
毛利率下滑明显

密集对外投资的同时，上市以

来震裕科技业绩也出现下滑趋势。

Wind数据显示，2022年以来，

震裕科技归母净利润及扣非归母

净利润均连续两年下滑，其中，

2022 年度归母净利润同比下滑

39.11%，扣非归母净利润同比下滑

44.72% ；2023 年 则 分 别 下 滑

58.73%及90.41%。

另一方面，近年来震裕科技毛

利率也出现明显下滑。

Wind 数据显示，震裕科技毛

利率自2012年以来持续十余年下

滑，2021年度跌破20%，至2023年

则已由最高时超50%降至11.92%。

从产业链来看，震裕科技处于

电池盒和电池盖产业链。Wind数

据显示，该产业链A股及港股上市

企业有6家，近年来该产业链主营

产品毛利率整体呈下滑态势，已由

2021年的21%左右下降至2023年

的约14.2%。对比同业企业来看，

近年来震裕科技的产品毛利率同

业排名均较为靠后。

对于毛利率波动，震裕科技在

2023年年报中也表示，报告期内，

公司精密结构件业务的直接材料

占主营业务成本的比重较大，对公

司毛利率的影响较大。近年来国

际国内钢材价格、有色金属价格等

有所波动，导致公司主要原材料的

采购价格亦相应波动。未来如果

上述原材料价格出现大幅上涨，将

会对公司毛利率水平产生一定影

响，并导致公司经营业绩的下滑和

盈利能力的下降。

“公司一方面积极采取提高市

场预测能力、提前规划产能，合理控

制原材料库存等措施来降低原材料

价格波动风险；另一方面，通过与下

游客户协商调整产品价格将部分风

险进行转移，以降低原材料价格波

动对业绩的影响。”震裕科技在年报

中如此解释其应对举措。

就近来接连终止对外投资项

目主要原因及毛利率明显下滑应

对措施等问题，记者致电致函震裕

科技董秘办采访。对方表示已收

到相应采访函，但近期并无时间安

排采访事宜。
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资料显示，锋龙股份主要从事

园林机械零部件、汽车零部件和液

压零部件的研发、生产和销售，产

品主要包括点火器、飞轮、汽缸等

园林机械关键零部件，多种品规的

精密铝压铸及铁件汽车零部件和

工程、工业及半导体设备用高端液

压控制零部件。

2018年上市以来，锋龙股份业

绩曾经历数年增长。但2022年以

来，该公司营收及净利润连续两年

下滑。2023年，该公司交出上市以

来首份亏损成绩单，当期归母净利

润同比下滑 114.49%，亏损 0.07 亿

元 ；扣 非 归 母 净 利 润 同 比 下 滑

128.22%，亏损 0.11 亿元。2024 年

一季度，公司归母净利润亏损0.04

亿元，同比下滑554.33%；扣非归母

净利润亏损 0.03 亿元，同比下降

1136.52%。

根据业绩预告，锋龙股份预计

其2024年上半年净利润为正，但同

比大幅下降。其中归母净利润预

计盈利 55 万—75 万元，同比下降

92.50%—94.50%；扣非归母净利润

预计盈利 50 万—70 万元，同比下

降 87.97%—91.41%。对于业绩变

动原因，该公司表示，2024 年上半

年，下游市场尚未回暖，公司销售

增长乏力。同时，因公司厂房搬

迁，固定费用增加，导致净利润较

上年同期大幅下降。

此外，自 2020 年以来，锋龙股

份毛利率持续下滑，至2023年已不

足19%，较此前 30%以上出现明显

下滑。

在此背景下，锋龙股份上述

“易主”计划中的“腾笼换鸟”被广

泛关注，市场将此解读为该公司向

文旅领域转型的布局动作。

中国旅游协会官网信息显示，

上述“易主”计划交易对手公司实

控人陈向宏是中国旅游协会副会

长，为乌镇旅游创始人。此外资料

显示，除乌镇外，陈向宏还与中青

旅（600138.SH）合作打造古北水

镇、濮院等古镇。

披露信息显示，上述计划置入

的顶度景区管理成立于 2020 年 5

月，主要从事景区管理业务。目

前，顶度景区管理已经开业运营的

景区有乌镇、濮院时尚小镇、贵州

遵义乌江寨、山东章丘明水古城、

广东赤坎华侨小镇，待开业的则包

括盐官音乐小镇、宜兴窑湖小镇、

成都熊猫小镇等。2023年，顶度景

区管理未经审计的营业收入为

1.95 亿元、未经审计的净利润为

8544.31 万元，未经审计的经营活

动产生的现金流量净额为2380.98

万元。

对于相应资产置入，锋龙股份表

示，本次购买交易标的是基于公司业

务发展需要，便于公司向文旅行业延

伸，符合公司长远发展的需要。

相应的，文旅资产置入后，顶

度景区管理能够顺利并表，锋龙股

份盈利状况也将得以改善。筹划

相应交易复牌后，锋龙股份股票也

连续两个交易日涨停。

业绩下滑

锋龙股份“易主”计划终止背后

本报记者 庄灵辉 卢志坤

北京报道

浙江锋龙电气股份有

限 公 司（002931.SZ，以 下

简称“锋龙股份”）一则控

制权变更终止公告，再度

推高了该公司“卖壳”事项

的热度。

日前，锋龙股份发布

公告称，公司控股股东绍

兴诚锋实业有限公司（以

下简称“诚锋实业”）实际

控制人与浙江顶度云享旅

游有限公司（以下简称“顶

度云享”）实控人达成一

致，拟终止公司控制权变

更及相关资产置入、置出

事项。

因交易对手顶度云享

实控人陈向宏有乌镇、古

北水镇等多个文旅小镇操

盘经验，锋龙股份上述交

易谋划之初就备受文旅界

关注，外界将该项“易主”

计划视为锋龙股份向文旅

领域转型布局，陈向宏也

将由此“借壳上市”。

《中国经营报》记者

注 意 到 ，锋 龙 股 份 上 述

“易主”计划筹划于今年 1

月底，整项计划包含股份

转让、要约收购以及资产

置 出 置 入 等 一 揽 子 交

易。与该项计划筹划时

间相符的是，此次交易对

手顶度云享及其他多家

公司均于今年 1 月底注册

成立。

“易主”交易附加资产置入置出

锋龙股份上述“易主”计划颇

为复杂。2 月 5 日晚间，该公司一

连抛出十余则公告，详细列出了该

项计划的交易流程。

根据交易流程，上述计划首先

是股权转让。诚锋实业及其一致

行动人董剑刚、绍兴上虞威龙科技

有限公司（以下简称“威龙科技”）、

厉彩霞与顶度云享、陈向宏、桐乡

欣享企业管理合伙企业（有限合

伙）（以下简称“桐乡欣享”）签署协

议。协议约定，诚锋实业向顶度云

享、陈向宏及桐乡欣享协议转让锋

龙股份合计6141.13万股股份及其

对应的全部权益，占锋龙股份截至

2024年1月29日总股本的29.99%，

合计对价7.87亿元。

此项流程还有两只基金参与

其中，诚锋实业还将向金蟾蜍十一

号私募证券投资基金、优益增行业

优选三号私募证券投资基金各协

议转让锋龙股份 5.17%股份，交易

对价均约为 1.36 亿元。锋龙股份

表示，这两只基金与顶度云享及其

一致行动人无关联关系。

这三笔股权转让协议签署时

间均为2024年2月5日，约定转让价

格均为不低于协议签署日的前一交

易日上市公司股票收盘价的90%。

由于筹划上述“易主”事项，锋

龙股份自 2024 年 1 月 30 日开市起

即停牌，直至 2 月 6 日开市起复

牌。Wind 数据显示，锋龙股份前

述停牌期间收盘价为11.46元/股，

2 月 6 日复牌涨停，收于 12.61 元/

股。但值得注意的是，上述三笔股

权转让协议价格均为12.82元/股，

不仅高于锋龙股份前一交易日收

盘价，还高于复盘后涨停收盘价。

按照计划，上述股权转让完成

后，顶度云享将向诚锋实业及其一

致行动人董剑刚、威龙科技、厉彩霞

发出要约收购，收购后者持有的锋

龙股份11.39%股份，要约收购价格

与上述股权转让协议价格一致，也

为12.82元/股，总对价约2.99亿元。

经过上述股权转让及要约收

购，顶度云享将成为锋龙股份实际

控股股东，陈向宏则成为锋龙股份

实际控制人。

在“易主”系列交易之外，还附

加了一项资产置入与置出计划。

根据披露的信息，锋龙股份拟

以现金方式向顶度旅游有限公司

（以下简称“顶度旅游”）购买其持

有的浙江顶度景区管理有限公司

（以下简称“顶度景区管理”）51%股

权。同时，锋龙股份拟向诚锋实业

或其指定主体出售园林机械零部

件及发电机逆变器零组件业务相

关的资产、负债与业务。

按照交易各方约定，股份转

让、资产置入的实施互为前提，任

何一项无法付诸实施，则其余项不

予实施。
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一方面密集发布对外投资计

划；一方面终止部分投资项目，宁

波震裕科技股份有限公司（300953.

SZ，以下简称“震裕科技”）的新能

源布局正呈现分化趋势。

日前，震裕科技公告称，公司

决定终止在洛阳市伊滨区新设全

资子公司并投资不超过 3 亿元建

设精密结构件生产基地项目一期

和二期。公司未与洛阳市伊滨区

相关政府签订任何协议，且未投

入资金。

《中国经营报》记者不完全梳

理发现，震裕科技自2021年上市，

至今年6月底，至少发布了12则对

外投资计划，其中多数项目为新

能源领域，国内项目拟投资额就

超百亿元，海外项目投资额则超

1.3亿欧元。

值得注意的是，2023年以来，

该公司对外投资计划尤为密集，

上述 12 则对外投资计划中，过半

都是2023年以来发布的。而除近

期终止的洛阳市投资项目外，2023

年该公司还曾终止其在四川宜宾

的投资项目。

资料显示，震裕科技专业从

事精密级进冲压模具及下游精密

结构件的研发、设计、生产和销

售，其产品主要应用于家电、新能

源锂电池、汽车、工业工控等行业

领域。

自 2021 年上市以来，震裕科

技对外投资动作频频，其中多数

为新能源领域布局动作。

记 者 不 完 全 梳 理 发 现 ，自

2021年3月以来，震裕科技至少发

布了12则对外投资计划，其中2则

为海外欧洲生产基地项目，其余

为国内项目。

具体来看，上市之初的 2021

年3月，震裕科技就公告称计划以

7000万元购买位于宁波南部滨海

经济开发区的1宗地块，并计划在

该地块上新建年产 9 亿件新能源

动力锂电池顶盖项目，项目总投

资额预计不超过 16 亿元（含前述

土地使用权购置款）。

此后间隔不足1个月，震裕科

技又提出拟在江苏溧阳、宁德福

安、四川宜宾等地投资建设新能

源动力锂电池精密结构件项目，

三地项目拟投资总额分别为16亿

元、4亿元、5亿元。

2021 年年底，震裕科技再次

提出拟在四川宜宾投资建设震裕

新能源电池结构件二期项目，投

资总额为5亿元。

值得注意的是，在该次投资

计划中，震裕科技表示，随着国内

外新能源汽车市场的快速发展，

动力锂电池市场需求扩张迅速，

相应投资是为进一步完善公司产

能布局，满足客户产能配套需

求。在后续对外投资计划中，这

一表述多次出现。

此后于 2022 年，震裕科技还

提出计划在湖南城陵矶新港区投

资建设电机铁芯及部件生产制造

项目，投资总额12亿元；拟分别在

江苏太仓投资建设新能源汽车动

力系统核心零部件项目，在广东

肇庆投资建设新能源动力电池结

构件生产基地项目，两项目投资

总额均为10亿元。

进入 2023 年，震裕科技对外

投资计划尤为密集，先后提出拟

在江西上饶、江西宜春、江苏苏

州、洛阳市伊滨区等地投资项目，

多为新能源领域。其中，江西上

饶项目计划投资总额 3 亿元，江

西宜春项目计划投资总额 10 亿

元，江苏苏州项目计划投资总额

20 亿元，洛阳市项目计划投资总

额3亿元。

此外，2023年以来，震裕科技

还提出计划在匈牙利投资建设新

能源电池精密结构件欧洲生产基

地项目，项目计划投资总额为

5870 万欧元；计划在塞尔维亚投

资建设新能源电机铁芯精密结构

件欧洲生产基地项目，项目计划

投资总额为7200万欧元。

粗略算来，震裕科技近年来提

出的对外投资计划中，国内项目计

划投资总额已超百亿元，海外项目

计划投资额也已超1亿欧元。

从进展来看，震裕科技上市

以来提出的对外投资项目多在建

设中，其在年报中表示，2023 年，

公司正在江苏溧阳、宁德福安、四

川宜宾、宁波南部滨海经济开发

区、湖南岳阳、江苏太仓、江西上

饶等地建设生产基地，2024 年将

继续推进上述等地的建设进度。

对于海外项目进展情况，震

裕科技近日在接受机构调研时表

示，公司计划投资总额 7200 万欧

元在塞尔维亚投资建设新能源电

机铁芯精密结构件欧洲生产基

地。目前欧洲工厂已经获取多个

欧洲主机厂意向订单，公司正在

加速建设欧洲工厂，预计 2025 年

上半年实现量产。

密集对外投资

震裕科技新能源布局“AB面”

回看交易另一方，若此次锋龙

股份能够顺利“易主”，陈向宏也将

携 名 下 文 旅 资 产 实 现“ 借 壳 上

市”。从此次交易计划中多家公司

成立时间来看，陈向宏方面为此次

交易也进行了系列布局。

根据披露信息，锋龙股份于

2024 年 1 月 29 日就收到了控股股

东及实控人的通知，明确相应控制

权转让事项正在筹划中。另据工

商信息，顶度云享注册成立于2024

年 1 月 22 日，桐乡欣享则成立于

2024 年 1 月 26 日。即在相应“易

主”计划筹划之初，陈向宏旗下多

家公司就开始注册成立，这些新成

立公司为锋龙股份“易主”计划中

主要交易对手方。

锋龙股份此次“易主”计划告吹，不

仅意味着其向文旅转型无法推进，陈

向宏方面“借壳上市”计划也随之终止。

其实早在此前进展公告中，锋

龙股份就曾提示称，本次资产置入、

置出的标的资产审计报告已经超过

有效期限，因此存在无法在《股份转

让协议》签署日起180日内完成加

期审计并通过股东大会审议的可

能，双方需进一步沟通确认后续安

排，本次交易存在不确定性。

相应情形也成为该项计划终

止的主要原因。锋龙股份在公告

中表示，考虑到当前政治经济环境

变化及资产置入、置出事项可能无

法在《股份转让协议》签署日起180

日内完成加期审计并通过股东大

会审议的情况，双方实际控制人达

成一致拟终止本次控制权转让及

资产置入、置出事项。

就相应问题，记者致电致函锋

龙股份董秘办及顶度旅游采访。

截至发稿，未获回复。

“借壳”上市未果

震裕科技近来也在终止部分

对外投资项目。

近日，震裕科技决定终止上

述洛阳市伊滨区投资项目。“公司

根据近期国内锂电池市场发展趋

势及行业规范指引文件，再次审

慎评估了该项目的中长期市场容

量及增长空间。”对于终止原因，

震裕科技在公告中解释称，公司

认为，该项目的预计收益相较

2023 年拟投资时点发生较大变

化，预计无法达到公司的投资收

益目标。

同时，震裕科技还指出，截至

公告披露日，本次项目投资尚未

签订任何投资协议，且并未投入

资金，公司终止本次对外投资项

目不会对公司财务状况和经营状

况产生重大不利影响，不存在损

害公司及全体股东利益的情形。

实际上，这并非震裕科技首次

终止对外投资项目，去年8月份，该

公司就曾终止其在四川宜宾投资

建设的震裕新能源电池结构件二

期项目。彼时震裕科技表示，公司

综合考虑目前市场前景，同时为满

足公司新宏观环境下的战略规划

与市场布局，以集中现有优势资

源、最大程度保障公司关键业务的

顺利开展，维护公司及全体股东尤

其是中小股东的合法权益，公司经

与宜宾相关方共同商议后决定终

止相应投资协议。

今年1月份，震裕科技披露进

展情况称，公司及子公司与宜宾

相关方共同签署了《震裕新能源

电池结构件二期项目解除协议合

同书》。同时，鉴于公司就项目已

竞得土地使用权并支付土地出让

价款及相应税费等费用，经双方

友好协商当地收回相应土地使用

权，并已协商确定后续土地处置

及相应土地款项、税费处理等事

宜，其中部分税款及交易手续费

用无法退还。震裕科技表示，由

于无法退还金额相对较小，不会

对公司的财务状况和经营成果产

生重大不利影响。

再度终止投资项目

中国国际模具技术和设备展览会上，震裕科技的展台。 视觉中国/图

自2021年3月以来，震裕科技至少发布了12则对外投资计划，其中2则为海外欧洲生产基地项目，其余为国内项目。

去年8月份，该公司就曾终止其在四川宜宾投资建设的震裕新能源电池结构件二期项目。

公司精密结构件业务的直接材料占主营业务成本的比重较大，对

公司毛利率的影响较大。


