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十二家冲压相关上市的经营模式
及业绩分析
文 | 刘明星、李建、王思杰、王蕾

本文涉及的12家企业其中10家是冲压件及冲压模具生产商，或者说以金属冲压为主业，另外2家是冲压设备生

产商。MFC对这12家企业2017年的年报，以及2018年第一季度的季报，进行简单统计，来看看我们的冲压行业的实际

情况。这些公司是业内的一流公司，他们的规模、技术、客户消费能力、营收盈利状况等应该是业内最佳的，业内整体

情况在他们平均水平之下。

冲压上市公司就近服务客户：汽

车主机厂和顶尖功能模块供应商

汽车车身上的冲压件大体上分为覆

盖件、白车身总成件、加强梁 / 加强板 /

支撑架类和其他冲压件。一般而言，其

中的 20 多个覆盖件和 30 ～ 40 个关键

的梁柱结构件由汽车主机厂自己生产，

保证美观度和安全性，其他的一律外购，

这其中相当部分由上述上市公司提供。

另外，汽车主机厂从一级或者二级

顶尖供应商购买功能模块进行总装，例

如从博世、麦格纳、伟世通、德尔福、

电装、大陆、现代摩比斯、佛吉亚、安

道拓、博泽、李尔、华域汽车、海斯坦普、

本特勒、中信戴卡、米其林等顶级供应

商，购买汽车空调设备、供热系统、电

子自动化和电子控制产品、燃油管理系

统、散热器、火花塞、组合仪表、过滤器、

座椅、动力总成、排气总成、车身、底盘、

外饰、主动驾驶辅助、镜像、闭锁及车

顶系统、轮毂和轮胎等。

这 12 家冲压上市公司也向这些一

级或者二级供应商提供各种冲压件，由

后者集成，再销售给汽车主机厂。

整车厂商对汽车冲压及焊接零部件

供应商的选择十分严格，需要经过较长

时间的认证才能进入整车厂家的配套体

系，但一旦成为整车厂商的合格配套供

应商，通常合作关系较为稳定。基本每

家冲压上市公司都有自己的相对固定的

整车和供应商客户，同时通过招投标等

方式去开发新的客户，经过多轮报价最

终获取主机厂销售订单，依次通过约定

意向书、模具开发合同、销售订单合同

等与客户达成一致，再根据订单情况安

排打产计划。 

这些冲压件企业基本都要在所服务

的整车厂周边布局，建立生产基地，能

够为用户提供及时、现场的服务，并将

新品的开发需求和各种问题反馈及时传

达给公司，实现协同发展。
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12 家公司的主营业务简介

营业收入 2016 年 ~2017 年变化对比

公司 主营业务

宁波精达 换热器装备和精密压力机的研发、生产与销售

威唐工业 汽车冲压模具的设计、研发、制造及销售，主打出口业务

合锻智能 液压机、机械压力机业务、色选机等

常青股份 汽车冲压及焊接零部件的开发、生产与销售，产品涵盖商用车和乘用车领域，
是国内少数能为商用车和乘用车同时进行大规模配套的汽车冲压及焊接零部件专业生产厂商。

天汽模 经营、设计、制造汽车车身内外覆盖件模具

成飞集成 以锂离子动力电池、电源系统研发及生产为主业，同时大力发展汽车工模具设计、研发和制造业务

华达科技 乘用车车身零部件及相关模具的开发、生产与销售

新朋股份 汽车零部件、金属及通信部件的研发和生产

中航机电 汽车精冲件、航空机电产品

凌云股份 汽车零部件生产及销售业务、塑料管道系统生产及销售

宁波华翔 汽车零部件的设计、开发、生产和销售，属汽车制造行业

华域汽车 汽车等交通运输车辆和工程机械的零部件及其总成的设计、研发和销售等，
公司主要业务涵盖汽车内外饰件、金属成型和模具、功能件、电子电器件、热加工件、新能源

公司 营业收入 2017 营业收入 2016 本期比上年同期增减（%）

常青股份 1，916，290，412.31 1,492,325,340.93 28.41

成飞集成 1，942，510，500.00 2,198,673,000.00 -11.65

合锻智能 729,281,016.44 649,707,108.20 12.25

华达科技 3,172,327,908.01 2,724,754,070.36 16.43

华域汽车 140,487,250,484.34 124295812980.59 13.03

凌云股份 11,844,950,858.23 8,897,878,073.75 33.12

宁波华翔 14,806,613,721.37 12,505,963,090.84 18.4

宁波精达 307,961,310.28 234,257,341.41 31.46

天汽模 1,931,197,573.37 1,972,098,909.54 -2.07

威塘工业 436,833,859.32 316,762,759.33 37.91

新朋股份 3,948,396,180.13 3,960,943,286.33 -0.32

中航机电 9,232,191,953.68 8,512,484,448.20 8.45
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从收入看，有 3 家企业的收入是负

增长，2017 年成飞集成押宝的锂电池

业务不及预期，大客户奇瑞汽车发展不

顺拖累了模具业务；从天汽模年报看，

从事传统模具行业的周期长，利润不佳，

回款慢；其中 9 家是正增长，其中 8 家

实现了 12.25% ～ 37.91% 之间的两位

数高增长，显示了汽车行业依然是带动

制造业的发动机。凡是和新能源汽车相

关的业务，都享受了过去几年的高增长，

也受到了 2017 年底补贴政策收缩和趋

严的影响。

这些公司业绩也和配套的主机厂

业绩密切相关，韩系汽车在华业务受中

韩关系影响，出现巨幅下滑，同时给供

应商的降价压力也高于同行，给一汽、

奇瑞等主机厂配套的也有类似经历，因

为后者的销售业绩和售价不佳而备受压

力；而上述增加快的企业多是给欧日企

业配套，享受了这些合资品牌畅销车型

的红利。对于业务过分依赖于前五名大

客户的企业而言，一旦客户的业绩下滑、

每年压价压力加大、支付方式如承兑汇

票比例增高，都会立竿见影影响这些公

司的业绩、现金流和利润，出现大起大

落的情况。

2018 年第一季度，中美贸易战尚

未开打，各项经济数据出现全面回暖态

势。大部分公司的收入呈现增长态势，

只有两家企业的增长是负数。从几家并

购外资企业的上市公司年报看，并购的

海外业务风险较大，多处于亏损状态。

2017 ～ 2018 第一季度同期营业收入对比

公司 2018 年第一季度 2017 年第一季度 比上年同期增减（%）

常青股份 514,228,577.21 501,541,057.60 2.53

成飞集成 350,531,972.72 230,788,909.98 51.88

合锻智能 170,457,927.92 173,424,733.60 -1.71

华达科技 773,737,871.65 580,578,688.75 33.27

华域汽车 40,248,430,227.84 34,002,152,490.19 18.37

凌云股份 3,107,424,636.19 2,791,219,006.10 11.33

宁波华翔 3,218,609,258.26 3,654,478,713.28 -11.93

宁波精达 74,309,867.95 65,533,870.04 13.39

天汽模 349,184,474.49 343,088,721.85 1.78

威塘工业 149,329,922.62 84,554,773.57 76.61

新朋股份 979,825,136.94 638,144,524.40 53.54

中航机电 1,948,354,006.86 1,639,230,980.58 18.86
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归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 2016 ～ 2017 年对比

公司 利润 2017 利润率（%） 利润 2016 利润率（%） 同比增减（%）

常青股份 105,136,232.35 5.49 144,832,353.57 9.71 -27.41

成飞集成 -108,324,400.00 -5.58 137,716,400.00 6.26 -178.66

合锻智能 23,847,292.53 3.27 37,353,967.26 5.75 -36.16

华达科技 220,537,821.01 6.95 286,340,722.55 10.51 -22.98

华域汽车 6,308,241,741.74 4.49 5,739,044,475.96 4.62 9.92

凌云股份 300,394,069.48 2.54 196,191,697.32 2.2 53.11

宁波华翔 741,691,107.89 5.01 653,820,606.61 5.23 13.44

宁波精达 26,184,815.88 8.5 16,652,058.40 7.11 57.25

天汽模 82,337,922.52 4.26 131,071,772.44 6.65 -37.18

威塘工业 81,047,420.63 18.55 51,593,418.89 16.29 57.09

新朋股份 61,721,533.78 1.56 82,990,274.31 2.1 -25.63

中航机电 577,627,171.75 6.26 425,905,775.14 5 35.62

备注：这是上市公司合并报表的净利润扣除了少数股东损益以及非经常性损益后的净利润，这是一个更能真实反映企业主

营业务经营状况的参考指标，用来判断上市公司的可持续经营业务带给上市公司股东的收益。

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 2017 ～ 2018 年第一季度同期对比

公司 2018 第一季度 利润率（%） 2017 第一季度 利润率（%） 同比增减（%）

常青股份 40,869,768.34 7.95 34,725,245.01 6.92 17.69

成飞集成 -31,195,810.48 -8.9 -5,010,600.04 -2.17 -522.6

合锻智能 9,570,388.01 5.61 7,256,402.02 4.18 31.89

华达科技 80,121,312.87 10.36 76,451,707.30 13.17 4.8

华域汽车 1,601,740,076.63 3.98 1,493,166,727.68 4.39 7.27

凌云股份 53,995,594.83 1.74 92,011,022.84 3.3 -41.32

宁波华翔 101,258,843.63 3.15 186,268,185.64 5.1 -45.64

宁波精达 8,147,853.18 10.96 6,468,320.76 9.87 25.97

天汽模 25,850,437.91 7.4 14,023,645.78 4.09 84.33

威塘工业 29,839,075.16 19.98 12,053,938.39 14.26 147.55

新朋股份 8,481,977.48 0.87 11,139,492.71 1.75 -23.86

中航机电 4,509,321.58 0.23 -3,488,217.00 -0.21 229.27
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这些上市公司的归属于上市公司股

东的扣除非经常性损益的净利润 2017

年同比有 6 家大幅下降，有 6 家大幅上

升；2018 年第一季度同比有 4 家企业

利率暴跌，跌幅 -23% 到 -522.6%，

有 2 家微增（4.80% 和 7.27%），6

家大增（17.69% ～ 229.27%）。注

重研发、技术含量高、成本控制好、专

注主业的公司基本而言，都能在收入和

利润率保持很好的增幅。虽说汽车零部

件的供应商相对稳定，但是主机厂还是

不断把一些零部件放出来投标，这些变

数会逐渐打破原有的供应商格局。喜欢

通过并购与主业不相关的企业，短期内

或许改善了报表，从长期看都对主业造

成伤害，因为企业负责人的重心和焦点

不在主业，而是热衷于资本运作，以及

从中获得巨大远超实业回报的利润，但

是这种利润是不稳定，而且常常是富了

方丈穷了庙。

常青股份的特色是生产冲压与焊

接总成件，有大量的技术研发投入，这

使得它比单独生产冲压件的企业更具竞

争力，除了战略伙伴江淮汽车之外，陆

续进入福田戴姆勒汽车、奇瑞汽车、陕

西重汽、东风商用车、北汽集团等厂商

的供应商配套体系，并正在拓展上汽集

团等国内大型汽车集团的乘用车配套业

务。

成飞集成业绩和利润下滑原因：

一是由于公司锂电池业务新建产线在

2017 年下半年陆续转固，固定摊销大

幅增加，而受新的市场补贴政策影响，

2018 年一季度锂电池业务订单未能实

现大幅增长，致使产品单位成本增加，

加之售价下跌，使得锂电池产品毛利率

同比下降。二是车身零部件业务受整车

厂一季度销量下降影响，订单和收入比

去年同期相比有所减少；一些模具项目

因为客户的原因停止实施。

合锻智能 2017 年继续受宏观经济

影响，原材料上涨，金属成形机床行业

内竞争加剧，产品销售价格持续走低，

对行业盈利水平构成不利影响。 公司营

业收入的增长主要来自于色选机业务：

色选机业务营业收入为 34011.38 万元，

较上年同期增加 29.10%；而液压机、

机压机业务营业收入为 38916.72 万元，

较上年同期减少 2.05%。公司净利润下

滑主要因液压机、机压机业务所致：液

压机、机压机业务净利润为 -1190.73

万元，较上年同期减少 1533.66 万元；

色选机业务净利润为 5488.00 万元，较

上年同期增加 685.35 万元。 

华达科技掌握了乘用车冲压零部

件模具的设计和制造技术，并且在传统

冲压件零部件加工技术的基础上进行了

创新性开发，拥有了高精度、高强度的

自动化冲压模具设计、级进模设计、高

强钢与超高强钢的热冲压模具与工艺研

究、螺母板成形模具与工艺优化等一大

批自主研发的模具核心技术。营业收入

增长原因：报告期内公司通过拓展新客

户、加大新产品研发、增加自动化生产

设备提高生产效率等措施，促进了公司

主营业务稳步增长。 

净利润下降的原因是：主要原材料

钢材涨价，生产成本大幅增加，导致公

司利润同比下降。 

华域汽车在深耕国内汽车配套市场

保持领先优势的同时，积极推进核心业

务的国际化发展，逐步建立在相关业务

领域的全球市场领先地位。如公司所属

延锋汽车内饰系统有限公司在全球汽车

内饰市场占有率继续保持领先，主要生

产基地分布中国、北美、欧洲、南非、

东南亚等区域，主要覆盖奔驰、宝马、

福特、大众、通用等全球整车企业。此外，

公司轻量化铸铝、油箱系统及汽车电子

等部分优势业务和产品也已进入欧、美、

韩、澳及东南亚等地区市场。 华域汽

车是中国仅有能够进去世界汽车零部件

100 强的五家企业的头一号，通过合资

和并购了大量的优质零部件企业，在汽

车产业链里的议价能力较强。

凌云股份新能源汽车市场随着补贴

政策的持续退坡和限购城市对销量的控

制，以及“双积分”政策延期至 2019

年实施等因素，不利于新能源车企规划

的落实，并对企业的发展造成较大影响。 

华北地区毛利降幅较大，主要原因为产

品价格年降力度较大，北京现代产品降

比在 5% ～ 15% 之间。 公司业务处于

行业链条的中游地段，上游受制于材料

厂商，下游受制于整车厂商，成品降价

和原材料上涨的压力，使得毛利水平被

摊薄。 

宁波华翔通过海外兼并、国内布局

的方式迅速获得了主机厂的新订单，为

企业注入更强的盈利增长点，实现了海

内外横向扩张。自 2012 年实施并购以

来，公司实现业务上的转型升级，获得
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了宝马、奔驰、福特、通用、沃尔沃、

捷豹路虎等高端客户资源。前五名大客

户上汽大众、一汽大众、宝马、一汽丰田、

北京奔驰总销售额 5172146577.03 元，

占总销售额的 34.93%。

 2017 年主要盈利指标与上年相

比，变化的主要原因如下： 

1、据中汽协统计数据显示，2017

年国内汽车行业销量增速仅为 3.04%，

得益于良好的客户结构及多年坚持精益

化生产，宁波华翔 2017 年国内业务实

现了双位数 18.4% 的增长。 

2、海外业务扭亏工作成效不明显，

美国 Trim 由于主要项目的 EOP（生命

周期结束）而由盈转亏，罗马来亚新项

目处于投入期，使得德国华翔亏损数高

于预期。 

宁波精达积累了长期稳定的客户

资源，尤其在空调领域，覆盖了绝大多

数知名品牌。公司微通道换热器装备产

品客户包括世界主要的汽车换热器供应

商。2017 年申请并受理专利 28 件，其

中发明专利受理 10 件、实用新型专利

受理 18 件。2017 年获批准的专利 19

件，其中发明专利 4 件，实用新型专利

15 件。宁波精达一直专注主业，专注研

发，曾经有一两年时间的低迷期，但是

最近两年陆续进入新产品和新技术的收

获期。

公司在空调换热器装备市场发展

基本保持平稳增长，全年实现营业收入

15583.63 万元，同比增长 35.01%，

汽车换热器装备全年实现营业收入

6148.28 万元，同比上升 26.50%，

定转子高速压力机全年实现营业收入

3914.77 万元，同比上升 79.42%，公

司产品结构进一步优化。 

天汽模 2017 年，公司已达终验收

状态的模具项目较少、部分模具项目毛

利率较低，模具业务利润下滑明显；同

时，车身冲压件业务受主机厂销量下滑

影响，利润未达预期。另外，受主机厂

销量下滑影响，投资收益下降明显。公

司 2017 年承接模具订单创历史新高，

累计签订订单 16.02 亿元。2018 年公

司在手模具订单充足，订单质量较之前

有所提升，随着订单的不断完成，公司

毛利和盈利状况有望得到较好改善和提

升。受订单月度不均衡、模具产品单件

定制化特征及销售收入确认原则的影响

可能出现月度或季度不均衡的特征；冲

压业务板块受主机厂销量变化的影响存

在一定的波动。

新能源汽车的发展势头强劲，为汽

车模具企业的发展带来了新的机会。报

告期内，公司在手订单中来自于新能源

汽车厂家的订单持续上升，新能源汽车

的主要客户也在不断增多。报告期内，

在原有新能源汽车客户基础上（例如：

特斯拉、国能汽车、蔚来汽车、合众汽车、

新大洋等）新增了北汽新能源、智车优

行、威马汽车、小鹏汽车、零跑汽车等

新能源汽车客户。

威塘工业从事的中高端汽车冲压

模具生产制造企业相对较少，目前公司

仍然能保持较高的利润水平。在金属材

料如强度板、双向板、超高强度板、焊

接钢板、不等料厚钢板，铝镁合金板，

铝板等新兴材料领域率先创新，成功对

1000 兆帕的材料进行冷冲压成形，并

成功应用于公司模具产品中。

公司使用仿真手段对冲压件的回

弹变形进行准确预测，进而获得模具型

面的回弹补偿量，有效控制了模具型面

的回弹，满足了具有复杂曲面、且精度

要求高的冲压件的生产要求，实现型

面偏差 0.015mm 以内的关键技术指

标，模具产出的产品加工精度能确保在

±0.01mm 范围以内。

公司和麦格纳集团、博泽集团、李

尔公司等国际知名汽车零部件供应商建

立了长期稳定的合作关系；使用公司研

发、设计的模具所制造的冲压件，最终

配套应用于保时捷、特斯拉、奔驰、宝

马、奥迪、捷豹路虎、大众、通用、福

特、克莱斯勒、本田等全球知名汽车集

团旗下的众多车型。前五名客户销售额

274415946.98 元，占比 63.61%。

2017 年公司累计获得实用新型专

利 42 项，研发人员达到 57 人，占公司

总人数的 6.65%，本年度公司的研发整

体投入 1262.34 万元，占本年度收入的

2.89%。威塘工业上市不久，股票解禁

的比例较低，管理层还处于专注主业的

奋发阶段。  

新朋股份在 2017 年度，着重进行

焊接自动化的升级改造、生产流程改造、

生产线布局等系列联动提升，加快生产

工艺由手工线转换成自动化生产，开展

部分生产线的手动线改自动线项目，逐

步提升公司自动化率，走向智能制造，

汽车零部件生产线自动化率已经达到

55% 左右。2017 年度，公司研发项目

总数约为 35 个，其中完成结题项目 13
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营业收入 营业成本 毛利率

分行业

工业 3,882,276,301.32 3,402,914,346.66 12.35%

分产品

金属及通信部件 339,937,431.17 277,933,564.74 18.24%

汽车零部件 3,586,898,736.58 3,159,704,339.46 11.91%

行业分类 项目

2017 年 2016 年

同比增减

金额 占营业成本比重 金额 占营业成本比重

工业 原材料 2,782,456,650.57 80.64% 2,886,622,917.96 84.09% -3.45%

工业 人工工资 158,536,000.36 4.59% 114,404,676.28 3.33% 1.26%

工业 折扣 112,093,633.39 3.25% 93,891,916.92 2.74% 0.51%

工业 能源 36,876,187.31 1.07% 29,748,162.28 0.87% 0.2%

工业 其他 319,830,779.34 9.27% 282,056,551.19 8.22% 1.05%

贸易 原材料 36,521,347.53 1.06% 20,780,520.32 0.61% 0.45%

行业分类 2017 年营收 占营业收入比重 2016 年营收 占营业收入比重 同比增减

飞机制造业 5,445,894,906.65 58.99% 5,196,795,943.28 61.05% 4.79%

汽车制造业 2,268,997,427.45 24.58% 1,982,550,199.88 23.29% 14.45%

其他制造业 1,426,597,959.68 15.45% 1,201,851,535.6 14.12% 18.7%

新朋股份的 2017 年收入、成本构成

新朋股份的成本构成

中航机电的收入占比情况
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个。

近年来，家电行业和通讯行业市场

竞争激烈，相关金属零部件配套产品的

需求量减少，尤其是家电行业产品，在

新材料的替代的作用下，金属制品使用

量正逐渐减少。由于受市场的影响，两

个募投项目的整体产能利用率较低，影

响了报告期内预期效益的实现。前五名

客户销售额 3562282741.64，占总销

售额的 90.22%。

中航机电面临的环境一是航空机电

产品种类多，技术发展迅速；二是随着

军民融合政策的实施，行业竞争环境越

来越激烈，原军工行业相对封闭的格局

将被打破，面临来自其他军工集团和民

企的挑战。非航空产业：在经济增速放

缓的局面下，国内需求不足和产能明显

过剩的状况短期内难以得到改观。

汽车零部件产业方面，面临新进入

者的竞争压力，也面临着原有汽车座椅

制造厂商一体化的竞争压力。制冷产业

方面，部分终端客户开始向上游延伸产

业链条，自行研制、生产空调压缩机。

空客预测，从 2012 年到 2031 年，

全球市场对新增客机和货机的需求量将

达到 28200 架，总价值近 4 万亿美元；

波音预测，未来 20 年全球新飞机需求

量为39620架，全球新飞机市场价值5.9

万亿美元，中国新飞机需求量为 6810

架。特别是“十三五”期间随着大型客机、

支线飞机、通用飞机的蓬勃发展，民用

航空市场潜力巨大。

小结

     贸易壁垒和汇率风险影响出口  

企业的业务，也影响他们在海外的已经

并购和即将并购的业务。在 2018 年 7

月，人民币大幅贬值，增加了进口的成

本，而且目前这些公司签订的外贸合同

多以外币定价，所以贬值可能增加了毛

利。

出口企业的利润一大部分来自于出

口退税优惠，现在美国对越来越多产品

征收关税，人民币贬值的效果被冲抵，

出口业务在第二季度已经开始下滑。

     受宏观经济、消费环境和行业

政策等多重因素影响，国内汽车市场销

量增速可能进一步放缓，零部件的配套

量会随着汽车市场产销量变化而产生波

动，比如新能源车的补贴力度减弱，双

积分要求新能源车的比例增加。整车厂

之间竞争激烈，降价成为几乎所有车型

的竞争手段，这些成本都是要转移到层

层零部件供应商来消化。 汽车制造商平

均每年要求供应商降价 2％～ 3％。大

多数汽车制造商要求采购成本每年降低

5％，有一些制造商要求降低 10%。

     从 2016 年以来，钢铁去产能

的压力加大，钢铁、能源、塑料、化工

等原材料价格波动大，涨幅显著、人工

成本上升、投资折旧增加等因素，使得

零部件企业整体面临配套价格下降、制

造成本上升等多重压力。2018 年上半

年，以钢铁为主的材料和能源企业利润

大增，侵蚀下游几乎所有制造业利润的

现象尤为明显。大部分企业只能以提升

技术和管理水平，提升自动化和信息化

的水平，压缩开支以降低成本，只有极

少数企业能运用期货等金融手段对冲材

料波动的风险。

     

     国际整车企业全球化平台研发

和采购趋势，对国内零部件企业全球

配套供货能力和国际经营能力提出新的

要求，中国的汽车主机厂正在全局布

局，国内的配套商也要随之跟着走出去

投资。全球经济不确定性增加，零部件

企业加快拓展国际业务可能面临国际运

营、技术壁垒、贸易保护、文化冲突等

海外投资风险，还有很多学费要交，还

有很多弯路要走。 

     随着全球汽车产业“电动化、

网联化、智能化、共享化”变革趋势的

日益显现，将带给零部件企业未来发展

更多的机遇和挑战，自动化、信息化、

数字化改革，对新技术、新材料和新工

艺也要密切关注，要和主机厂的采购、

销售、生产、库存等系统要无缝链接，

并且让客户对自己的生产过程和结果进

行监控和追溯。

目前汽车的全球 100 家零部件供

应商中，中国的上榜企业只有 5 家，大

部分的一级零部件供应商都是欧美日的

巨头，要切入利润丰厚的总成零部件领

域，改善在产业链的地位，并不是一件

容易的事情，还需要中国企业几代人的

不懈努力。
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