
山西华翔集团股份有限公司与国泰君安证券股份有限公司

关于《关于请做好山西华翔集团股份有限公司公开发行可转

换公司债券发审委会议准备工作的函》的回复 

 

中国证券监督管理委员会： 

 

根据贵会《关于请做好山西华翔集团股份有限公司发行可转债发审委会议准

备工作的函》（以下简称“告知函”）的要求，山西华翔集团股份有限公司（以

下简称“公司”、“华翔股份”、“发行人”或“申请人”），会同国泰君安证

券股份有限公司（以下简称“国泰君安”或“保荐机构”）、北京市康达律师事

务所（以下简称“康达律师”或“发行人律师”）、天健会计师事务所（特殊普

通合伙）（以下简称“天健会计师”或“发行人会计师”），本着勤勉尽责、诚

实守信的原则，就告知函所提问题逐条进行了认真调查、核对及讨论，并进行了

具体回复。 

若无特别说明，本回复中的简称或名词的释义与《山西华翔集团股份有限公

司公开发行可转换公司债券募集说明书》保持一致。 
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问题 1.关于原辅材料价格波动。据申报材料,申请人生产所需的主要原辅材料为

生铁、废钢、硅铁、精粉、焦炭等,报告期内采购价格均出现不同程度的上涨。

请申请人:(1)说明主要原辅材料近期的采购价格及变化趋势；(2)说明在测算本

次募投项目效益时,营业成本中原辅材料的成本情况,预测单价与近期采购单价

的差异情况,如按最近价格测算对本次募投项目收益率的具体影响；(3)对主要

原辅材料价格变动对申请人扣非后净利润、净资产收益率、每股收益、本次募

投项目收益率的影响做敏感性分析,并论证其对公司偿债能力的影响。请保荐机

构及申报会计师说明核查依据、过程,并发表明确核查意见。 

回复： 

一、说明主要原辅材料近期的采购价格及变化趋势； 

发行人主要从事各类定制化金属零部件的研发、生产和销售业务，材质系铸

铁件，产品包括毛坯件及后续机加工件，铸铁件主要原辅材料为废钢、生铁及硅

铁，已全部实现电炉熔化，不使用焦炭。出于降低采购成本，拉通上游主原料供

应渠道，加强企业竞争力的目的，2021 年 4 月发行人子公司翼城新材料完成对

晋源实业的收购，其生铁产品主要原辅材料为精粉、焦炭。 

2020 年度、2021 年 1-6 月，公司生产所需的生铁、废钢、硅铁、精粉、焦

炭等主要原辅材料分季度采购情况如下： 

原辅材料 项目 
2021 年

二季度 

2021 年

一季度 

2020 年

四季度 

2020 年

三季度 

2020 年

二季度 

2020 年

一季度 

废钢 

金额（万元） 17,868.50 15,214.63 16,946.94 8,591.09 8,468.82 9,883.85  

数量（万吨） 5.13 4.95 6.05 3.20 3.39 3.79  

均价（元/吨） 3,486.40 3,071.69 2,799.06 2,682.60 2,501.42 2,609.70  

采购均价环比变动 13.50% 9.74% 4.34% 7.24% -4.15% - 

生铁 

金额（万元） 1,825.92 1,098.12 2,820.58  930.24   890.29   1,103.34  

数量（万吨） 0.48 0.34 0.94 0.33 0.32  0.38  

均价（元/吨） 3,822.40 3,275.80 2,992.66  2,862.03   2,807.70   2,939.23  

采购均价环比变动 16.69% 9.46% 4.56% 1.94% -4.48% - 

硅铁 

金额（万元） 732.81 283.07 106.5 167.24 150.95  150.48  

数量（万吨） 0.11 0.05 0.02 0.03 0.03  0.03  

均价（元/吨） 6,671.27 6,034.07 5,102.81 5,150.21 5,078.52  5,587.09  



原辅材料 项目 
2021 年

二季度 

2021 年

一季度 

2020 年

四季度 

2020 年

三季度 

2020 年

二季度 

2020 年

一季度 

采购均价环比变动 10.56% 18.25% -0.92% 1.41% -9.10% -- 

精粉 

金额（万元） 19,016.88 - - - - - 

数量（万吨） 13.33 - - - - - 

均价（元/吨） 1,426.62 - - - - - 

采购均价环比变动 - - - - - - 

焦炭 

金额（万元） 8,201.10 - - 2.53  - - 

数量（万吨） 3.52 - - 0.00  - - 

均价（元/吨） 2,329.86 - - 5,088.49  - - 

采购均价环比变动 - - - - - - 

废钢、生铁及硅铁价格主要受铁矿石价格影响，而铁矿石价格影响因素较多、

波动性较强，导致生铁和废钢的价格也呈较明显的波动性。2020 年初至今废钢、

生铁及硅铁市场价格变动情况如下图所示： 

 

由上表及上图可知，2020 年以来发行人采购废钢、生铁及硅铁等原辅材料

的价格整体呈现上升趋势，同期铁矿石价格及废钢、生铁、硅铁市场价格也不断

升高，两者变动趋势基本一致。 

除废钢、生铁及硅铁外，发行人 2021 年二季度开始主要原辅材料新增精粉、

焦炭采购。根据 wind 数据，2021 年二季度唐山、北京及马鞍山地区铁精粉平均



价格为 1,455.69 元/吨，华北地区焦炭平均价格 2,342.22 元/吨，与发行人同期采

购价格（精粉：1,426.62 元/吨；焦炭：2,329.86 元/吨）不存在较大差异。 

综上所述，2020 年以来发行人核心品类产品的铸件生产所需的废钢、生铁、

硅铁等采购价格受铁矿石价格上升影响呈现上升趋势，与同类可比资源市场价格

相比不存在显著差异且变动趋势一致；2021 年二季度发行人新增的精粉、焦炭

采购价格与市场价格不存在较大差异。 

二、说明在测算本次募投项目效益时,营业成本中原辅材料的成本情况,预测

单价与近期采购单价的差异情况,如按最近价格测算对本次募投项目收益率的具

体影响 

发行人本次可转债募集资金固定资产投资项目分别为“机加工扩产升级及部

件产业链延伸项目”和“铸造产线智能化升级与研发能力提升项目”，其中：“铸

造产线智能化升级与研发能力提升项目”为研发类项目，主要通过系统的智能化

升级以及铸造工艺的研发和优化，实现公司生产技术水平的提升，不直接产生经

济效益，未进行效益测算；“机加工扩产升级及部件产业链延伸项目”系在原有

业务基础上进一步提升公司压缩机零部件和汽车零部件机加工产能，效益测算为

增值部分测算，收入预测和成本预测仅包含机加工环节的“加工费”和相关设备

折旧、人员工资和福利费等其他制造费用，废钢、生铁及硅铁等原辅材料价格波

动对项目效益测算不构成影响。具体而言： 

（一）“机加工扩产升级及部件产业链延伸项目”营业收入为相关零部件

的铸件毛坯产品“机加工费用”，不涉及铸件毛坯产品销售价格 

该项目营业收入预测以项目产品的产能规划和同类产品的历史销售单价为

基础进行测算。 

项目达产年，发行人将形成 10,709.16 万件压缩机零部件和 308.92 万件汽车

零部件的机加工生产能力；项目产品销售价格为相关零部件的铸件毛坯产品进一

步机加工时所产生的“机加工费”，未包含相关零部件的铸件毛坯产品的销售价

格，参考了公司相应产品历史销售单价、与客户协商谈判结果以及相应产品的机

加工复杂程度进行预测。 



基于上述条件，该项目达产后预计将新增营业收入 35,934.77 万元，具体情

况如下表所示： 

单位：万元 

序号 产品类别 产能（万件） 不含税单价（元/件） 达产年营业收入 

1 压缩机机加工零部件 10,709.16 2.92 31,317.87 

2 汽车机加工零部件 308.92 14.95 4,616.90 

 合计 11,018.08 - 35,934.77 

（二）“机加工扩产升级及部件产业链延伸项目”营业成本预测逻辑对应

营业收入预测逻辑，仅包含“机加工”环节相关成本，不涉及铸件毛坯产品生

产成本 

该项目为压缩机零部件及汽车零部件的纯机加工项目，不涉及相关零部件的

铸件毛坯产品的生产，故该项目营业成本主要包含工资及福利费和制造费用，而

不包含相关零部件的铸件毛坯产品的生产材料成本（即生铁、废钢和硅铁等），

而公司采购主要原辅材料（即生铁、废钢和硅铁等）的价格变动不会影响该项目

营业成本的测算。具体情况如下所示： 

（1）工资及福利费 

人工成本结合公司历史数据、该项目人员配置情况和当地薪酬水平测算。 

（2）制造费用 

该项目制造费用主要由折旧及摊销费和其他制造费用组成。项目折旧及摊销

方法参考公司现行会计政策执行；项目其他制造费用主要以公司相应产品的历史

单位制造费用水平为基础并结合项目产能规划估算出项目总制造费用，并在此基

础上剔除折旧摊销费进行估算。 

营业成本具体测算情况如下表所示： 

单位：万元 

序号 项目 T+12 T+24 T+36 T+48 及以后 

1 工资及福利费 2,472.33 5,504.97 8,257.46 9,361.73 

2 制造费用 4,198.38 9,521.61 14,282.42 16,244.30 

2.1 折旧与摊销 716.62 2,096.67 3,555.19 4,350.29 

2.2 其他制造费用 3,481.76 7,424.94 10,727.22 11,894.01 



序号 项目 T+12 T+24 T+36 T+48 及以后 

营业成本合计 6,670.71 15,026.58 22,539.87 25,606.03 

其中，其他制造费用中主要包括辅助材料、刀具费、水电费等制造费用，具

体明细情况如下： 

单位：万元 

项目 T+12 T+24 T+36 T+48 及以后 

辅助材料 1,123.00 2,546.87 3,820.31 4,345.08 

刀具费 1,060.16 2,404.36 3,606.54 4,101.95 

水电费 351.05 796.16 1,194.24 1,358.29 

其他费用 947.55 1,677.54 2,106.13 2,088.69 

其他制造费用合计 3,481.76 7,424.94 10,727.22 11,894.01 

（三）“机加工扩产升级及部件产业链延伸项目”营业成本涉及的辅助材

料、刀具采购价格稳定，预测单价与近期采购单价不存在差异 

该项目机加工过程中用到的辅助材料（切削液、量检具、工装夹具和包装材

料等）、刀具费用（包括刀片、铣刀、钻头、铰刀和丝锥等）所需物品均为市场

上通用产品，供应充足，价格保持稳定；发行人与前述供应商采用招标采购或询

价采购方式，签订采购合同。 

报告期内，随着发行人机加工产能逐步提升，刀具费单位成本逐年下降，发

行人募投项目成本预测与 2021 年 1-6 月采购价格保持一致；发行人针对主要客

户的主要机加工产品与募投项目相关产品预测的刀具费用对比如下： 

单位：元/件 

序号 客户名称 产品名称 
2021 年

1-6 月 
2020 年 2019 年 2018 年 

募投预

测费用 

1 美的 气缸 0.37 0.42 0.53 0.56 0.37 

2 格力 上法兰 0.33 0.38 0.47 0.50 0.33 

3 庆安 上轴承 0.42 0.48 0.60 0.63 0.42 

4 格力 气缸 0.36 0.41 0.51 0.54 0.36 

5 海立 上轴承 0.45 0.52 - - 0.45 

综上，发行人本次募投项目“铸造产线智能化升级与研发能力提升项目”为

研发类项目，主要通过系统的智能化升级以及铸造工艺的研发和优化，实现公司



生产技术水平的提升，不直接产生经济效益；“机加工扩产升级及部件产业链延

伸项目”涉及公司压缩机零部件和汽车零部件机加工产能提升，效益测算过程中

营业收入和营业成本的测算及构成仅涉及机加工环节的“加工费”和相关设备折

旧、人员工资等其他制造费用，因此，发行人生产所需主要原辅材料（即生铁、

废钢和硅铁等）的价格波动对项目效益测算不构成影响。 

三、对主要原辅材料价格变动对申请人扣非后净利润、净资产收益率、每

股收益、本次募投项目收益率的影响做敏感性分析，并论证其对公司偿债能力

的影响 

（一）价格联动机制 

报告期内，公司与压缩机零部件客户约定产品价格主要按月度与生铁、废钢

市场价格联动，与工程机械零部件客户约定产品价格主要按季度与生铁、汇率市

场价格联动，与汽车零部件客户约定产品价格主要按季度与生铁、废钢市场价格

联动。具体情况如下： 

1、压缩机零部件 

报告期内，发行人与压缩机零部件主要客户销售定价情况如下： 

客户名称 价格联动方式 联动内容 
市场价格 

参考网站 

生铁参考

城市 

废钢参考

城市 

生铁废钢 

基数周期 

格力电器（凌达） 月度价格联动 
60%生铁+40%

废钢 
百川资讯 广州、徐州 北京、广州 上月 

美的集团（美芝） 月度价格联动 

灰铁产品：60%

生 铁 +40% 废

钢；球铁产品：

70%生铁+30%

废钢 

百川资讯 
全 国 平 均

价 
太原、广州 上月 

瑞智 月度价格联动 
30%生铁+70%

废钢 
百川资讯 翼城 太原 上月 

恩布拉科 年度商谈定价 - - - - - 

沈阳中航机电三洋制冷设备有限公司 月度价格联动 
60%生铁+40%

废钢 
百川资讯 翼城 太原 上月 

思科普 季度价格联动 
65%生铁+35%

废钢 
中华商务网 

山 西 地 区

平均价 
无锡 上月 



2、工程机械零部件 

报告期内，发行人与工程机械零部件主要客户销售定价情况如下： 

客户名称 价格联动方式 联动内容 
市场价格 

参考网站 
生铁参考城市 

生铁 

基数周期 
汇率基数周期 

昆山丰田 月度价格联动 100%生铁 我的钢铁网 临汾 
上月前 5 个工作

日 
- 

意大利丰田、法国丰田、瑞典丰

田 
月度价格联动 

100%生铁、

汇率 
兰格网 

天津/哈尔滨/临

汾/上海/广州 
上月 上月 

美国丰田 季度价格联动 
100%生铁、

汇率 
兰格网 临汾 上一季度 上一季度 

常州特雷克斯 季度价格联动 100%生铁 兰格网 临汾 上一季度 
上一季度最后一

个月 

意大利特雷克斯、澳大利亚特雷

克斯、美国特雷克斯 
季度价格联动 

100%生铁、

汇率 
兰格网 临汾 上一季度 

上一季度最后一

个月 

法国曼尼通、意大利曼尼通、美

国曼尼通 
季度价格联动 

100%生铁、

汇率 
兰格网 

天津/哈尔滨/临

汾/上海/广州 
上一季度 

上一季度最后一

个月 

常州欧胜 季度价格联动 100%生铁 中国物资周刊 
北京、天津、济

南、沈阳 
上一季度 - 

法国皓乐特、罗马尼亚皓乐特、

美国皓乐特 
季度价格联动 

100%生铁、

汇率 
中国物资周刊 

北京、天津、济

南、沈阳 
上一季度 上一季度 

上海卡哥特 季度价格联动 100%生铁 兰格网 临汾 上一季度 - 

波兰卡尔玛、瑞典卡尔玛、美国

卡尔玛 
季度价格联动 

100%生铁、

汇率 
兰格网 临汾 上一季度 

上一季度最后一

个月 

洛克拉 季度价格联动 
100%生铁、

汇率等 
兰格网 

临汾、哈尔滨、 

天津 
上一季度 上一季度 

注 1：汇率主要系参考中国人民银行汇率中间价； 

注 2：2021 年 6 月起，受大宗商品原材料价格上涨影响，公司与特雷克斯、曼尼通、波

兰卡尔玛等协商，价格联动由季度联动调整为月度联动。 

3、汽车零部件 

报告期内，发行人与汽车零部件主要客户销售定价情况如下： 

客户名称 价格联动方式 联动内容 
市场价格 

参考网站 

生铁参考

城市 

废钢参考

城市 

生铁废钢 

基数周期 

上汽制动 季度价格联动 

60%生铁+40%废钢；

2019 年调整为 50%生

铁+50%废钢 

我的钢铁网 翼城 晋中 上季度 

华域动力总成部件系统（上

海）有限公司 
半年度价格联动 100%生铁 我的钢铁网 翼城 - 半年 



客户名称 价格联动方式 联动内容 
市场价格 

参考网站 

生铁参考

城市 

废钢参考

城市 

生铁废钢 

基数周期 

上海帕捷汽车配件有限公

司、昆山帕捷汽车配件有限

公司 

季度价格联动 100%生铁 我的钢铁网 翼城 - 上季度 

大陆汽车系统（常熟）有限

公司 
季度价格联动 

60%生铁+40%废钢；

2019 年调整为 50%生

铁+50%废钢 

我的钢铁网 翼城 晋中 上季度 

采埃孚商用车底盘技术（上

海）有限公司 
半年度价格联动 - 我的钢铁网 翼城 - - 

采埃孚汽车科技（张家港）

有限公司 
季度价格联动 30%生铁+70%废钢 我的钢铁网 

上海、武安

平均价 
上海/天津 上季度 

柳州采埃孚机械有限公司 
原材料价格超过±5%

进行变动 
60%生铁+40%废钢 我的钢铁网 翼城 晋中 - 

ZF Gainesville, LLC 季度价格联动 50%生铁+50%废钢 我的钢铁网 翼城 晋中 - 

南方天合 季度价格联动 100%生铁 中华商务网 翼城 - 上季度 

报告期内，公司价格联动机制得到有效执行。 

（二）主要原辅材料价格变动对申请人扣非后净利润、净资产收益率、每

股收益、本次募投项目收益率的敏感性分析，及其对公司偿债能力的影响 

1、价格联动完全及时传导情况下，主要原辅材料价格变动对公司的扣非后

净利润、净资产收益率、每股收益基本无影响 

如前所述，公司价格联动机制完全及时传导时，公司产品销售价格将随公司

主要原辅材料价格变动而变动，且变动金额基本一致。公司收入、成本发生同方

向等金额的变动，导致价格联动完全及时传导的情况下，主要原辅材料价格变动

对公司的扣非后净利润、净资产收益率、每股收益基本无影响。 

2、价格联动滞后性情况下，主要原辅材料价格变动对公司的扣非后净利润、

净资产收益率、每股收益的敏感性分析 

实际执行过程中，公司与各客户价格联动存在不同的滞后性，其中压缩机零

部件客户大部分为月度联动，工程机械零部件客户和汽车零部件客户大部分为季

度联动，联动价格基准通常为上月度或上季度，从而导致上述联动原材料价格波

动传导存在滞后性。为测算价格联动滞后性对公司上述指标的影响，公司采用如

下假设： 



A、假设压缩机零部件客户、汽车零部件客户、泵阀及其他类均采取价格联

动，且生铁废钢联动价格采用生铁市场价格 60%和废钢市场价格 40%加权确定，

工程机械零部件客户均采取价格联动，联动价格采用 100%生铁市场价格确定； 

B、假设压缩机零部件客户均按月度联动，工程机械零部件客户、汽车客户

零部件客户均按季度联动，则压缩机零部件客户价格联动存在 1 个月的滞后性，

工程机械零部件客户、汽车客户零部件客户价格联动存在 3 个月的滞后性； 

C、公司主要原辅材料以生铁、废钢为主，不考虑其他原辅材料变动影响； 

D、假设报告期各年度内销售与采购均匀发生，且不考虑其他因素影响。 

公司以 2020 年相关财务指标为基准，测算生铁、废钢价格在-15%~15%区间

波动对扣非后净利润、净资产收益率、每股收益、本次募投项目收益率的影响。

考虑到生铁、废钢价格波动主要体现在价格联动滞后导致的损益变动，因此，生

铁、废钢价格波动对扣非后净利润、净资产收益率、每股收益的影响百分比相同。

生铁、废钢价格波动对扣非后净利润的影响幅度如下： 

扣非后净利润影响幅度 
生铁价格变动幅度 

-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 

废钢价格 

变动幅度 

-15% 7.42% 5.49% 3.57% 1.64% -0.28% -2.21% -4.14% 

-10% 6.87% 4.95% 3.02% 1.09% -0.83% -2.76% -4.68% 

-5% 6.33% 4.40% 2.47% 0.55% -1.38% -3.30% -5.23% 

0% 5.78% 3.85% 1.93% 0.00% -1.93% -3.85% -5.78% 

5% 5.23% 3.30% 1.38% -0.55% -2.47% -4.40% -6.33% 

10% 4.68% 2.76% 0.83% -1.09% -3.02% -4.95% -6.87% 

15% 4.14% 2.21% 0.28% -1.64% -3.57% -5.49% -7.42% 

公司生铁废钢价格在-15%至 15%区间波动时，对扣非后净利润、净资产收

益率、每股收益影响幅度为-7.42%至 7.42%，影响相对较低，且上述影响系时间

差异影响，随着业务持续发生，如果原辅材料价格上涨后回落到同一水平，或下

降后回升到同一水平，时间差异影响将相互抵消，对业务存续期内整体经营业绩

影响更低。 



3、发行人生产所需主要原辅材料（即生铁、废钢和硅铁等）的采购价格波

动对本次募投项目效益测算不构成影响 

本次募投项目“机加工扩产升级及部件产业链延伸项目”仅涉及公司压缩机

零部件和汽车零部件机加工产能提升，效益测算过程中营业收入和营业成本的测

算及构成仅涉及机加工环节的“加工费”和相关设备折旧、人员工资等其他制造

费用，发行人生产所需主要原辅材料（即废钢、生铁及硅铁等）的采购价格波动

对项目效益测算不构成影响。 

本次募投项目“铸造产线智能化升级与研发能力提升项目”为研发类项目，

不直接产生经济效益，不涉及效益测算。 

4、主要原辅材料采购价格变动对公司偿债能力不存在重大不利影响 

报告期内，公司与下游客户就生铁、废钢市场价格波动情况构建了产品价格

的联动机制，且价格联动机制有效执行；尽管公司下游客户的价格联动机制存在

不同的滞后性（月度、季度），但主要原辅材料价格变动对公司扣非后净利润、

净资产收益率、每股收益影响相对较低；同时，本次募投项目效益测算过程亦不

会受到公司主要原辅材料采购价格波动影响；因此，整体看主要原辅材料价格变

动不会对公司盈利能力产生重大不利影响，不会影响募投项目效益，不会对公司

偿债能力产生重大不利影响。 

 

四、中介机构核查意见 

（一）核查程序 

1、取得了发行人主要原辅材料采购明细，对比了通过公开渠道查询得到的

主要原材料及能源市场价格波动情况； 

2、查阅了本次募投项目《可行性研究报告》及相关备案文件，对公司相关

负责人进行了访谈，了解募投项目的测算过程和测算依据，对比分析公司募投项

目效益测算的谨慎性、合理性； 

3、查阅了发行人与主要客户签订的销售合同，了解了发行人价格联动机制



的情况，分析了原材料价格波动对发行人偿债能力的影响。 

经核查，保荐机构及发行人会计师认为： 

1、发行人核心品类产品的铸件生产主要原材料采购与同类可比资源市场价

格相比不存在显著差异且变动趋势一致，发行人新增的精粉、焦炭采购价格与市

场价格不存在较大差异； 

2、发行人本次募投项目“机加工扩产升级及部件产业链延伸项目”效益测

算过程中营业收入和营业成本的测算及构成仅涉及机加工环节的“加工费”和相

关设备折旧、人员工资等其他制造费用，发行人生产所需主要原辅材料的价格波

动对项目效益测算不构成影响，而本次募投项目“铸造产线智能化升级与研发能

力提升项目”为研发类项目，不直接产生经济效益，不涉及效益测算； 

3、主要原辅材料采购价格变动对公司偿债能力不存在重大不利影响。 
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国泰君安证券股份有限公司 
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保荐机构总经理声明 

 

本人已认真阅读《山西华翔集团股份有限公司与国泰君安证券股份有限公司

关于<关于请做好山西华翔集团股份有限公司公开发行可转换公司债券发审委会

议准备工作的函>的回复》的全部内容，了解报告涉及问题的核查过程、本公司

的内核和风险控制流程，确认本公司按照勤勉尽责原则履行核查程序，反馈意见

回复报告不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对上述文件的真实性、

准确性、完整性、及时性承担相应法律责任。 

保荐机构总经理： 

   

 王  松  

 

 

 

国泰君安证券股份有限公司 

 

年    月    日 

 

 

 

 

 


