和持续

性；

3、报告期内，在研发认证完成后，客户根据自身需求向标的公司进行采购相关产品，不存在保底

采购量的安排，也不会向标的公司告知未来预计采购量或采购周期。客户在存在确定需求后，会与标

的公司签订销售合同、下达采购订单或备产订单。除此之外，客户不会告知自身具体的采购生产计

划；

经核查，针对上述问题（4），独立财务顾问、会计师及律师认为：

标的公司与报告期内的主要客户主要通过总装备部下达的科研任务或其他军工集团客户介绍开

始，形成了长期稳定的合作；标的公司少量通过招投标取得的业务符合相关客户的管理要求，标的公

司业务的取得符合相应的招投标程序等有关规定，不存在应履行招投标而未履行的情形，标的公司董

事长王建纲未曾在主要客户处任职，标的公司与主要客户不存在其他特殊利益安排，标的公司未通过

其他方式向其进行利益补偿，不存在商业贿赂等不正当竞争或其他重大违法违规、不诚信的行为。

问题9.关于标的公司成本、费用和毛利率

重组报告书披露，（1）报告期内标的公司主营业务毛利率分别为83.60%、78.73%和63.31%，标的

公司毛利率整体高于同行业可比公司，报告期内毛利率下降幅度也高于可比公司；（2）标的公司主营

业务成本中直接材料占比较高，主要包括管壳、MOS管、集成电路、电容、晶体管等直接投入生产的原

材料；（3）报告期内标的公司销售费用率、管理费用率和研发费用率均低于行业平均水平。

请公司披露：（1）对比标的公司毛利率和可比公司同类业务毛利率差异情况，结合产品应用领域

及产品内容分析说明标的公司毛利率整体高于可比公司、报告期内下降幅度也远高于可比公司的原

因与合理性；（2）标的公司主要型号产品的单位售价、单位成本和毛利率变动情况，有无合理有效的降

本控费措施；（3）标的公司的采购模式、是否为定制化采购，向竞争对手和可比公司采购原材料的原

因，主要产品核心原材料种类、是否存在供应受限情形；（4）电机驱动器主要原材料进、销、存与产品产

量、销量的匹配关系，各年投入产出比值的情况，主营业务成本完整性；（5）标的公司各项期间费用率

均低于行业均值的原因与合理性，期间费用的完整性；研发费用中职工薪酬占比较高的原因，研发人

员认定和工时统计的准确性。

请独立财务顾问和会计师核查以上事项，说明对标的公司成本费用完整性的核查过程及比例，并

发表明确意见。

【回复】

一、对比标的公司毛利率和可比公司同类业务毛利率差异情况，结合产品应用领域及产品内容分

析说明标的公司毛利率整体高于可比公司、报告期内下降幅度也远高于可比公司的原因与合理性；

（一）标的公司毛利率与可比公司同类业务毛利率差异情况

报告期内，标的公司主营业务毛利率与可比公司同类业务毛利率对比情况如下：
可比公司
新雷能

宏达电子
振华科技
智明达

甘化科工
可比公司同类产品平均毛利率

科凯电子

选取的产品或应用领域
航空、航天、船舶、铁路等高可靠特种领域

模块及其他
新型电子元器件

嵌入式计算机模块
电源及相关产品

2024年度
/

51.49%
49.80%
44.94%
68.61%
53.71%
64.43%

2023年度
57.10%
55.42%
59.46%
43.70%
72.73%
57.68%
78.73%

注：同行业可比上市公司数据来自于招股说明书或年度报告。

报告期内，标的公司毛利率高于同行业可比公司平均毛利率水平，与甘化科工毛利率水平较为接

近。

（二）结合产品应用领域及产品内容分析说明标的公司毛利率整体高于可比公司、报告期内下降

幅度也远高于可比公司的原因与合理性

标的公司与同行业可比上市公司产品应用领域、产品内容的对比情况如下：
序号

1

2

3

4

5

6

公司名称

新雷能

宏达电子

振华科技

智明达

甘化科工

科凯电子

主要客户构成
中国航天科工集团有限公司、三星电子、中国航
天科技集团有限公司、BaytecLimited、中国航空工

业集团有限公司等
中国航空工业集团有限公司、中国电子科技集团
有限公司、中国兵器装备集团有限公司、中国航
天科工集团有限公司、中国航天科技集团有限公

司等
中国航空工业集团有限公司、中国航天科技集团
有限公司、中国电子科技集团有限公司、中国航
天科工集团有限公司、中国兵器工业集团有限公

司等

中国电子科技集团有限公司、中国航空工业集团
有限公司、中国兵器工业集团有限公司、中国航
天科技集团有限公司、中国航天科工集团有限公

司等

主要客户涵盖国内知名军工企业、军工科研院
所、军工厂等

中国航空工业集团、中国兵器工业集团、中国航
天科工集团、中国船舶重工集团、中国航天科技

集团等

产品应用领域

1、航空、航天、船舶等特种领域；2、通信及数据中心领域

航空、航天、船舶、地面装备、指
挥系统及通信系统等领域

航空、航天、电子、兵器、船舶及
核工业等重要领域

嵌入式计算机模块领域，主要为
弹载

主要应用于军工、航空航天、石
油化工等领域

主要应用于弹载、机载伺服控制
系统、舵机控制系统等

产品内容
IC产品、模块电源、定制
电源、电机驱动模块、电

机控制器
非固体电解质钽电容器
系列、固体电解质钽电
容器系列、陶瓷电容器、

模块及其他
钽电容、片式膜电阻、电
感、半导体分立器件、电
源模块、继电器、机电开

关
机载嵌入式计算机模
块、弹载嵌入式计算机
模块、舰载嵌入式计算
机模块、车载嵌入式计
算机模块、其他嵌入式

计算机模块
模块电源系统、定制电

源系统

高可靠微电路模块的研
发、生产和销售

注：数据来源为上市公司年度报告、招股说明书等公开披露信息。

标的公司由于产品内容以及应用领域与同行业公司均有所不同，从而毛利率高于同行业公司，具

体情况如下：

1、产品内容差异

标的公司主营业务为高可靠微电路模块的研发、生产及销售，主要产品包括电机驱动器、光源驱

动器、信号控制器以及其他微电路产品。就细分产品而言，A股市场目前尚无与标的公司完全可比的

上市公司，亦无完全可比的细分产品领域公开信息。同行业可比公司在具体产品类型上与标的公司

均存在一定差异。标的公司产品集成度相对较高，同行业可比公司中，宏达电子产品主要为非固体电

解质钽电容器系列、固体电解质钽电容器系列、陶瓷电容器、模块及其他，振华科技的产品主要为钽电

容、片式膜电阻、电感、半导体分立器件、电源模块、继电器、机电开关等，以电子元器件为主；宏达电

子、振华科技处于军工行业产业链上游，产品集成度相较标的公司而言相对较低。标的公司深耕高可

靠微电路模块领域多年，依靠自身的研发能力实现了较高的集成度水平，毛利率高于宏达电子、振华

科技，具有合理性；

2、应用领域差异

（1）新雷能

报告期内，新雷能航空、航天、船舶等特种领域产品收入及毛利率变动情况如下：

单位：万元

公司名称

新雷能

2024年
收入

91,190.82
毛利率
40.00%

2023年
收入

96,823.17
毛利率
57.10%

注：新雷能分产品收入成本2024年起以“高端装备及配套行业”口径披露，2024年度毛利率据此

计算。

新雷能主要产品为电源产品，应用领域为通信及网络、航空、航天、军工、铁路、电力、工控等。新

雷能主要客户包括中国航天科工集团有限公司、三星电子、中国航天科技集团有限公司、Baytec Limit⁃
ed、中国航空工业集团有限公司等。

新雷能产品所处细分领域为开关电源，与标的公司存在一定差异。2023年，新雷能航空、航天、船

舶等特种领域产品收入为96,823.17万元，2024年，新雷能高端装备及配套行业产品收入为91,190.82
万元，规模显著高于标的公司；毛利率分别为 57.10%和 40.00%，毛利率相对低于标的公司。整体而

言，相较标的公司，新雷能所处市场从业者相对较多，市场竞争相对较为充分，标的公司毛利率高于新

雷能具有合理性。

（2）宏达电子

报告期内，宏达电子模块及其他收入及毛利率变动情况如下：

单位：万元

公司名称

宏达电子

2024年
收入

33,893.00
毛利率
51.49%

2023年
收入

170,620.74
毛利率
55.42%

宏达电子主要产品为高可靠电子元器件产品，主要应用于航空、航天、船舶、地面装备、指挥系统

及通信系统等领域，其客户覆盖车辆、飞行器、船舶、雷达、电子等系统工程和装备上。宏达电子主要

客户包括中国航空工业集团有限公司、中国电子科技集团有限公司、中国兵器装备集团有限公司、中

国航天科工集团有限公司、中国航天科技集团有限公司等。

2023年及 2024年，宏达电子模块及其他产品收入分别为 170,620.74万元和 33,893.00万元，收入

水平远高于标的公司；毛利率分别为55.42%和51.49%，毛利率相对低于标的公司。宏达电子微电路

模块产品包括电源微电路模块（应用于通信、自动控制和计算机中）、惯性微电路模块（应用于火箭、导

弹、飞机、舰船、潜艇等惯性导航系统、姿态系统等）以及微波组件（应用于雷达、通信等信息化设备

中）。由于具体细分应用领域存在差异，标的公司与宏达电子在行业竞争程度、下游客户定价方式、产

品工艺流程、原材料细分型号及类别等均有所不同，毛利率差异具有合理性。

（3）振华科技

报告期内，振华科技新型电子元器件收入及毛利率变动情况如下：

单位：万元

公司名称

振华科技

2024年
收入

517,665.82
毛利率
49.80%

2023年
收入

774,992.86
毛利率
59.46%

振华科技从事的主要业务为新型电子元器件和现代服务业。新型电子元器件为核心业务，包括

基础元器件、集成电路、电子材料和应用开发四大类产品及解决方案。其中基础元器件主要有电阻

器、电容器、电感器、滤波器、熔断器、继电器、接触器、开关、断路器、锂电子电池等产品；集成电路主要

有电源模块/产品、电机驱动模块/产品、射频微波模块/产品等；电子材料主要有MLCC介质材料、LTCC
陶瓷材料等；应用开发主要有电源管理、智能配电、电机控制模块/组件等。振华科技以上产品及解决

方案应用于航空、航天、电子、兵器、船舶及核工业。振华科技主要客户包括中国航空工业集团有限公

司、中国航天科技集团有限公司、中国电子科技集团有限公司、中国航天科工集团有限公司、中国兵器

工业集团有限公司等。

2023年至2024年，振华科技新型电子元器件收入分别为774,992.86万元和517,665.82万元，收入

规模远高于标的公司；毛利率分别为59.46%和49.80%，毛利率相对低于标的公司。由于行业及业务

特殊性，振华科技产品具有小批量、定制化、种类繁多的特点。振华科技电容、半导体分立器件、混合

集成电路、继电器、开关、连接器、断路器等产品类别均有成千上万种产品规格。不同产品规格因产品

特性、质量等级、用户定制需求等因素不同，导致产品价格、毛利率水平各异。相较振华科技，标的公

司整体规模较小，业务发展相对更为聚焦，对标的公司毛利率水平相对较高也有较好支撑。

（4）智明达

报告期内，智明达嵌入式计算机模块收入及毛利率变动情况如下：

单位：万元

公司名称

智明达

2024年
收入

43,555.15
毛利率
44.94%

2023年
收入

66,046.37
毛利率
43.70%

智明达的产品包括机载嵌入式计算机模块、弹载嵌入式计算机模块和其他嵌入式计算机模块等，

应用于机载、弹载、舰载、车载等领域的武器装备之中。2023年，智明达主要客户包括中国电子科技集

团有限公司、中国航空工业集团有限公司、中国兵器工业集团有限公司、中国航天科技集团有限公司、

中国航天科工集团有限公司等。

2023年至 2024年，智明达嵌入式计算机模块收入分别为 66,046.37万元、43,555.15万元，收入规

模相对高于标的公司；毛利率分别为43.70%和44.94%，毛利率相对低于标的公司。整体而言，相较标

的公司所处业务领域，军用嵌入式计算机行业从业企业相对较多，市场竞争相对较为充分，毛利率相

对较低具有合理性。

（5）甘化科工

报告期内，甘化科工电源及相关产品收入及毛利率变动情况如下：

单位：万元

公司名称

甘化科工

2024年
收入

25,384.98
毛利率
68.61%

2023年
收入

23,447.73
毛利率
72.73%

甘化科工相关产品主要包括模块电源系统和定制电源系统两大类，主要服务于机载、舰载、弹载

等多种武器平台，主要客户涵盖军工企业、军工科研院所、军工厂等，其主要应用领域、主要客户群体

均与公司产品较为接近。

2023年和2024年，甘化科工电源及相关产品收入分别为23,447.73万元和25,384.98万元，毛利率

分别为72.73%和68.61%，收入规模、毛利率及相关变动趋势均与标的公司较为接近。

报告期内，标的公司毛利率有所降低，主要系收入占比较高的电机驱动器毛利率有所下降所致。

应中国兵器工业集团下属A1单位等客户要求，2023年下半年起标的公司对部分型号有刷电机驱动器

产品价格进行了下调；应中国兵器工业集团下属A2单位、中国航天科工集团下属C1单位等客户要

求，2023年下半年起标的公司对部分型号无刷电机驱动器产品价格也进行了下调，对标的公司主要产

品毛利率产生了一定不利影响，产品毛利率有所下降存在商业合理性。

标的公司所处细分领域技术先进性高，故报告期内整体毛利率高于同行业可比公司平均水平，随

着下游军工行业成本管控和市场竞争增加，标的公司毛利率下降。

二、标的公司主要型号产品的单位售价、单位成本和毛利率变动情况，有无合理有效的降本控费

措施

（一）标的公司主要型号产品的单位售价、单位成本和毛利率变动情况

报告期内，标的公司分产品类型的主营业务毛利率及收入占比情况如下：

项目

电机驱动器
无刷电机驱动器
有刷电机驱动器

信号控制器
光源驱动器

其他微电路产品
合计

2024年度
毛利率
64.88%
53.27%
73.94%
82.97%
67.05%
57.97%
64.43%

收入占比
84.18%
36.87%
47.31%
1.64%
2.60%
11.59%
100.00%

2023年度
毛利率
79.14%
79.41%
78.19%
73.15%
80.26%
74.64%
78.73%

收入占比
87.65%
68.72%
18.92%
1.70%
3.04%
7.62%

100.00%
报告期内，标的公司主营业务毛利率分别为78.73%和64.43%，整体毛利率水平较高。2023年下

半年起，标的公司部分客户基于成本管控需要，与标的公司协商，对部分型号电机驱动器产品进行了

降价，同时由于产品销售结构发生变化，低毛利产品销售占比增长，导致标的公司电机驱动器毛利率

及主营业务毛利率有所降低。标的公司主要类型产品的毛利率波动及具体分析情况如下：

1、电机驱动器产品

（1）无刷电机驱动器

报告期内，标的公司无刷电机驱动器产品销售均价和单位成本的变化对无刷电机驱动器毛利率

的具体影响如下：
项目

毛利率
销售均价增长率
单位成本增长率

毛利率变化
销售均价变化对毛利率影响
单位成本变化对毛利率影响

2024年度
53.27%
-31.97%
54.39%
-26.14%
-9.68%
-16.46%

2023年
79.41%

/
/
/
/
/

注：销售均价变化对毛利率影响=（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价-上期毛利率；单

位成本变化对毛利率影响=本期毛利率-（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价。

如上表所示，2024年度标的公司无刷电机驱动器产品单价较2023年度下降31.97%，单位成本上

升54.39%，从而导致无刷电机驱动器毛利率下降26.14%。

报告期内，公司无刷电机驱动器主要型号产品销售金额占比、平均单价、单位成本、毛利率情况如

下：

型号

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
型号6
型号7
型号8
合计

型号

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
型号6
型号7
型号8
合计

2024年度

销售
占比

21.67%
20.32%
12.18%
8.38%
5.66%
0.01%
1.63%
0.01%
69.85%

2023年度

销售
占比

29.58%
3.05%
11.17%
14.77%
12.33%
11.30%
82.20%

销量

数量

1.00Q
0.54Q
0.22Q
0.13Q
0.09Q
0.00Q
0.03Q
0.00Q

/
销量

数量

2.39Q
0.11Q
0.59Q
0.79Q
0.66Q
0.60Q

/

变动率

-77.49%
95.91%
-85.55%
-99.98%
-96.18%
-99.98%

/

变动率

/
/
/
/
/
/
/

单价

金额

1.00P
1.75P
2.53P
2.99P
3.05P
3.32P
2.99P
2.99P

/
单价

金额

2.00P
4.35P
3.04P
3.03P
3.03P
3.03P

/

变动率

-12.72%
-41.79%
0.32%
9.74%
-1.23%
-1.29%

/

变动率

/
/
/
/
/
/
/

单位成本

金额

1.00C
1.04C
5.50C
4.32C
2.23C
5.31C
2.95C
1.83C

/
单位成本

金额

1.21C
3.95C
1.16C
1.52C
1.71C
1.59C

/

变动率

-14.09%
39.37%
92.82%
248.45%
72.54%
15.07%

/

变动率

/
/
/
/
/
/
/

毛利率

已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免

/

毛利率

已豁免
已豁免

已豁免
已豁免
已豁免
已豁免

/
注：2024年度无刷电机驱动器型号1产品，销量以Q代替，单价以P代替，单位成本以C代替，其他

各年及各型号产品单价和单位成本变动情况以此为基础进行列示。

如上表所示，2024年度标的公司无刷电机驱动器毛利率较2023年下降了26.14%，主要系：①型号

1等低单价产品销售占比提升带来的结构性变化导致无刷电机驱动器平均单价下降；②销量下滑导致

产品分摊的固定成本增加及部分原材料价格上涨，无刷电机驱动器单位成本上涨；③经与客户沟通型

号2等产品单价下调导致毛利率下降；④型号3、型号4等新产品销售占比上升但毛利率较低，型号5-
8等老型号产品销售占比大幅下滑。

（2）有刷电机驱动器

报告期内，标的公司有刷电机驱动器产品销售均价和单位成本的变化对有刷电机驱动器毛利率

的具体影响如下：
项目

毛利率
销售均价增长率
单位成本增长率

毛利率变化
销售均价变化对毛利率影响
单位成本变化对毛利率影响

2024年度
73.94%
-6.02%
12.30%
-4.25%
-1.40%
-2.85%

2023年
78.19%

/
/
/
/
/

注：销售均价变化对毛利率影响=（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价-上期毛利率；单

位成本变化对毛利率的影响=本期毛利率-（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价。

如上表所示，2024年度标的公司有刷电机驱动器产品单价较2023年度下降6.02%，单位成本上升

12.30%，从而导致有刷电机驱动器毛利率下降4.25%。

报告期内，标的公司有刷电机驱动器主要型号产品销售金额占比、平均单价、单位成本、毛利率情

况如下：

型号

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
型号6
型号7
合计

型号

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
型号6
型号7
合计

2024年度

销售
占比

36.97%
25.47%
12.86%
10.32%
4.10%
2.58%
92.30%

2023年度

销售
占比

25.27%
32.25%
15.72%
12.92%
6.08%
92.23%

销量

数量

1.00Q
0.50Q
1.39Q
0.27Q
0.34Q
0.21Q

/
销量

数量

0.37Q
0.57Q
0.90Q
0.74Q
0.08Q

/

变动率

36.87%
-53.23%
-62.03%
-71.59%

/

变动率

/
/
/
/
/
/

单价

金额

1.00P
1.38P
0.25P
1.04P
0.32P
0.33P

/
单价

金额

1.40P
1.14P
0.35P
0.36P
1.45P

/

变动率

-1.84%
-8.78%
-8.40%
-6.36%

/

变动率

/
/
/
/
/
/

单位成本

金额

1.00C
0.70C
0.87C
1.00C
0.69C
0.71C

/
单位成本

金额

0.89C
1.06C
0.74C
0.63C
1.34C

/

变动率

-21.53%
-5.39%
-5.74%
13.92%

/

变动率

/
/
/
/
/
/

毛利率

已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
59.96%

/

毛利率

已豁免

已豁免
已豁免
已豁免
已豁免

/
注：2024年度有刷电机驱动器型号1产品销量以Q代替，单价以P代替，单位成本以C代替，其他

各年及各型号产品单价和单位成本变动情况以此为基础进行列示。

如上表所示，标的公司有刷电机驱动器2024年度毛利率4.25%，主要是受销售结构性变化影响，

低价格及低毛利率有刷电机驱动器型号3产品销售占比有所上升，带来了有刷电机驱动器整体毛利

率水平的下降和销售均价的下降。同时型号 2、型号 4、型号 5和型号 6产品报告期内价格均出现下

降，有刷电机驱动器整体平均价格的下降，拉低了有刷电机驱动器整体毛利率水平。

2、信号控制器产品

报告期内，标的公司信号控制器产品销售均价和单位成本的变化对信号控制器毛利率的具体影

响如下：
项目

毛利率
销售均价增长率
单位成本增长率

毛利率变化
销售均价变化对毛利率影响
单位成本变化对毛利率影响

2024年度
82.97%
152.52%
60.12%
9.83%
16.22%
-6.39%

2023年
73.15%

/
/
/
/
/

注：销售均价变化对毛利率影响=（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价-上期毛利率；单

位成本变化对毛利率的影响=本期毛利率-（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价。

如上表所示，2024年度标的公司信号控制器产品平均单价较2023年上升152.52%，单位成本上升

60.12%，毛利率上升9.83%。

报告期内，标的公司信号控制器主要型号产品销售金额占比、平均单价、单位成本、毛利率情况如

下：

型号

型号1
型号2

2024年度

销售
占比

91.63%
6.78%

销量

数量

1.00Q
0.82Q

变动率

-16.22%
-89.98%

单价

金额

1.00P
0.09P

变动率

0.00%
-10.42%

单位成本

金额

1.00C
0.34C

变动率

-1.79%
-0.76%

毛利率

已豁免
已豁免

型号3
型号4
型号5
型号6
合计

型号

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
型号6
合计

0.87%
0.72%

100.00%
2023年度

销售
占比

56.10%
38.74%
1.45%
2.72%
0.80%
99.81%

0.01Q
0.10Q

/
销量

数量

1.19Q
8.19Q
0.04Q
0.05Q
0.02Q

/

-72.73%

/

变动率

/
/
/
/
/

0.93P
0.08P

/
单价

金额

1.00P
0.10P
0.83P
1.11P
0.69P

/

12.82%

/

变动率

/
/
/
/
/

0.23C
0.27C

/
单位成本

金额

1.02C
0.34C
0.24C
0.44C
0.16C

/

-4.06%

/

变动率

/
/
/
/
/

已豁免
已豁免

/

毛利率

已豁免
已豁免
已豁免

已豁免
已豁免

/
注：2024年度信号控制器型号1产品销量以Q代替，单价以P代替，单位成本以C代替，其他各年

及各型号产品单价和单位成本变动情况以此为基础进行列示。

标的公司信号控制器产品整体收入金额及占比均较小，受个别订单变动影响相对较大。标的公

司信号控制器产品主要由型号1和型号2产品构成，销售占比合计94%以上。信号控制器产品平均单

价、单位成本和毛利率的变动主要系型号1产品和型号2产品销售结构变动导致。2024年度低价格及

低毛利率信号控制器产品型号2销售占比大幅下降，高价格高毛利率产品型号1销售占比大幅上升，

导致信号控制器产品平均单价及毛利率均出现上升。

3、光源驱动器产品

报告期内，公司光源驱动器产品销售均价和单位成本的变化对光源驱动器毛利率的具体影响如

下：
项目

毛利率
销售均价增长率
单位成本增长率

毛利率变化
销售均价变化对毛利率影响
单位成本变化对毛利率影响

2024年度
67.05%
-21.86%
30.46%
-13.21%
-5.52%
-7.69%

2023年
80.26%

/
/
/
/
/

注：销售均价变化对毛利率影响=（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价-上期毛利率；单

位成本变化对毛利率的影响=本期毛利率-（本期销售均价-上期单位成本）/本期销售均价。

如上表所示，2024年标的公司光源驱动器产品平均单价较 2023年下降 21.86%，单位成本上升

30.46% ，毛利率下降13.21%
报告期内，标的公司光源驱动器主要型号产品销售金额占比、平均单价、单位成本、毛利率情况如

下：

型号

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
型号6
型号7
合计

型号

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
型号6
型号7
合计

2024年度

销售
占比

23.44%
21.79%
19.57%
11.01%
7.89%
2.77%
3.58%
90.05%

2023年度

销售
占比

33.34%
3.83%
22.87%
4.17%
6.33%
8.61%
///6.44%
85.59%

销量

数量

1.00Q
0.84Q
1.22Q
0.47Q
0.23Q
0.23Q
0.13Q

/
销量

数量

2.43Q
0.25Q
2.44Q
0.13Q
0.29Q
1.02Q
0.38Q

/

变动率

-58.79%
233.33%
-49.83%
261.29%
-22.86%
-77.46%
-67.03%

/

变动率

/
/
/
/
/
/
/
/

单价

金额

1.00P
1.11P
0.68P
1.00P
1.49P
0.51P
1.22P

/
单价

金额

1.29P
1.43P
0.88P
3.01P
2.02P
0.79P
1.58P

/

变动率

-22.29%
-22.29%
-22.34%
-66.70%
-26.37%
-35.01%
-23.18%

/

变动率

/
/
/
/
/
/
/
/

单位成本

金额

1.00C
1.89C
0.65C
1.18C
0.75C
0.57C
0.59C

/
单位成本

金额

0.85C
0.87C
0.57C
0.75C
0.63C
0.47C
0.54C

/

变动率

17.40%
118.05%
15.20%
56.16%
19.95%
20.29%
7.62%

/

变动率

/
/
/
/
/
/
/
/

毛利率

已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免

/

毛利率

已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免
已豁免

/
注：2024年度光源驱动器型号1产品销量以Q代替，单价以P代替，单位成本以C代替，其他各年

及各型号产品单价和单位成本变动情况以此为基础进行列示。

标的公司光源驱动器产品整体收入金额及占比均较小，受个别订单变动影响相对较大。受具体

订单差异及变化影响，标的公司各期光源驱动器销售构成存在一定变动，带来了光源驱动器产品整体

销售均价、单位成本及毛利率的波动变化。2024度，主要型号产品价格均有所下降，成本上升，导致毛

利率较2023年度下降。

综上，标的公司各类产品单位售价、单位成本和毛利率的变动受产品降价、销售结构变动等因素

的综合影响，变动具有合理性。

（二）有无合理有效的降本控费措施

为应对毛利率下滑带来的不利影响，标的公司采取了合理有效的降本控费措施，具体如下：

（1）材料采购价格控制：①材料采购单价高于过去12个月平均采购价格的采购订单，需由标的公

司分管副总和总经理审批后方能采购，严格控制材料采购成本；②定期对供应商进行比价，优胜劣汰，

通过引进新的原材料供应商，逐步降低原采购单价较高、交期无法保证的供应商份额或者完成逐步替

代。比如某型号MOS管 2024年单价为 39.82元/片，经价格磋商后 2025年单价降为 26.55元/片，2024
年下半年订货量为4万片，可以节约成本约53万元。

（2）研发设计源头控制：标的公司鼓励研发人员从BOM选型上进行成本控制，在满足产品性能指

标的前提下给研发人员设置BOM成本目标价格，增强研发人员的成本意识，从研发BOM定型端即开

始成本管控。如某型号产品经BOM优化设计后材料成本由1,077.50元降至819.73元，降幅23.92%。

（3）订单投产控制：对于生产工单下单数量超过销售订单销售数量10%的，增加总经理的审批节

点；对于标准用料之外的生产补料申请，由原来的生产部长审批变更为生产部长、质量部长、仓库负责

人及总经理审批，严格控制超耗数量，加强成本过程管控。另外，需每月向董事长、总经理报送生产下

单数量与销售订单对比分析表及生产补料明细和补料原因分析表。

（4）日常费用控制：①日常费用控制：对于招待费、差旅费、交通费等实行事前申请控制，依据重要

程度、员工级别等批示具体方式和费用标准，在标准之内实行实报实销。标的公司2025年一季度招

待费较2024年一季度同比下降45%左右。②电费控制：标的公司安装光伏板使用部分光伏发电，降

低电费成本。光伏电费单价0.48元/Kwh，较国网电力单价能够降低一半以上，2024年7-12月节约电

费22.34万元。

除上述措施外，标的公司加强日常生产经营过程中的成本费用管控，实行预算管理，强化员工降

本增效意识，严把成本费用审核，多渠道实现降本控费。

三、标的公司的采购模式、是否为定制化采购，向竞争对手和可比公司采购原材料的原因，主要产

品核心原材料种类、是否存在供应受限情形

（一）标的公司的采购模式、是否为定制化采购

标的公司主要根据客户订单需求决定采购种类和数量。同时，为保障军工产品供货的及时性，科

凯电子会结合适量备货的原则制定采购计划并提前储备部分原材料。前述采购过程均严格执行标的

公司制定的《物资采购管理制度》。为保证采购质量，标的公司建立了合格供应商名录并至少每年一

次对供应商进行评审，采购均在合格供应商名录内进行。此外，科凯电子已建立ERP系统，各类型的

物料采购均在ERP系统中执行审批流配置清单，采购人员根据需求履行询价、议价及比价程序，确定

供应商并签订相关合同。

标的公司生产需要的主要原材料中，管壳和线路板为定制件，需标的公司提供设计图纸后由供应

商依据图纸进行定制化生产；MOS管、集成电路、电容、晶体管、电阻等为通用电子元器件，标的公司根

据自身生产需求进行市场询价采购。

（二）向竞争对手和可比公司采购原材料的原因

报告期各期，标的公司向可比公司采购原材料的情形如下：

单位：万元

公司名称

振华科技
宏达电子

合计

原材料类别

电容、电阻、MOS管、晶体管
晶体管

采购金额
2024年度
500.04
83.00
583.04

2023年度
283.65
41.63
325.28

采购原因

生产需要
生产需要

/
报告期内，标的公司向可比公司采购原材料的金额分别为325.28万元和583.04万元，占各期采购

金额的比例分别为 6.50%和 15.51%，采购的原材料主要为向可比公司振华科技和宏达电子采购的

MOS管、晶体管、电容和电阻。振华科技从事的主要业务为新型电子元器件和现代服务业，新型电子

元器件为核心业务；宏达电子细分行业为高可靠电子元器件产业，主要产品为高可靠电子元器件产

品。振华科技和宏达电子主要产品均为基础电子元器件，处于军工电子产业链上游，标的公司因生产

需求向振华科技及宏达电子采购MOS管、晶体管、电容、电阻等基础电子元器件产品，具有合理性。

（三）主要产品核心原材料种类、是否存在供应受限情形

标的公司主要生产高可靠的微电路模块产品，核心原材料包括管壳、MOS管、集成电路、电容、晶

体管、线路板和电阻等。

管壳和线路板为定制件，需标的公司提供设计图纸后由供应商依据图纸进行定制化生产，标的公

司基于产品质量、技术保密、客户服务等因素选择长期同青岛凯瑞电子有限公司、海阳市佰吉电子有

限责任公司等厂商合作，但管壳和线路板生产工艺亦属于加工生产成熟技术，市场上存在较多可替代

的加工厂商，标的公司可选择的供应商较多且切换成本相对较低，亦不存在客户指定标的公司选择上

游供应商的情形。因此，公司对该等供应商不存在依赖。

MOS管、集成电路、电容、晶体管、电阻等为通用电子元器件，市场上可供遴选的供应商较多，且公

司根据种类、型号等选择向不同供应商采购，公司对该等供应商均不存在依赖。

综上，标的公司主要核心产品原材料不存在供应受限情形。

四、电机驱动器主要原材料进、销、存与产品产量、销量的匹配关系，各年投入产出比值的情况，主

营业务成本完整性

（一）电机驱动器主要原材料进、销、存与产品产量、销量的匹配关系

标的公司生产电机驱动器的原材料主要包括管壳、MOS管、集成电路、电容、晶体管、线路板和电

阻等，与标的公司信号控制器、光源驱动器及其他微电路产品耗用的原材料基本一致，主要为通用的

电子元器件设计组装，因此无法对电机驱动器主要原材料的进销存情况进行单独区分。报告期内，标

的公司主要原材料的期初数量、采购数量、出库数量、期末数量之间具有勾稽关系，具体进、销、存情况

如下:
种类

管壳

MOS管

集成电路

电容

晶体管

线路板

电阻

项目
期初数量
采购数量
出库数量
期末数量
期初数量
采购数量
出库数量
期末数量
期初数量
采购数量
出库数量
期末数量
期初数量
采购数量
出库数量
期末数量
期初数量
采购数量
出库数量
期末数量
期初数量
采购数量
出库数量
期末数量
期初数量
采购数量
出库数量
期末数量

2024年度
1.05Q
1.55Q
1.54Q
1.05Q
4.81Q
1.93Q
2.86Q
3.88Q
6.04Q
3.44Q
3.92Q
5.56Q
9.93Q
13.29Q
13.06Q
10.16Q
5.94Q
13.34Q
11.14Q
8.14Q
2.08Q
1.36Q
1.44Q
2.00Q
35.75Q
26.47Q
21.88Q
40.34Q

2023年度
1.00Q
1.33Q
1.28Q
1.05Q
3.26Q
4.17Q
2.62Q
4.81Q
5.88Q
4.35Q
4.19Q
6.04Q
15.18Q
6.72Q
11.96Q
9.93Q
8.14Q
6.81Q
9.01Q
5.94Q
2.41Q
1.01Q
1.35Q
2.08Q
41.22Q
18.73Q
24.20Q
35.75Q

注：2023年管壳期初数量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

主要原材料投入情况与产品产量、销量关系如下：
项目
产量
销量

产销率

管壳

MOS管

集成电路

电容

晶体管

电阻

线路板

实际出库数量
单位产品平均耗用量

实际出库数量
单位产品平均耗用量

实际出库数量
单位产品平均耗用量

实际出库数量
单位产品平均耗用量

实际出库数量
单位产品平均耗用量

实际出库数量
单位产品平均耗用量

实际出库数量
单位产品平均耗用量

2024年度
0.98Q
0.97Q
98.47%
2.15Q
2.19
4.00Q
4.07
5.47Q
5.56

18.26Q
18.56
15.56Q
15.82
30.58Q
31.09
2.01Q
2.04

2023年度
1.00Q
1.06Q

105.82%
1.79Q
1.79
3.67Q
3.67
5.85Q
5.85

16.72Q
16.72
12.59Q
12.59
33.82Q
33.82
1.88Q
1.88

注：2023年产品总产量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

由于不同型号产品根据设计和性能需求的不同，需要的原材料数量存在较大差异，因此报告期各

期主要原材料的单位产品平均耗用量根据当期生产的不同型号产品的产量波动存在较大差异。

报告期内，标的公司各类产品产销率较高，产品产量与销量具有匹配关系，具体情况如下：
种类

电机驱动器

信号控制器

光源驱动器

其他微电路产品

项目

产量

销量

产销率

产量

销量

产销率

产量

销量

产销率

产量

销量

产销率

2024年度

0.8722Q
0.8770Q
100.55%
0.0202Q
0.0191Q
94.72%
0.0121Q
0.0130Q
107.90%
0.4396Q
0.4143Q
94.25%

2023年度

1.0000Q
1.0108Q
101.08%
0.0871Q
0.0942Q
108.17%
0.0225Q
0.0224Q
99.20%
0.2337Q
0.2941Q
125.88%

注：2023年电机驱动器产量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

（二）各年投入产出比值的情况，主营业务成本完整性

标的公司电机驱动器产品主要系根据客户应用场景及技术要求定制化开发，不同型号产品根据

设计和性能需求的不同，主要原材料的理论耗用量也存在较大差异，电机驱动器主要原材料整体的投

入产出情况根据各期产品型号数量的变动而变化。

报告期内，电机驱动器中前五大型号产品的收入及在电机驱动器中占比情况如下：

单位：万元

项目

型号1
型号2
型号3
型号4
型号5
合计

2024年度
收入金额
1,228.22
1,975.20
0.53

2,867.40
98.44

6,169.79

占比
8.90%
14.31%
0.00%
20.78%
0.71%
44.70%

2023年度
收入金额
6,251.25
1,470.19
3,121.79
2,606.97
13,450.20

占比
23.19%
5.45%
11.58%
9.67%
49.90%

合计
收入金额
7,479.47
3,445.39
3,122.32
2,867.40
2,705.42
19,619.99

占比
18.35%
8.45%
7.66%
7.04%
6.64%
48.14%

前五大型号产品主要原材料的投入产出比值的情况以及产品的产量、销量关系如下：

1、型号1产品
项目
产量
销量

产销比

管壳

MOS管

集成电路

电容

晶体管

电阻

线路板

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

2024年度
0.20Q
0.23Q

110.04%
0.43Q
2.09
2.00
1.23Q
6.01
6.00
2.87Q
14.03
14.00
7.21Q
35.26
35.00
3.83Q
18.73
17.00
14.43Q
70.55
70.00
0.61Q
3.01
3.00

2023年度
1.00Q
1.00Q
99.95%
2.09Q
2.09
2.00
6.11Q
6.11
6.00

14.02Q
14.02
14.00
35.46Q
35.46
35.00
17.15Q
17.15
17.00
70.91Q
70.91
70.00
3.05Q
3.05
3.00

注：2023年产量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

2、型号2产品
项目
产量
销量

产销比

管壳

MOS管

集成电路

电容

晶体管

电阻

线路板

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

2024年度
2.22Q
2.22Q
99.95%
4.44Q
2.00
2.00
8.88Q
4.00
4.00

13.34Q
6.00
6.00

37.78Q
17.01
17.00
35.57Q
16.01
16.00
40.02Q
18.01
18.00
4.45Q
2.00
2.00

2023年度
1.00Q
1.62Q

162.22%
2.00Q
2.00
2.00
4.00Q
4.00
4.00
6.00Q
6.00
6.00

17.00Q
17.00
17.00
16.11Q
16.11
16.00
18.00Q
18.00
18.00
2.00Q
2.00
2.00

注：2023年产量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

3、型号3产品
项目
产量
销量

产销比

管壳

MOS管

集成电路

电容

晶体管

电阻

线路板

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

2024年度
0.00Q
0.00Q
12.50%
0.00Q
2.00
2.00
0.01Q
6.00
6.00
0.01Q
8.00
8.00
0.02Q
19.00
19.00
0.02Q
14.00
14.00
0.07Q
60.13
60.00
0.00Q
2.00
2.00

2023年度
1.00Q
0.94Q
94.49%
2.01Q
2.01
2.00
6.01Q
6.01
6.00
8.00Q
8.00
8.00

19.08Q
19.08
19.00
14.04Q
14.04
14.00
70.83Q
70.83
60.00
2.15Q
2.15
2.00

注：2023年产量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

4、型号4产品
项目
产量
销量

产销比

管壳

MOS管

集成电路

电容

晶体管

电阻

线路板

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

2024年度
776.63Q
775.16Q
99.81%
2327.95Q

3.00
3.00

3109.37Q
4.00
4.00

4674.99Q
6.02
6.00

15631Q
20.13
20.00

18,677.42Q
24.05
22.00

24181.11Q
31.14
31.00

1556.26Q
2.00
2.00

2023年度
1.00Q
0.00Q
0.00%
3.00Q
3.00
3.00
4.00Q
4.00
4.00
6.00Q
6.00
6.00

20.00Q
20.00
20.00
22.00Q
22.00
22.00
32.00Q
32.00
31.00
2.00Q
2.00
2.00

注：2023年产量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

5、型号5产品
项目
产量
销量

产销比

管壳

MOS管

集成电路

电容

晶体管

电阻

线路板

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

实际耗用数量
单位产品实际耗用量
单位产品理论耗用量

2024年度
0.00Q
0.04Q

1471.43%
0.00Q
2.00
2.00
0.01Q
6.00
6.00
0.02Q
8.00
8.00
0.05Q
19.00
19.00
0.04Q
14.86
14.00
0.15Q
60.00
60.00
0.00Q
2.00
2.00

2023年度
1.00Q
0.96Q
95.58%
2.06Q
2.06
2.00
6.00Q
6.00
6.00
8.00Q
8.00
8.00

19.01Q
19.01
19.00
14.12Q
14.12
14.00
60.61Q
60.61
60.00
2.00Q
2.00
2.00

注：2023年产量以Q代替，其他数量变动情况以此为基础进行列示。

综上，标的公司主要原材料的期初数量、采购数量、出库数量、期末数量之间具有勾稽关系，标的

公司单位产品实际耗用情况与单位产品理论耗用量不存在显著差异，标的公司主要产品产销率较高、

产品产量与销量具有匹配关系。因此，标的公司产品主要原材料进、销、存与产品产量、销量具有匹配

关系，主要电机驱动器产品的投入产出情况与理论耗用不存在显著差异，主营业务成本完整。

五、标的公司各项期间费用率均低于行业均值的原因与合理性，期间费用的完整性；研发费用中

职工薪酬占比较高的原因，研发人员认定和工时统计的准确性

（一）标的公司各项期间费用率均低于行业均值的原因与合理性，期间费用的完整性

1、标的公司销售费用率低于可比公司主要系受营业规模、销售模式等因素影响

报告期内，标的公司销售费用率与同行业可比公司比较情况如下：
公司名称
新雷能

宏达电子
振华科技
智明达

甘化科工
平均值

标的公司

2024年度
6.26%
9.64%
5.72%
5.59%
5.81%
6.60%
3.78%

2023年度
4.25%
8.55%
3.95%
5.57%
8.70%
6.20%
1.59%

注：同行业可比上市公司数据来自于招股说明书或年度报告。

报告期内，科凯电子销售费用分别为487.88万元和619.80万元，占营业收入的比例分别为1.59%
和3.78%，整体低于同行业可比公司平均水平。标的公司与同行业可比公司销售费用构成及占营业

收入的比例情况如下：

单位：万元

公司

新雷能

宏达电子

振华科技

智明达

甘化科工

科凯电子

项目

职工薪酬
会议办公费

业务招待服务费
其他
合计

项目

工资薪酬
招待费
宣传费
差旅费
折旧费
其他
合计

项目

职工薪酬
业务招待费及业务经费

差旅费
样品及产品损耗

其他
合计

项目

职工薪酬
业务招待及差旅费

股权激励费用
售后服务费

其他
合计

项目

职工薪酬
折旧摊销
办公费

交通差旅费
业务招待费
业务推广费

其他
合计

项目

职工薪酬
样品费

招待及差旅费
车辆费
办公费
折旧费
其他
合计

2024年度
金额

3,328.68
396.48
1,445.07
601.76
5,772.00

2024年度
金额

7,541.31
3,810.39
1,711.39
1,113.61
809.32
300.73

15,286.74
2024年度

金额
21,275.82
2,962.92
1,573.00
1,419.41
2,612.29
29,843.45

2024年度
金额

1,052.71
1,145.37
78.05
170.96
2,447.09

2024年度
金额
916.29
70.94
72.71
163.58
617.56
413.01
49.82

2,303.90
2024年度

金额
311.08
54.77
160.79
15.81
23.58
32.75
21.03
619.80

占比
3.61%
0.43%
1.57%
0.65%
6.26%
占比
4.76%
2.40%
1.08%
0.70%
0.51%
0.19%
9.64%
占比
4.08%
0.57%
0.30%
0.27%
0.50%
5.72%
占比
2.40%
2.62%
0.18%
0.39%
5.59%
占比
2.31%
0.18%
0.18%
0.41%
1.56%
1.04%
0.13%
5.81%
占比
1.90%
0.33%
0.98%
0.10%
0.14%
0.20%
0.13%
3.78%

2023年度
金额

2,987.87
592.09
1,764.75
885.57
6,230.28

2023年度
金额

7,874.07
2,500.80
1,647.18
1,399.70
750.83
410.30

14,582.87
2023年度

金额
21,726.53
3,202.96
1,663.00
1,312.83
2,857.96
30,763.28

2023年度
金额

1,364.89
1,106.72
192.34
672.28
356.91
3,693.15

2023年度
金额
944.28
57.18
82.61
179.28
627.30
913.72
7.57

2,811.94
2023年度

金额
234.00
53.75
121.69
10.03
20.77
5.08
42.56
487.88

占比
2.04%
0.40%
1.20%
0.60%
4.25%
占比
4.61%
1.47%
0.97%
0.82%
0.44%
0.24%
8.55%
占比
2.79%
0.41%
0.21%
0.17%
0.37%
3.95%
占比
2.06%
1.67%
0.29%
1.01%
0.54%
5.57%
占比
2.92%
0.18%
0.26%
0.55%
1.94%
2.83%
0.02%
8.70%
占比
0.76%
0.17%
0.40%
0.03%
0.07%
0.02%
0.14%
1.59%

注：同行业可比上市公司数据来自于招股说明书或年度报告。

如上表所示，标的公司销售费用主要为职工薪酬、样品费、招待及差旅费等，销售费用率相对较

低，主要原因系：①标的公司客户群体主要为军工集团下属企业及科研院所，下游行业客户较为集中，

公司已与主要客户建立了稳定的合作关系，合作时间较长，销售人员主要精力集中在现有客户运营和

维护上，所需的销售人员较少，对应的职工薪酬、办公费、招待及差旅费较低；②标的公司主要依靠产

品质量、技术能力获得客户的认可与订单，通过工艺技术交流等方式，让客户更好的了解公司产品与

技术实力，并最终达成业务合作。

标的公司与同行业可比公司销售费用明细中职工薪酬占比最高，报告期各期，标的公司销售人员

职工薪酬占销售费用的比例分别为47.96%和50.19%，同行业可比公司销售人员职工薪酬总额占销售

费用总额的比例分别为60.08%和61.30%，标的公司与同行业可比公司报告期各期销售人员职工薪酬

占营业收入的比例及销售人员人数对比情况如下：

公司名称

新雷能

宏达电子

振华科技

智明达

甘化科工

平均值

科凯电子

2024年度

销售人员职工薪酬占营业收
入的比例

3.61%
4.76%
4.08%
2.40%
2.31%
3.43%
1.90%

期末人数（人）

127
157
317
23
20
129
17

2023年度

销售人员职工薪酬占营业收
入的比例

2.04%
4.61%
2.79%
2.06%
2.92%
2.88%
0.76%

期末人数（人）

108
152
251
26
30
114
10

注：同行业可比公司销售费用中职工薪酬对应的销售人员数量为其定期报告披露的销售人员人

数。

报告期各期末，标的公司销售人员数量分别为10人和17人，远低于同行业公司平均水平，同行业

公司平均水平为114人和129人，主要系标的公司客户较少且较为集中，标的公司前五大客户销售收

入占比各期均在 95%以上，高于同行业可比公司平均水平，标的公司维护客户关系所需销售人员较

少，导致标的公司销售人员职工薪酬占营业收入的比例整体较低，进而导致销售费用率整体较低。

2、标的公司管理费用率与可比公司的差异主要系受营业规模等因素影响

（下转D63版）


