
 
 

 
 
 
 
 
 
关于阜新德尔汽车部件股份有限公司 
 
申请向特定对象发行股票的审核中心意见落实函所做回复的专项意见 
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附件： 

普华永道对阜新德尔汽车部件股份有限公司就 020125 号审核中心意见落实函所

作回复的专项意见 

《审核中心意见落实函》所列问题：根据募集说明书和反馈意见回复，发

行人前次募投项目（包括首发及可转债募投项目）实际效益未达预期主要是因

为：①2018-2019 年汽车市场不景气导致部分项目的批量供货进度晚于预期、

实际毛利率情况低于预期；②中美贸易摩擦导致电液转向泵相关项目负担预期

外的关税；③2018 年以来，乘用车领域的电动助力转向系统及电液助力转向系

统对液压助力转向系统的替代趋势导致 HPS 的产销量有所减少。 

请发行人补充说明或披露：（1）结合行业技术发展替代趋势、供需情

况、同行业可比公司技术水平、公司目前主要产品技术水平和技术参数、产销

情况和现有产能利用情况等因素，按照不同的产品类别具体说明公司现有产品

是否面临因技术更新换代而被淘汰的风险，现有产品产能是否存在难以消化的

风险，并充分披露相关风险；（2）结合行业发展总体状况、同行业可比公司

实际情况以及公司自身技术水平等因素，补充说明公司前次募投项目规划阶段

的重要假设和参数是否已发生变化、产能爬坡及达产进度是否符合预期、项目

实施环境是否发生变化，相关资产是否存在减值迹象、减值准备计提是否充

分，并进一步说明前次募投项目效益不达预期的相关影响因素是否消除。 

请保荐人和会计师核查并发表明确意见。 

阜新德尔汽车部件股份有限公司的回复： 

一、结合行业技术发展替代趋势、供需情况、同行业可比公司技术水平、

公司目前主要产品技术水平和技术参数、产销情况和现有产能利用情况等因

素，按照不同的产品类别具体说明公司现有产品是否面临因技术更新换代而被

淘汰的风险，现有产品产能是否存在难以消化的风险，并充分披露相关风险 

（一）公司现有主要产品 
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2017-2019 年、2020 年 1-3 月（未经审计），公司营业收入按产品分类如

下： 

产品名称 

（单位：万元） 

2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 1-3 月 

金额 比重 金额 比重 金额 比重 金额 比重 

降噪、隔热及轻量化产品 172,534.61 67.90% 275,866.63 72.20% 283,685.25 73.47% 61,323.25 74.11% 

电机、电泵及机械泵类产品 72,565.10 28.56% 96,966.86 25.38% 93,822.12 24.30% 19,848.20 23.99% 

其中：液压转向泵 56,427.95 22.21% 52,392.51 13.71% 41,028.58 10.63% 7,957.10 9.62% 

电液转向泵 6,678.89 2.63% 27,895.34 7.30% 36,697.83 9.50% 9,562.57 11.56% 

自动变速箱油泵 3,980.37 1.57% 9,384.32 2.46% 8,940.38 2.32% 1,228.09 1.48% 

其他 5,477.89 2.16% 7,294.69 1.91% 7,155.32 1.85% 1,100.44 1.33% 

电控、汽车电子及其他 7,404.29 2.91% 7,203.80 1.89% 5,866.09 1.52% 1,306.30 1.58% 

主营业务收入小计 252,504.00 99.38% 380,037.29 99.46% 383,373.45 99.29% 82,477.75 99.68% 

其他业务收入 1,587.36 0.62% 2,046.89 0.54% 2,733.87 0.71% 266.87 0.32% 

营业收入合计 254,091.35 100.00% 382,084.18 100.00% 386,107.32 100.00% 82,744.62 100.00% 

注：2020 年 1-3 月数据系未经审计 

如上表所示，2017-2019 年、2020 年 1-3 月，公司主要产品为：①降噪、

隔热及轻量化产品；②电机、电泵及机械泵类产品（主要为液压转向泵、电液

转向泵、自动变速箱油泵）；③电控及汽车电子类产品。 
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（二）公司现有主要产品行业技术发展替代趋势、供需情况、同行业可比公司技术水平、公司目前主要产品技术水平和技术参数 

项目 降噪、隔热及轻量化产品 
电机、电泵及机械泵类产品 

电控及汽车电子类产品 
液压转向泵 电液转向泵 自动变速箱油泵 

技术发展

替代趋势 

无完全替代产品 

（技术发展趋势为使用更轻、性能更

佳的材料及结构） 

 乘用车（尤其是小型车、高端

车）逐步被 EHPS 及 EPS 替代 

 商用车无明显替代趋势 

无完全替代产品 

（技术发展趋势为铝铸件替代铁铸

件、无刷电机替代有刷电机） 

无完全替代产品 

（技术发展趋势为铝铸件替代铁铸

件、叶片式替代啮合式） 

无完全替代产品 

（细分产品较多，技术发展趋势为

智能化、集成化） 

市场需求

情况 

需求较为稳定，主要取决于汽车市场

景气度 

乘用车领域呈下降趋势、商用车领域

较为稳定；由于 HPS 车型存量较大，

未来在“后装市场”需求较大 

随着汽车节能、减排的发展趋势，

需求呈上升趋势 

需求较为稳定，可用于 AT、

CVT、DCT、DHT、EV 减速器等

各类主流自动变速箱及传动机构 

细分产品较多、市场需求较大，随

着汽车的电子化发展趋势，需求呈

上升趋势 

市场供应

情况 

主要供应商包括 IAC 集团、英提尔

汽车、Lydall Inc.、欧拓集团、拓普

集团等跨国零部件供应商，满足大型

整车厂的全球化生产需求 

全球领先供应商包括博世集团、株式

会社捷太格特、耐世特等 

全球领先供应商包括采埃孚集团、

株式会社捷太格特等，国内尚无能

够完全自主研发的供应商（除公司

外） 

全球领先供应商包括麦格纳、采埃

孚集团、株式会社捷太格特等，国

内主要供应商包括湘油泵、宁波圣

龙集团等 

细分产品较多，主要供应商包括采

埃孚集团、株式会社捷太格特、法

雷奥集团、海拉集团、德赛西威等 

行业技术

水平 

 国外：隔音、降噪及轻量化领

域保持领先位置。德国、美

国、日本等国家零部件企业从

材料、结构及制造工艺方面均

有较强竞争力。 

 国内：中国汽车轻量化起步不

足十年，通过节能减排、性能

提升等多重需求牵引，全产业

上下游深度合作，在轻量化材

 技术更新主要体现在液压泵和与

之配套转向系统的额定压力提

高；其重量功率比的减小以及泵

体噪音控制。 

 目前业内主要采用叶片泵，使用

压力范围在 8MPa 到 18MPa 之

间，排量不超过 28m/r。 

 国外：技术研究方向集中在

单、双电机转速控制、系统能

耗分析及多工况控制策略、商

用车的节能减耗。 

 国内：技术目前主要集中在系

统数学建模仿真优化以及驱动

电机目标转速的拟合及转速控

制方面。 

 内啮合转子式变速箱油泵：排

量范围 1-15ml/r、工作压力范

围 0.1-5MPa、最高工作转速

可达 4000rpm。 

 外啮合齿轮式变速箱油泵：排

量范围 6-15ml/r、工作压力范

围 0.1-6MPa、最高工作转速

可达 6000rpm。 

 叶片式变速箱油泵：排量范围

6-16ml/r、工作压力范围 0.1-

 国外：智能化程度高，电机控

制算法成熟，控制效率高，磁

场矢量控制使用成熟，转矩控

制效果好；产品工艺先进，综

合使用金属焊接及厚膜技术，

提高产品可靠性和成本优势，

但一般售价较高。 

 国内：电机控制算法普遍停留

在无刷直流电机控制，电机效
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项目 降噪、隔热及轻量化产品 
电机、电泵及机械泵类产品 

电控及汽车电子类产品 
液压转向泵 电液转向泵 自动变速箱油泵 

料应用、制造工艺、结构优

化、零部件研发领域多面发

力，使轻量化应用车型更普

及，其中新能源汽车细分市场

将有望率先取得突破。 

6MPa、最高工作转速可达

6000rpm 

率不高，转矩脉动大，不适应

对转矩要求高场合使用；产品

工艺还是传统的 PCB 板和分

立器件组装工艺，产品可靠性

较低，但成本较高。 

公司技术

水平 

公司掌握大约 1,000 多种材料的特

性，通过新材料（如各种新型聚合

物、无纺布类的和耐高温的创新轻质

材料）的使用、新工艺的改进新应用

的匹配等，通过对噪声、温度、尺

寸、重量、密度和稳定性的改变明显

提升产品性能，从而获得全新的产

品，使得产品体积小巧但具有良好的

密封、减重和强化结构的功能。 

产品性能可靠，通过材料的合理选用

和 CAE 结构优化设计，满足强度需求

的同时最大限度的简化结构、降低了

重量，达到轻量化和紧凑化设计要

求，客户处可适用安装范围更宽泛，

具有良好的适用性。 

在吸取国际先进产品技术优点的同

时，结合多年在传统液压转向泵方

面的技术经验积累，实现了电液泵

产品的平台化，所研发的产品，得

到了克莱斯勒、丰田等汽车厂商的

认可。 

公司具有正向研发能力，通过与客

户同步开发，优秀的工业化设计、

合理化材料选用和 CAE 优化，实

现高性能和高耐久性、结构紧凑，

并且通过特殊设计的齿形、油道和

CFD 优化，产品达到良好的噪音水

平。 

已在汽车电子领域耕耘多年，拥有

独立自主的开发能力（系统、硬

件、软件、结构、仿真、测试、工

艺等）：产品基本达到国内行业平

均水平；已经掌握 FOC（磁场定

向控制）技术及量产能力；主研一

体式总成产品，产品功率密度高、

体积小，EMC（电磁兼容）性能较

好；模型化仿真技术使用，缩短新

产品的研发周期。 

公司技术

参数  

热成型、铝成型、冲压成型、PU 成

型、真空成型、吹塑成型六大技术工

艺，并且根据客户要求定制化生产。 

泵类型：叶片泵；使用压力范围：

8MPa-20MPa；排量：≤30ml/r，相

对行业水平具有较高使用压力范围以

及排量等优势。 

工作温度（-40-125℃）、工作油压

（9.6-10.3MPa）、工作电压（9-

16V）、最大功率（1000W）、最大

流量（10L/min）和最大电流

（110A）等指标达到国际先进水

平。 

内、外啮合齿轮式变速箱油泵、叶

片式变速箱油泵、变速器电子油泵

在排量范围、工作压力范围、最高

转速等性能指标均符合行业标准。 

额定电压、额定功率、最高转速、

静态电流和电机控制方式、工作环

境温度等指标达到国内行业平均水

平。 
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（三）公司现有主要产品产销情况和现有产能利用情况 

项目 2017 年度 2018 年度 2019 年度 2020 年 1-3 月 

降噪、隔热及 

轻量化产品 

产能（万件/年） 16,000 28,000 28,000 7,000 

产量（万件） 15,733 23,320 22,791 5,154 

产能利用率 98.33% 83.29% 81.40% 73.62% 

销量（万件） 15,684 23,210 22,604 5,155 

产销率 99.68% 99.53% 99.18% 99.25% 

液压转向泵 

产能（万台/年） 342.50 360.00 360.00 90.00 

产量（万台） 253.41 215.19 195.04 38.98 

产能利用率 73.99% 59.78% 54.18% 43.31% 

销量（万台） 247.89 229.81 179.41 34.91 

产销率 97.82% 106.79% 91.99% 89.56% 

电液转向泵 

产能（万台/年） 15.00 42.50 51.88 13.75 

产量（万台） 9.71 29.31 37.54 11.55 

产能利用率 64.72% 68.97% 72.37% 55.71% 

销量（万台） 5.68 24.02 36.24 9.23 

产销率 58.51% 81.95% 96.54% 102.83% 

自动变速箱 

油泵 

产能（万台/年） 25.00 60.00 120.83 37.50 

产量（万台） 26.41 57.57 71.29 11.55 

产能利用率 105.64% 95.96% 59.00% 30.80% 

销量（万台） 21.13 49.41 70.64 9.23 

产销率 80.01% 85.83% 99.09% 79.89% 

电控及汽车 

电子类产品 

产能（万件/年） 57.50 73.10 85.50 21.63 

产量（万件） 55.32 42.47 51.21 11.90 

产能利用率 96.21% 58.10% 59.89% 55.02% 

销量（万件） 48.51 43.73 46.40 10.07 

产销率 87.69% 102.97% 90.61% 84.62% 

注：对于当年内新增产能（包括新建项目以及收购 CCI），根据新增时点加权平均计算全年产能。 

公司采取以销定产的生产模式，因此产销率总体较高。公司 2017 年度主

要产品产能利用率均较高，2018 年起有所下滑，主要系公司对降噪隔热及轻量

化产品、电液转向泵、自动变速箱油泵、电控及汽车电子类产品进行扩产，尚

处于产能爬坡期，新产线的产能爬坡情况总体符合预期、整体产量逐步上升。 
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同时，受乘用车领域电动助力转向系统及电液助力转向系统逐步替代液压

助力转向系统影响，公司液压转向泵的产量及产能利用率均有所下降。 

（四）公司现有主要产品是否面临因技术更新换代而被淘汰的风险 

1、液压转向泵产品存在乘用车领域的技术替代风险 

根据助力来源，汽车助力转向系统分为液压助力转向系统（液压转向泵为

其核心部件）、电液助力转向系统（电液转向泵为其核心部件）、电动助力转

向系统（EPS 电机为其核心部件）3 大类，其中：（1）液压助力转向系统由汽

车发动机驱动转向泵以提供助力，具有技术成熟、成本低廉、路感精准、转向

动力充沛等特点，广泛用于各类乘用车及商用车（尤其是对动力要求较高的商

用车）；（2）电液助力转向系统由电动机驱动转向泵以提供助力，具有能耗较

低、反应较灵敏等特点，辅助力量介于液压助力转向系统、电动助力转向系统

之间，广泛用于各类乘用车；（3）电动助力转向系统直接由电动机驱动，具有

能耗低、反应灵敏、结构精简等特点，由于成本较高、辅助力量有限，目前主

要用于小型乘用车。 

一方面，随着汽车电子化、节能化的趋势，在乘用车领域，电动助力转向

系统及电液助力转向系统逐步替代液压助力转向系统，公司 2018 年以来原配

套液压转向泵的部分乘用车型停产或改用其他产品，导致公司配套乘用车的液

压转向泵产品销售规模有所下降、存在一定的技术替代风险。 

另一方面，液压转向泵产品仍具有较大的市场空间，主要在两个领域：其

一，在商用车领域（包括轻型卡车、中型卡车、重型卡车、轻型客车、中型客

车、大型客车等车型，尤其是重卡等大型商用车），由于对转向动力、路感精

准性的要求较高，因此转向系统的主流选择仍然为液压助力转向系统，液压转

向泵作为液压助力转向系统的核心零部件仍然拥有较大市场。其二，目前使用

液压助力转向系统的乘用车及商用车的“前装”（出厂时即装配）市场存量较

大，原有车辆在存续期间的零部件更新，使得存量市场的“后装”（更换）需

求亦较为可观。 

2、其他产品技术替代风险较低 
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除液压转向泵产品外，公司现有主要产品（降噪、隔热及轻量化产品、电

液转向泵、自动变速箱油泵、电控及汽车电子类产品）目前尚无完全替代产

品，公司能够紧跟下游整车厂需求持续研发改进现有主要产品的性能，满足整

车厂对零部件产品技术升级的需求，因此技术替代风险较低。 

3、相关风险提示 

公司液压转向泵产品存在乘用车领域的技术替代风险，公司已在《募集说

明书》“第五节 与本次发行相关的风险因素”中披露相关风险： 

“十一、公司液压转向泵产品存在乘用车领域的技术替代风险 

根据助力来源，汽车助力转向系统分为液压助力转向系统（液压转向泵为

其核心部件）、电液助力转向系统（电液转向泵为其核心部件）、电动助力转

向系统（EPS 电机为其核心部件）3 大类，其中：（1）液压助力转向系统由汽

车发动机驱动转向泵以提供助力，具有技术成熟、成本低廉、路感精准、转向

动力充沛等特点，广泛用于各类乘用车及商用车（尤其是对动力要求较高的商

用车）；（2）电液助力转向系统由电动机驱动转向泵以提供助力，具有能耗

较低、反应较灵敏等特点，辅助力量介于液压助力转向系统、电动助力转向系

统之间，广泛用于各类乘用车；（3）电动助力转向系统直接由电动机驱动，

具有能耗低、反应灵敏、结构精简等特点，由于成本较高、辅助力量有限，目

前主要用于小型乘用车。 

2018 年以来，随着汽车电子化、节能化的趋势，在乘用车领域，电动助力

转向系统及电液助力转向系统逐步替代液压助力转向系统，公司原配套液压转

向泵的部分乘用车型停产或改用其他产品，导致公司配套乘用车的液压转向泵

产品存在一定的技术替代风险。在商用车领域（尤其是重卡等大型商用车），

由于对转向动力、路感精准性的要求较高，因此尚无上述替代风险。” 

（五）公司现有主要产品产能是否存在难以消化的风险 

1、考虑到目前汽车市场景气度较差，加之新冠疫情、中美贸易摩擦对公

司业务开展的不利影响，公司现有产品产能存在短期内利用率降低的风险 
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一方面，公司现有主要产品中，除液压转向泵产品在乘用车领域具有技术

替代风险外，其他产品技术替代风险较低，公司现有主要产品多具有较好市场

前景、且客户开发正在稳步推进中，从中长期看不存在产能难以消化的风险。 

另一方面，目前国内外汽车市场景气度较差，2018-2019 年全球、国内汽

车产销量均连续两年负增长，且 2020 年上半年同比继续下降，加之新冠疫

情、中美贸易摩擦对公司业务开展的不利影响，公司现有主要产品产能存在短

期内利用率较低的风险，相关产能可能无法完全被消化。 

2、相关风险提示 

公司现有主要产品产能存在短期内利用率较低的风险，公司已在《募集说

明书》“第五节 与本次发行相关的风险因素”中披露相关风险： 

“十二、公司现有主要产品产能存在短期内利用率较低的风险 

2017-2019 年、2020 年 1-3 月，公司现有主要产品产能利用率如下：

（1）降噪、隔热及轻量化产品分别为 98.33%、83.29%、81.40%、73.62%；

（2）液压转向泵分别为 73.99%、59.78%、54.18%、43.31%；（3）电液转向泵

分别为 64.72%、68.97%、72.37%、55.71%；（4）自动变速箱油泵分别为

105.64%、95.96%、59.00%、30.80%；（5）电控及汽车电子类产品分别为

96.21%、58.10%、59.89%、55.02%。 

公司 2017 年度主要产品产能利用率均较高，2018 年起有所下滑，主要系

公司对降噪隔热及轻量化产品、电液转向泵、自动变速箱油泵、电控及汽车电

子类产品进行扩产，尚处于产能爬坡期、但总体产销量呈现上升态势。同时，

受乘用车领域电动助力转向系统及电液助力转向系统逐步替代液压助力转向系

统影响，公司液压转向泵产销量及产能利用率有所下降。 

虽然，公司主要产品具有较好的市场前景、客户开发正在稳步推进中，但

考虑到目前汽车市场景气度较差，加之新冠疫情、中美贸易摩擦对公司业务开

展的不利影响，公司现有主要产品可能存在短期内产能利用率不高的情况，进

而可能对公司的盈利能力产生不利影响。” 

二、结合行业发展总体状况、同行业可比公司实际情况以及公司自身技术

水平等因素，补充说明公司前次募投项目规划阶段的重要假设和参数是否已发
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生变化、产能爬坡及达产进度是否符合预期、项目实施环境是否发生变化，相

关资产是否存在减值迹象、减值准备计提是否充分，并进一步说明前次募投项

目效益不达预期的相关影响因素是否消除 

（一）行业发展总体状况、同行业可比公司实际情况、公司自身技术水平 

1、行业发展总体状况：2017 年以前快速增长、2018-2019 年下滑 

公司所属行业为汽车零部件行业，而汽车零部件行业的发展状况与下游汽

车行业紧密相关，汽车行业的景气情况直接决定了零部件行业的发展前景。 

（1）全球汽车市场发展态势 

经过上百年的发展，汽车产业已成为世界各国重要的经济支柱之一，是全

球经济的发动机之一。根据国际汽车制造商协会（OICA）统计，2007 年至

2017 年期间，全球汽车市场总体呈现出稳定增长的趋势，全球汽车总产量由

7,326.60 万辆提升至 9,730.25 万辆，年均复合增长率为 2.88%，总销量则由

7,156.34 万辆增长至 9,680.44 万辆，年均复合增长率为 3.07%；2018 年及

2019 年，受宏观经济增速放缓、全球贸易摩擦及贸易保护主义的影响，全球汽

车市场出现一定下滑，2018 年总产量、总销量分别为 9,563.46 万辆、

9,505.59 万辆，2019 年总产量、总销量分别为 9,178.69 万辆、9,129.67 万辆

，全球汽车市场规模仍然巨大。 

 

数据来源：国际汽车制造商协会（OICA） 
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2020 年上半年，由于新冠疫情影响，全球主要经济体的汽车市场均受到较

大影响：中国汽车销量 1,025.7 万辆、同比下降 16.9%，美国汽车销量 660.63

万辆、同比下降 23.7%，欧洲（包括欧盟、欧洲自由贸易联盟和英国）乘用车

销量 510 万辆、同比下降 39.5%，日本汽车销量 220.78 万辆，同比下降

19.8%。 

（2）国内汽车市场发展态势 

自 2001 年加入 WTO，中国汽车产业进入了一个快速发展阶段，产销量快

速增长。从 2009 年到 2019 年，中国汽车产量和销量已经连续 11 年蝉联世界

第一。从 2007 年到 2017 年，中国汽车产量和销量年均复合增长率分别达到

12.57%、12,63%；2017 年，中国汽车市场总产量、总销量分别为 2,901.5 万

辆、2,887.9 万辆，达到历史峰值。 

2018 年及 2019 年，受宏观经济增速放缓、中美贸易摩擦、消费者需求下

降、购置税政策转换、国五国六排放标准转换等因素影响，中国汽车市场亦出

现一定下滑，2018 年总产量、总销量分别为 2,780.9 万辆、2,808.1 万辆，

2019 年总产量、总销量分别为 2,572.1 万辆、2,576.9 万辆，连续两年下滑。 

 

数据来源：国际汽车制造商协会（OICA）、中国汽车工业协会 

2020 年上半年，由于新冠疫情影响，我国汽车市场受到较大影响：2020

年 1 季度，国内汽车产销量分别为 347.4 万辆和 367.2 万辆，同比分别下降

45.2%和 42.4%；2020 年上半年国内汽车产销量分别为 1,011.2 万辆和

1,025.7 万辆，同比分别下降 16.8%和 16.9%，降幅有所收窄。 
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2、同行业可比公司实际情况：和汽车行业景气度的变化趋势基本一致 

万德汽车零部件指数 144 家上市公司（含德尔股份）2015-2019 年营业收

入增长率、扣非后净利润增长率中位数如下： 

项目 2015 年度 2016 年度 2017 年度 2018 年度 2019 年度 

营业收入增长率 4.34% 18.14% 22.11% 6.79% 1.27% 

扣非后净利润增长率 5.17% 23.68% 4.97% -12.96% -17.21% 

如上表所示，汽车零部件行业上市公司（中位数水平）2015-2017 年收

入、扣非后净利润均呈现快速增长，2018-2019 年收入增幅收窄、扣非后净利

润连续两年下降，总体变动趋势和汽车行业景气度的变化趋势基本一致。 

3、公司自身技术水平：已积累一定的核心技术、拥有较好的持续研发能

力 

（1）核心技术 

名称 技术内容 应用产品 

定子曲线设计

技术 

公司技术人员设计出新型的定子曲线，经过优化，能够改变与定子曲线面相接触的

叶片受力状态，减缓叶片在滑动过程中对定子曲面造成的硬冲击，降低油泵输出流

量脉动，降低了叶片滑动产生的噪音且减少磨损；同时改善了因流量脉动大所引起

的噪音和方向盘抖动情况，提高了汽车的舒适性和安全性。 

电机、电泵及

机械泵类产品 

产品仿真技术 

利用专业仿真软件，优化产品结构强度、优化内部油道，提高泵类产品机械转化效

率。其技术提高产品结构强度、降低产品重量，优化油道结构从而降低内部压力脉

动，降低产品噪音，提高产品质量。 

电机、电泵及

机械泵类产品 

精密加工技术 
采用铝合金壳体加工工艺，提高了生产效率和加工精度；采用组件加工工艺，改善

了转子、定子、叶片等组件工序能力水平，提升了产品的工作性能和可靠性。 

电机、电泵及

机械泵类产品 

组件自动测量

分组技术 

组件（转子、定子、叶片等）的质量直接关系到转向泵产品的性能，公司研发的组

件自动测量设备及分组技术可通过设备和分组技术的组合以及组件尺寸测量精度的

提高，从而提升了产品质量稳定性。 

电机、电泵及

机械泵类产品 

清洁度控制技

术 

公司利用高压清洗机有效去除毛刺飞边，保证了产品的清洁度；运用全自动的清洁

度扫描仪和内窥镜检测验证清洗效果；采用颗粒法对产品进行分析，解析污染物的

材质源，保证产品的质量稳定性。 

电机、电泵及

机械泵类产品 

油泵转子齿形

设计技术 

自主开发内转子形线设计技术，优化内转子接触点轨迹及形变量的影响，降低产品

啮合点接触应力，实现了降低噪音和压力脉动的目的。 

电机、电泵及

机械泵类产品 
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产品装配技术 
由压装、校力矩等工位组成的半自动装配线完成产品的装配。操作方便、结构紧

凑、运行平稳；电气控制采用 PLC 及触摸屏操作结构，扩展更容易。  

电机、电泵及

机械泵类产品 

电机定子冲片

叠压铆接技术 

定子采用整体式冲片叠压铆接。相对于拼接结构具有强度高、绕线工艺简单的特

点，减少了项目设备总投入。 

电机、电泵及

机械泵类产品 

电机绕组连接

设计技术 

绕组连接采用插片式端子设计，电路板连接孔采用鱼眼针设计，实现了电机装配无

焊接，简化了装配工艺，提高了电机可靠性和使用寿命。 

电机、电泵及

机械泵类产品 

热成型 

将多层原材料组合成“三明治”放入材料预热炉加热（可选），加热后将材料放入模

具中，启动设备合模，压合定型后冲切成形，开模将成品和废料取出，摘除余料得

到成品。 

降噪、隔热及

轻量化产品 

PU 成型 
用混料头将 A、B 料混合后注入模具，合模，材料在模具中流动填充、持续反应后

定型，开模，取出成品。 

降噪、隔热及

轻量化产品 

冲压成型 
将原材料输入到传输设备，通过传输设备将材料进给到机台，加工设备按固定节拍

进行冲切，取出冲切后的成品和余料。 

降噪、隔热及

轻量化产品 

真空成型 
原材料经由传输设备传输至加热位置，原材料加热后被真空吸附至模具，经冷却定

型后进行冲切，冲切后成品经由传输设备输出。 

降噪、隔热及

轻量化产品 

吹塑成型 
开模，挤出原材料呈管状，压缩空气填充管状材料，合模后真空抽出管内空气后型

腔封闭，经冷却定型，开模输出成品。 

降噪、隔热及

轻量化产品 

铝成型 

原材料卷装后滚花（可选），裁切成片状后将片材放入模具，合模成型，开模将半

成品转至下一序模具后合模，进行外轮廓冲切成型，若需要翻边，则开模后将半成

品放到下一序模具后合模压边，冲孔（可选）后输出成品。 

降噪、隔热及

轻量化产品 

（2）研发水平 

公司拥有较强的自主研发能力，享有辽宁省阜新德尔汽车转向泵工程技术

研究中心、辽宁德尔液压及电液控制单元专业技术创新平台之称，是国家高新

技术企业、国家认定企业技术中心、辽宁省制造业信息化科技工程示范企业、

辽宁省知识产权“兴业强企工程”试点单位。公司共有 15 个研发中心，包括： 

研发方向 研发中心名称 具体研发技术及产品 

电泵、机械泵 

阜新德尔研发中心 转向泵、变速箱油泵、电机、电泵成套研发 

阜新北星研发中心 齿轮泵、电机齿轮泵的研发 

长春研发中心 转向泵、转向油罐的研发 

电机、电控、

汽车电子 

深圳研发中心 汽车无刷直流电机控制器、智能驾驶辅助系统的研发 

上海研发中心 汽车无刷直流电机的研发 

北美研发中心 汽车无刷直流电机、电控模块的研发 
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新能源 日本研发中心 氢燃料电池电堆、固态电池的研发 

隔热、降噪及

轻量化产品 

德国材料研发中心 材料开发、声学优化和热动力学的研发 

上海材料研发中心 材料开发、声学优化和热动力学的研发 

美国特洛伊材料研发中心 热成型、铝成型、PU 成型、真空成型和冲压成型材料的研发 

德国技术研发中心 吹塑成型、PU 成型、真空成型和冲压成型技术的研发 

奥地利克劳斯技术研发中心 热成型技术的研发 

奥地利兰克韦尔技术研发中心 铝成型技术的研发 

廊坊技术研发中心 热成型、铝成型、PU 成型、真空成型和冲压成型技术的研发 

美国特洛伊技术研发中心 热成型、铝成型、PU 成型、真空成型和冲压成型技术的研发 

通过多年来的业务发展及自主研发，公司已在精密加工、液压设计、材料

应用、机电技术、电子制造、软件控制、系统集成等方面形成 200 余项发明和

实用新型专利，以及众多专有技术。 

综上，公司在主要产品（①降噪、隔热及轻量化产品；②电机、电泵及机

械泵类产品；③电控及汽车电子类产品）方面均已积累一定的核心技术、拥有

较好的持续研发能力，能够为前次募投项目的实施奠定较好的技术储备。 

（二）前次募投项目规划阶段的重要假设和参数是否已发生变化、产能爬

坡及达产进度是否符合预期、项目实施环境是否发生变化 

1、前次募投项目的实际年产能、实际达产时间符合预期 

前次募投项目 产品 
设计 

年产能 

实际 

年产能 

预计 

达产时间 

实际 

达产时间 

首发 

汽车转向助力泵扩产和技术升级项目 液压转向泵 150 万台 150 万台 2017 年 6 月 2017 年 6 月 

自动变速箱油泵生产线项目 自动变速箱油泵 50 万台 50 万台 2017 年 6 月 2017 年 6 月 

EPS 电机技术研发及产业化项目 EPS 电机 10 万台 10 万台 2017 年 6 月 2017 年 6 月 

EPS 电机产业化项目 EPS 电机 70 万台 70 万台 2017 年 6 月 2017 年 6 月 

电液泵技术研发及产业化项目 电液转向泵 5 万台 5 万台 2017 年 6 月 2017 年 6 月 

无钥匙进入及启动系统 PEPS 产业化项目 PEPS 20 万套 20 万套 2017 年 6 月 2017 年 6 月 

年新增 50 万台电液泵项目一期 5 万台电液泵项

目 
电液转向泵 5 万台 5 万台 2019 年 6 月 2019 年 3 月 

可转

债 

年新增 50 万台电液泵项目二期 45 万台电液泵

项目 
电液转向泵 45 万台 45 万台 2019 年 6 月 2019 年 3 月 

年新增 100 万台汽车自动变速箱油泵项目 自动变速箱油泵 100 万台 100 万台 2019 年 6 月 2019 年 5 月 
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如上表所示，前次募投项目的实际年产能、实际达产时间符合预期，公司

通过前次募投项目建设新增了产品产能、丰富了产品组合。 

2、前次募投项目规划阶段的假设（汽车市场保持稳定增速）发生一定变

化 

前次募投项目分别于 2012-2017 年间规划，由于当时汽车市场正处于高速

增长的发展周期，因此前次募投项目规划阶段合理假设国内汽车市场将继续保

持稳定的增长速度。举例而言，年新增 50 万台电液泵项目之《可行性研究报

告》预测到 2020 年、2025 年国内汽车产量将分别达到 3,000 万辆、3,500 万

辆，然而 2019 年国内汽车实际产量为 2,572.1 万辆、低于前述预测。 

由于 2018 年度、2019 年度国内汽车市场产销量连续两年下滑，因此前次

募投项目规划阶段的假设（汽车市场将保持稳定增速）发生一定变化，从而对

前次募投项目预期效益的实现造成了一定的不利影响。 

3、前次募投项目规划阶段的主要参数存在未达预期的情况 

前次募投项目规划阶段主要参数——营业收入及毛利率，营业收入预测数

及实际数对比情况如下： 

前次募投项目产品 

（单位：万元） 
2017 年以前 2017 年度 2018 年度 2019 年度 累计 

是否 

达预期 

液压转向泵 
预测 52,500.00 33,750.00 37,500.00 37,500.00 161,250.00 

否 
实际 52,106.29 24,182.07 19,090.14 13,472.35 108,850.85 

自动变速箱油泵 
预测 - 2,275.00 7,475.00 23,833.33 33,583.33 

否 
实际 1,506.51 3,980.37 9,496.99 8,941.88 23,925.75 

EPS 电机 
预测 - 5,476.52 14,869.36 21,344.89 41,690.76 

否 
实际 - 3,293.41 6,716.03 8,673.23 18,682.67 

电液转向泵 
预测 - 1,897.50 30,834.38 62,143.13 94,875.00 

否 
实际 926.44 3,385.48 21,079.42 36,696.97 62,088.31 

PEPS 

预测 - 3,120.00 7,800.00 9,880.00 20,800.00 

否 
实际 - 2,089.61 572.95 272.63 2,935.19 

注：EPS 电机收入主要为内部配套电液转向泵产生的内部收入，电液转向泵收入已扣除该部分收入。 

毛利率预测数及实际数对比情况如下： 
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前次募投项目产品 2017 年以前 2017 年度 2018 年度 2019 年度 综合 
是否 

达预期 

液压转向泵 
预测 35.87% 36.71% 36.28% 36.28% 36.23% 

是 
实际 41.91% 41.12% 40.67% 41.38% 41.45% 

自动变速箱油泵 
预测 - 34.36% 34.36% 35.78% 35.37% 

否 
实际 25.47% 21.37% 7.13% 4.94% 9.84% 

EPS 电机 
预测 - 19.42% 27.50% 33.28% 29.40% 

是 
实际 - 37.00% 37.00% 35.65% 36.37% 

电液转向泵 
预测 - 44.25% 24.96% 26.62% 26.44% 

是 
实际 20.74% 45.73% 41.24% 26.10% 32.23% 

PEPS 
预测 - 32.04% 34.80% 37.23% 35.54% 

否 
实际 - 12.12% 0.43% 1.77% 8.88% 

注：EPS 电机毛利主要为内部配套电液转向泵产生的内部毛利，电液转向泵毛利已扣除该部分毛利。 

前次募投项目规划阶段的主要参数（营业收入、毛利率）存在未达预期的

情况，主要系： 

（1）2018-2019 年国内汽车产销量连续两年下降，汽车市场不景气导致部

分项目（自动变速箱油泵、EPS 电机、PEPS 项目）的客户开拓以及批量供货

进度晚于预期，导致实际收入、实际毛利率低于预期。 

（2）2018 年 7 月起，中美贸易摩擦导致电液转向泵项目负担预期外的加

征关税，公司承担的加征关税冲抵收入，导致电液转向泵项目实际收入低于预

期。 

（3）2018 年以来，乘用车领域的电动助力转向系统及电液助力转向系统

对液压助力转向系统的替代趋势导致 HPS 的市场需求有所下降，导致液压转向

泵项目实际收入低于预期。 

4、前次募投项目的实施环境发生一定变化 

（1）2018 年开始国内汽车市场景气度有所下降 

公司所属行业为汽车零部件行业，而汽车零部件行业的发展状况与下游汽

车行业紧密相关，汽车行业的景气情况直接决定了零部件行业的发展前景。 
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自 2001 年加入 WTO，中国汽车产业进入了一个快速发展阶段，产销量快

速增长。2007 年到 2017 年，中国汽车市场总产量、总销量年均复合增长率分

别达到 12.57%、12.63%；2017 年，中国汽车市场总产量、总销量分别为

2,901.5 万辆、2,887.9 万辆，达到历史峰值。 

2018 年及 2019 年，受宏观经济增速放缓、中美贸易摩擦、消费者需求下

降、购置税政策转换、国五国六排放标准转换等因素影响，中国汽车市场景气

度优速下降，2018 年总产量、总销量分别为 2,780.9 万辆、2,808.1 万辆，

2019 年总产量、总销量分别为 2,572.1 万辆、2,576.9 万辆，连续两年下滑，

中国汽车市场总产量、总销量年均复合增长率分别达到-5.85%、-5.54%。 

前次募投项目分别于 2012-2017 年间规划，由于当时汽车市场正处于高速

增长的发展周期，因此前次募投项目规划阶段合理假设国内汽车市场将继续保

持稳定的增长速度。2018 年开始国内汽车市场景气度有所下降，导致前次募投

项目的实施环境发生变化。 

（2）中美贸易摩擦导致公司出口美国的电液转向泵被加征关税  

2018 年以来，中美贸易摩擦导致两国针对包括汽车及零部件在内的众多进

口产品加征关税。公司电液转向泵等产品存在出口美国的情况，自 2018 年 7

月起被加征 25%关税，2018 年度、2019 年度被加征关税总额分别为 2,367.63

万元、10,848.48 万元，经过友好协商，终端客户（克莱斯勒）同意与公司共

同承担关税，2018 年度、2019 年度由公司承担的加征关税金额分别为 664.62

万元、5,076.12 万元，对电液转向泵项目预期效益的实现造成了较大影响。 

电液转向泵项目规划时（2014 年、2017 年）无法预期中美贸易摩擦系突

发事件，因此，国际贸易环境的变化导致电液转向泵项目的实施环境有所变

化。 

（3）乘用车领域的电动助力转向系统及电液助力转向系统对液压助力转

向系统的替代趋势导致 HPS 的市场需求有所下降 

根据助力来源，汽车助力转向系统分为液压助力转向系统（液压转向泵为

其核心部件）、电液助力转向系统（电液转向泵为其核心部件）、电动助力转

向系统（EPS 电机为其核心部件）3 大类，其中：（1）液压助力转向系统由汽
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车发动机驱动转向泵以提供助力，具有技术成熟、成本低廉、路感精准、转向

动力充沛等特点，广泛用于各类乘用车及商用车（尤其是对动力要求较高的商

用车）；（2）电液助力转向系统由电动机驱动转向泵以提供助力，具有能耗较

低、反应较灵敏等特点，辅助力量介于液压助力转向系统、电动助力转向系统

之间，广泛用于各类乘用车；（3）电动助力转向系统直接由电动机驱动，具有

能耗低、反应灵敏、结构精简等特点，由于成本较高、辅助力量有限，目前主

要用于小型乘用车。 

液压转向泵项目规划时（2012 年），液压助力转向系统系国内各类乘用

车、商用车的主流选择。2018 年以来，随着汽车电子化、节能化的不断发展趋

势，在乘用车领域，电动助力转向系统及电液助力转向系统逐步替代液压助力

转向系统，公司原配套液压转向泵的部分乘用车型停产或改用其他产品，导致

公司配套乘用车的 HPS 产品销量、收入均有所下降；在商用车领域（尤其是重

卡等大型商用车），由于对转向动力、路感精准性的要求较高，因此尚无上述

替代趋势。 

综上，2018 年开始乘用车领域的电动助力转向系统及电液助力转向系统对

液压助力转向系统的替代趋势，使得液压转向泵项目实施环境发生一定变化。 

（三）相关资产是否存在减值迹象、减值准备计提是否充分 

1、电液泵技术研发及产业化项目（简称“电液泵 1 期”）、年新增 50 万台

电液泵项目一期 5 万台电液泵项目（简称“电液泵 2-1 期”）、年新增 50 万台

电液泵项目二期 45 万台电液泵项目（简称“电液泵 2-2 期”）相关资产 

电液泵项目对应的生产线及达到 100%设计产能的日期如下： 

序号 生产线名称 
策划产能（万台/

年） 
达到 100%设计产能的日期 

1 电液泵生产线（1#） 25 2019 年 3 月 

2 电液泵生产线（2#） 30 2019 年 3 月 

根据《企业会计准则第 8 号-资产减值》规定，公司从以下方面对于上述相

关资产组是否存在减值迹象分别进行了评估，评估过程和结论如下： 
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序号 会计准则相关规定的分析结论 分析过程及结论 

1 
资产的市价当期未发生大幅度下

跌。 

汽车行业的相关市场的机器设备价格较为稳定，电液泵生产线在 2019 年度

刚达到 100%的设计产能，其作为新建资产未在当期出现市价大幅下跌的迹

象。 

2 

企业经营所处的经济、技术或者

法律等环境以及资产所处的市场

在当期或者近期未发生重大变

化，并未对企业产生不利影响。 

虽然短期内我国汽车市场景气度有所下滑，从中长期看我国汽车市场发展前

景仍然看好，将继续发挥在我国国民经济中的重要作用，汽车市场“智能化、

集成化、轻量化”的发展趋势将为细分零部件市场带来广阔的市场需求。现在

主要产品技术还没有发生重要的变化，现有技术仍未被淘汰，产品的升级换

代不会影响对应产线的通用技术应用。公司不存在所处的经济、技术或者法

律等环境以及资产所处的市场预期近期会产生重大变化，从而导致对企业产

生不利影响的情况。 

3 

市场利率或者其他市场投资报酬

率未在当期提高，不会影响企业

计算资产预计未来现金流量现值

的折现率，未导致资产可收回金

额大幅度降低。 

根据国债利率、汽车制造业净资产收益率等数据显示，不存在市场利率或者

其他市场投资报酬率在当期提高，从而影响企业计算资产预计未来现金流现

值的折现率出现波动而导致资产可回收金额大幅度降低的情况。 

4 
无证据表明资产已经陈旧过时或

者其实体已经损坏。 

公司对相关设备定期维护，电液泵项目对应的生产线资产 2019 年度运行状

态良好，未发生陈旧过时或者损坏。 

5 
资产未被闲置、终止使用或者计

划提前处置。 

电液泵项目对应的生产线自陆续投产后一直处于正常生产经营过程中，公司

根据已收到的订单情况进行排产，没有提前处置的计划。 

6 

虽然前次募投项目效益未达预

期，但是对应资产所创造的净现

金流量或者实现的营业利润未远

远低于预计金额，公司对于项目

效益的实现情况从长期看整体向

好。 

如前述，由于电液泵相关项目 2017-2019 年度的实际产能利用率情况基本符

合预期，项目可行性未发生重大不利变化。剔除公司承担加征关税金额的影

响后，电液泵相关项目的实际效益基本符合预期，且即使考虑公司承担加征

关税金额的影响，电液泵相关项目仍然能够为公司贡献较好的效益。 

公司已就电液泵项目取得多家客户批量订单及客户定点，此外考虑到内销业

务不会受到关税影响，随着相关客户的放量，电液泵相关项目实现效益有望

相应提高，在可预见的未来预期效益不会产生重大不利影响。 

7 
不存在其他表明资产可能已经发

生减值的迹象。 
- 

综上，电液泵项目相关生产线于 2019 年末不存在减值迹象、无需计提资

产减值准备。 

2、自动变速箱油泵生产线项目（简称“自动变速箱油泵 1 期”）、年新增

100 万台汽车自动变速箱油泵项目（简称“自动变速箱油泵 2 期”）相关资产 

自动变速箱油泵项目对应的生产线及达到 100%设计产能的日期如下： 

 



19 
 

序号 生产线名称 策划产能（万台/年） 达到 100%设计产能的日期 

1 自动变速箱油泵生产线（1#） 20 2017 年 6 月 

2 自动变速箱油泵生产线（2#） 20 2017 年 6 月 

3 自动变速箱油泵生产线（3#） 10 2017 年 6 月 

4 自动变速箱油泵生产线（4#） 20 2019 年 5 月 

5 自动变速箱油泵生产线（5#） 10 2019 年 5 月 

6 自动变速箱油泵生产线（6#） 30 2019 年 5 月 

7 自动变速箱油泵生产线（7#） 20 2019 年 5 月 

8 自动变速箱油泵生产线（8#） 10 2019 年 5 月 

9 自动变速箱油泵生产线（9#） 10 2019 年 5 月 

根据《企业会计准则第 8 号-资产减值》规定，公司从以下方面对于上述相

关资产组是否存在减值迹象分别进行了评估，评估过程和结论如下： 

序号 会计准则相关规定的分析结论 分析过程及结论 

1 
资产的市价当期未发生大幅度

下跌。 

汽车行业的相关市场的机器设备价格较为稳定，9 条生产线中有 6 条自动变速

箱油泵生产线在 2019 年度刚达到 100%的设计产能，其作为新建资产未在当

期出现市价大幅下跌的迹象。其余的 3 条生产线公司在预计可使用寿命、估计

净残值率的基础上计提了自动变速箱油泵项目相应的固定资产折旧，资产未在

当期出现市价大幅下跌的迹象。 

2 

企业经营所处的经济、技术或

者法律等环境以及资产所处的

市场在当期或者近期未发生重

大变化，并未对企业产生不利

影响。 

虽然短期内我国汽车市场景气度有所下滑，从中长期看我国汽车市场发展前景

仍然看好，将继续发挥在我国国民经济中的重要作用，汽车市场“智能化、集成

化、轻量化”的发展趋势将为细分零部件市场带来广阔的市场需求。现在主要产

品技术还没有发生重要的变化，现有技术仍未被淘汰，产品的升级换代不会影

响对应产线的通用技术应用。公司不存在所处的经济、技术或者法律等环境以

及资产所处的市场预期近期会产生重大变化，从而导致对企业产生不利影响的

情况。 

3 

市场利率或者其他市场投资报

酬率未在当期提高，不会影响

企业计算资产预计未来现金流

量现值的折现率，未导致资产

可收回金额大幅度降低。 

根据国债利率、汽车制造业净资产收益率等数据显示，不存在市场利率或者其

他市场投资报酬率在当期提高，从而影响企业计算资产预计未来现金流现值的

折现率出现波动而导致资产可回收金额大幅度降低的情况。 

4 
无证据表明资产已经陈旧过时

或者其实体已经损坏。 

公司对相关设备定期维护，自动变速箱油泵项目对应的生产线资产在 2019 年

度运行状态良好，未发生陈旧过时或者损坏。 

5 
资产未被闲置、终止使用或者

计划提前处置。 

自动变速箱油泵项目对应的生产线自陆续投产后一直处于正常生产经营过程

中，公司根据已收到的订单情况进行排产，没有提前处置的计划。 
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6 

虽然前次募投项目效益未达预

期，但是对应资产所创造的净

现金流量或者实现的营业利润

未远远低于预计金额，公司对

于项目效益的实现情况从长期

看整体向好。 

如前述，自动变速箱油泵相关项目 2017-2019 年度的实际产能利用率情况总体

超过预期，实际效益未达预期主要系由于 9 条生产线中有 6 条生产线于 2019

年 5 月达到 100%的设计产能，但由于尚处于产能爬坡阶段未形成规模效应，

公司产能尚未完全释放，因此折旧摊销等固定成本分摊较多造成毛利率偏低。

另外由于 2018-2019 年整车市场情况不佳，公司为更好开拓市场、加快发挥规

模效应，对客户有一定让利。自动变速箱油泵的整体毛利虽然低于预期，但是

其整体效益仍然为正毛利。公司已就自动变速箱油泵项目取得多家客户批量订

单及客户定点，同时对于销售市场仍处于持续拓展中，可预见的未来预期效益

不会发生重大不利影响。 

7 
不存在其他表明资产可能已经

发生减值的迹象。 
- 

综上，自动变速箱油泵项目相关生产线于 2019 年末不存在减值迹象、无

需计提资产减值准备。 

3、汽车转向助力泵扩产和技术升级项目（简称“HPS 项目”）相关资产 

HPS 项目对应的生产线及达到 100%设计产能的日期如下： 

序号 生产线名称 策划产能（万台/年） 达到 100%设计产能的日期 

1 转向泵生产线（5#） 75 2017 年 6 月 

2 转向泵生产线（6#） 75 2017 年 6 月 

根据《企业会计准则第 8 号-资产减值》规定，公司从以下方面对于上述相

关资产组是否存在减值迹象分别进行了评估，评估过程和结论如下： 

序号 会计准则相关规定的分析结论 分析过程及结论 

1 
资产的市价当期未发生大幅度

下跌。 

汽车行业的相关市场的机器设备价格较为稳定，公司在预计可使用寿命、估计

净残值率的基础上计提了 HPS 项目相应的固定资产折旧，资产未在当期出现

市价大幅下跌的迹象。 

2 

企业经营所处的经济、技术或

者法律等环境以及资产所处的

市场在当期或者近期未发生重

大变化，并未对企业产生不利

影响。 

虽然短期内我国汽车市场景气度有所下滑，从中长期看我国汽车市场发展前景

仍然看好，将继续发挥在我国国民经济中的重要作用，汽车市场“智能化、集成

化、轻量化”的发展趋势将为细分零部件市场带来广阔的市场需求。现在主要产

品技术还没有发生重要的变化，现有技术仍未被淘汰，产品的升级换代不会影

响对应产线的通用技术应用。公司不存在所处的经济、技术或者法律等环境以

及资产所处的市场预期近期会产生重大变化，从而导致对企业产生不利影响的

情况。 
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3 

市场利率或者其他市场投资报

酬率未在当期提高，不会影响

企业计算资产预计未来现金流

量现值的折现率，未导致资产

可收回金额大幅度降低。 

根据国债利率、汽车制造业净资产收益率等数据显示，不存在市场利率或者其

他市场投资报酬率在当期提高，从而影响企业计算资产预计未来现金流现值的

折现率出现波动而导致资产可回收金额大幅度降低的情况。 

4 
无证据表明资产已经陈旧过时

或者其实体已经损坏。 

公司对相关设备定期维护，HPS 项目对应的生产线资产在 2019 年度运行状态

良好，未发生陈旧过时或者损坏。 

5 
资产未被闲置、终止使用或者

计划提前处置。 

HPS 项目对应的生产线自陆续投产后一直处于正常生产经营过程中，公司根据

已收到的订单情况进行排产，没有提前处置的计划。 

6 

虽然前次募投项目效益未达预

期，但是对应资产所创造的净

现金流量或者实现的营业利润

未远远低于预计金额，公司对

于项目效益的实现情况从长期

看整体向好。 

如前述，本项目可行性报告编制于 2012 年，公司自 2012 年底开始以自有资金

启动本项目投资，于 2013 年开始陆续实现产能增长，抓住了国内 HPS 市场的

黄金发展期，当时液压助力转向系统系国内各类乘用车、商用车的主流选择，

截至 2017 年 12 月 31 日本项目累计实现效益 31,779.18 万元，符合预期。

2018 年以来，在乘用车领域，电动助力转向系统及电液助力转向系统对液压助

力转向系统的替代趋势导致本项目 2018、2019 年度销量及实现效益虽未达预

期，但 2018 年度、2019 年度细分市场份额较稳固，配套商用车的 HPS 产品

能够持续为公司贡献稳定效益。 

虽然 HPS 产品在部分乘用车领域被逐步替代，但是在商用车领用还有稳定的

市场空间，公司作为国内液压转向泵龙头企业，拥有大批量的稳定客户源订

单，HPS 项目可行性未发生重大不利变化，可预见的未来预期效益不会发生重

大不利影响。 

7 
不存在其他表明资产可能已经

发生减值的迹象。 
- 

综上，HPS 项目相关生产线于 2019 年末不存在减值迹象、无需计提资产

减值准备。 

4、EPS 电机技术研发及产业化项目（简称“EPS 电机 1 期”）、EPS 电机

产业化项目（简称“EPS 电机 2 期”）相关资产 

EPS 电机项目对应的生产线及达到 100%设计产能的日期如下： 

序号 生产线名称 策划产能（万台/年） 达到 100%设计产能的日期 

1 EPS 电机生产线（1#） 50 2017 年 6 月 

2 EPS 电机生产线（2#） 30 2017 年 6 月 

根据《企业会计准则第 8 号-资产减值》规定，公司从以下方面对于上述相

关资产组是否存在减值迹象分别进行了评估，评估过程和结论如下： 
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序号 会计准则相关规定的分析结论 分析过程及结论 

1 
资产的市价当期未发生大幅度

下跌。 

汽车行业的相关市场的机器设备价格较为稳定，公司在预计可使用寿命、估计

净残值率的基础上计提了 EPS 电机项目相应的固定资产折旧，资产未在当期

出现市价大幅下跌的迹象。 

2 

企业经营所处的经济、技术或

者法律等环境以及资产所处的

市场在当期或者近期未发生重

大变化，并未对企业产生不利

影响。 

虽然短期内我国汽车市场景气度有所下滑，从中长期看我国汽车市场发展前景

仍然看好，将继续发挥在我国国民经济中的重要作用，汽车市场“智能化、集成

化、轻量化”的发展趋势将为细分零部件市场带来广阔的市场需求。现在主要产

品技术还没有发生重要的变化，现有技术仍未被淘汰，产品的升级换代不会影

响对应产线的通用技术应用。公司不存在所处的经济、技术或者法律等环境以

及资产所处的市场预期近期会产生重大变化，从而导致对企业产生不利影响的

情况。 

3 

市场利率或者其他市场投资报

酬率未在当期提高，不会影响

企业计算资产预计未来现金流

量现值的折现率，未导致资产

可收回金额大幅度降低。 

根据国债利率、汽车制造业净资产收益率等数据显示，不存在市场利率或者其

他市场投资报酬率在当期提高，从而影响企业计算资产预计未来现金流现值的

折现率出现波动而导致资产可回收金额大幅度降低的情况。 

4 
无证据表明资产已经陈旧过时

或者其实体已经损坏。 

公司对相关设备定期维护，EPS 电机项目对应的生产线资产在 2019 年度运行

状态良好，未发生陈旧过时或者损坏。 

5 
资产未被闲置、终止使用或者

计划提前处置。 

EPS 电机项目对应的生产线自陆续投产后一直处于正常生产经营过程中，公司

根据已收到的订单情况进行排产，没有提前处置的计划。 

6 

虽然前次募投项目效益未达预

期，但是对应资产所创造的净

现金流量或者实现的营业利润

未远远低于预计金额，公司对

于项目效益的实现情况从长期

看整体向好。 

如前述，EPS 电机一方面作为电液转向泵的关键部件之一进行内部配套，另一

方面可单独对外销售。由于 2019 年底前 EPS 电机目前主要进行内部配套、产

能利用率较低，未形成规模效应，因此折旧摊销等固定成本分摊较多造成毛利

率偏低。虽然 EPS 电机相关项目实际效益未达预期，但是其整体效益仍然为

正毛利。 

随着公司电液泵相关客户的放量，EPS 电机项目的效益将随着电液泵相关项目

效益预期效益的增长而相应提高，基本 EPS 电机项目的可行性未发生重大不

利变化， 可预见的未来预期效益不会发生重大不利影响。 

7 
不存在其他表明资产可能已经

发生减值的迹象。 
- 

综上，EPS 电机项目相关生产线于 2019 年末不存在减值迹象、无需计提

资产减值准备。 

5、无钥匙进入及启动系统 PEPS 产业化项目（简称“PEPS 项目”）相关

资产 

PEPS 项目对应的生产线及达到 100%设计产能的日期如下： 
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序号 生产线名称 策划产能（万台/年） 达到 100%设计产能的日期 

1 PEPS 生产线（1#） 20 2017 年 6 月 

根据《企业会计准则第 8 号-资产减值》规定，公司从以下方面对于上述相

关资产组是否存在减值迹象进行了评估，评估过程和结论如下： 

序号 会计准则相关规定的分析结论 分析过程及结论 

1 
资产的市价当期未发生大幅度

下跌。 

汽车行业的相关市场的机器设备价格较为稳定，公司在预计可使用寿命、估计

净残值率的基础上计提了 PEPS 项目相应的固定资产折旧，资产未在当期出现

市价大幅下跌的迹象。 

2 

企业经营所处的经济、技术或

者法律等环境以及资产所处的

市场在当期或者近期未发生重

大变化，并未对企业产生不利

影响。 

虽然短期内我国汽车市场景气度有所下滑，从中长期看我国汽车市场发展前景

仍然看好，将继续发挥在我国国民经济中的重要作用，汽车市场“智能化、集成

化、轻量化”的发展趋势将为细分零部件市场带来广阔的市场需求。现在主要产

品技术还没有发生重要的变化，现有技术仍未被淘汰，产品的升级换代不会影

响对应产线的通用技术应用。公司不存在所处的经济、技术或者法律等环境以

及资产所处的市场预期近期会产生重大变化，从而导致对企业产生不利影响的

情况。 

3 

市场利率或者其他市场投资报

酬率未在当期提高，不会影响

企业计算资产预计未来现金流

量现值的折现率，未导致资产

可收回金额大幅度降低。 

根据国债利率、汽车制造业净资产收益率等数据显示，不存在市场利率或者其

他市场投资报酬率在当期提高，从而影响企业计算资产预计未来现金流现值的

折现率出现波动而导致资产可回收金额大幅度降低的情况。 

4 
无证据表明资产已经陈旧过时

或者其实体已经损坏。 

公司对相关设备定期维护，PEPS 项目对应的生产线资产在 2019 年度运行状

态良好，未发生陈旧过时或者损坏。 

5 
资产未被闲置、终止使用或者

计划提前处置。 

PEPS 项目对应的生产线自陆续投产后一直处于正常生产经营过程中，公司根

据已收到的订单情况进行排产，没有提前处置的计划。 

6 

虽然前次募投项目效益未达预

期，但是对应资产所创造的净

现金流量或者实现的营业利润

未远远低于预计金额，公司对

于项目效益的实现情况从长期

看整体向好。 

如前述，PEPS 项目 2017-2019 年度的实际产能利用率情况低于预期。公司考

虑到对应生产线仅应用于 PEPS 项目，产能利用率较低，因此通过技术改造的

方式，使得对应生产线的设备也可以应用于汽车阅读灯等其他汽车电子产品的

生产。在可预见的未来对应生产线可以不仅通过 PEPS 项目，也可以通过应用

于汽车阅读灯等其他汽车电子产品的生产而产生效益，可预见的未来预期效益

不会发生重大不利影响。 

7 
不存在其他表明资产可能已经

发生减值的迹象。 
- 

综上，PEPS 项目相关生产线于 2019 年末不存在减值迹象、无需计提资产

减值准备。 

（四）前次募投项目效益不达预期的相关影响因素是否消除 
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1、国内汽车市场景气度短期内尚处于较为低迷状态 

2020 年上半年，由于新冠疫情影响，我国汽车市场受到较大影响：2020

年 1 季度，国内汽车产销量分别为 347.4 万辆和 367.2 万辆，同比分别下降

45.2%和 42.4%；2020 年上半年国内汽车产销量分别为 1,011.2 万辆和

1,025.7 万辆，同比分别下降 16.8%和 16.9%，降幅有所收窄。 

总体而言，截至本回复报告签署日，国内汽车市场景气度尚处于较为低迷

状态，因此前次募投项目效益不达预期的相关影响因素尚未完全消除。 

2、中美贸易摩擦目前尚无缓解迹象 

2018 年以来，中美贸易摩擦导致两国针对包括汽车及零部件在内的众多进

口产品加征关税。2020 年以来，新冠疫情危机下中美两国关系出现新的低谷：

美国制裁华为、腾讯（微信）、字节跳动（Tik Tok）等中国企业，中美双方相

互关闭领事馆，原定于 2020 年 8 月 15 日召开的中美谈判推迟。 

截至本回复报告签署日，中美贸易摩擦尚无缓解迹象，因此前次募投项目

效益不达预期的相关影响因素尚未完全消除。 

3、HPS 仍具有较大的市场空间、公司液压转向泵项目能够稳定产生效益 

虽然，2018 年以来，随着汽车电子化、节能化的趋势，在乘用车领域，电

动助力转向系统及电液助力转向系统逐步替代液压助力转向系统，但是 HPS 仍

具有较大的市场空间、公司液压转向泵项目能够稳定产生效益： 

其一，在商用车领域（包括轻型卡车、中型卡车、重型卡车、轻型客车、

中型客车、大型客车等车型，尤其是重卡等大型商用车），由于对转向动力、

路感精准性的要求较高，因此转向系统的主流选择仍然为液压助力转向系统，

HPS 作为液压助力转向系统的核心零部件仍然拥有较大市场。 

其二，目前使用液压助力转向系统的乘用车及商用车的“前装”（出厂时

即装配）市场存量较大，未来该部分存量市场的“后装”（更换）需求亦较为

可观。 

对公司而言，2017-2019 年、2020 年 1-6 月（初步核算）液压转向泵收入

分别为 56,427.95 万元、52,392.51 万元、41,028.58 万元、22,358.55 万元，
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2019 年到 2020 年 1-6 月液压转向泵收入水平已基本企稳，液压转向泵项目预

计未来能够稳定产生效益。 

4、相关风险提示 

国内汽车市场景气度目前依然较为低迷、中美贸易摩擦尚无缓解迹象，因

此前次募投项目效益不达预期的相关影响因素尚未完全消除。如果前次募投项

目未来实际效益持续低于预期，公司存在需要对相关资产计提减值准备的风

险。公司已在《募集说明书》“第五节 与本次发行相关的风险因素”中披露相

关风险： 

“十三、如果前次募投项目未来实际效益持续远低于预期，则可能存在相

关资产需要计提减值准备的风险 

截至 2019 年末，由于：①2018-2019 年汽车市场不景气导致部分项目的批

量供货进度晚于预期、实际毛利率情况低于预期；②中美贸易摩擦导致电液转

向泵相关项目负担预期外的关税；③2018 年以来，乘用车领域的电动助力转向

系统及电液助力转向系统对液压助力转向系统的替代趋势导致 HPS 的产销量有

所减少。因此，前次募投项目（首发及可转债）实际效益均未达预期。 

鉴于前募相关生产线目前运营状态良好、相关产品具有较好市场前景，因

此，截至 2019 年末前次募投项目相关生产线不存在减值迹象、无需计提减值

准备。如果前次募投项目未来实际效益持续远低于预期，相关资产则可能出现

减值迹象，进而使得公司存在需要对相关资产计提减值准备的风险，一旦大额

计提，将对公司整体经营业绩产生不利影响。” 

普华永道意见： 

普华永道按照中国注册会计师审计准则的规定对德尔股份 2019年度财务报

表执行了审计工作，旨在对德尔股份 2019年度财务报表的整体发表意见。在对

德尔股份 2019年度的财务报表审计中，普华永道对相关的固定资产减值执行了

以下审计程序： 

（1）普华永道了解了固定资产(包括其减值)的相关的内部控制，并测试了

相关内部控制的设计和运行； 
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（2）普华永道获取了德尔股份管理层于 2019 年年末对固定资产是否存在

可能发生减值迹象的分析。在了解德尔股份未来业务规划和生产计划，固定资

产更新计划，相关的资金安排以及预计对经营业绩的影响及日常生产和固定资

产的使用情况的基础上，我们结合国内外汽车行业及经济环境等因素，评估管

理层对固定资产是否存在可能发生减值迹象的判断的合理性； 

（3）普华永道执行了固定资产盘点程序，实地查看是否存在闲置固定资产。 

普华永道阅读了德尔股份对本问题的回复，并将其与普华永道在上述 2019

年度财务报表审计过程中所了解的信息及取得的审计证据进行了比较。普华永

道认为，上述回复所载的经审计的 2019年度财务资料与普华永道在审计德尔股

份 2019年度财务报表过程中取得的会计资料及了解的信息不存在重大不一致的

情况。就财务报表整体公允反映而言，德尔股份于报告期对固定资产的减值准

备的会计处理，在所有重大方面符合《企业会计准则》的有关规定。 

 


