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来源：中国经济网

中国经济网编者按
：12月2日，广东安达智能装备股份有限公司（以下简称“安达智能”）将首发上
会，保荐机构为中国国际金融股份有限公司，保荐代表人为何璐、沈璐璐。安达智
能拟于上交所科创板上市，发行股票数量不超过2020.20万股，全部为公开发行新
股，占发行后总股本的25%。安达智能拟募集资金11.70亿元，分别用于流体设备
及智能组装设备生产建设项目、研发中心建设项目、信息化建设项目、补充流动资
金项目。

2018年、2019年、2020年、2021年1-6月，安达智能的营业收入分别为4.48亿元
、3.63亿元、5.07亿元、2.37亿元；归属于母公司所有者的净利润分别为1.31亿元
、6283.67万元、1.33亿元、4605.28万元；扣除非经常性损益后归属于母公司所
有者的净利润分别为1.28亿元、5631.63万元、1.24亿元、4249.35万元。 

2019年和2020年，安达智能营业收入增速分别为-18.98%、39.64%；归属于母公
司所有者的净利润增速分别为-51.98%、112.30%。 

安达智能经营活动产生的现金流量净额呈下降趋势。报告期内，安达智能销售商品
、提供劳务收到的现金分别为6.15亿元、3.11亿元、4.50亿元、2.86亿元；经营活
动产生的现金流量净额分别为2.71亿元、2911.09万元、8342.22万元、4674.22万
元。 

安达智能的募资金额远超其资产总额。报告期各期末，安达智能资产总额分别为5.8
1亿元、6.00亿元、6.70亿元和7.54亿元；负债总额分别为1.57亿元、1.34亿元、1.
40亿元和1.71亿元。 

报告期各期末，公司合并资产负债率分别为27.11%、22.32%、20.89%和22.70%
，同行业可参考公司资产负债率平均值分别为44.31%、41.92%、43.35%、46.67
%。 

报告期各期末，安达智能应收账款余额分别为1.02亿元、1.34亿元、1.81亿元和1.5
4亿元，应收账款期末余额占同期营业收入的比例分别为22.79%、36.82%、35.74
%和32.43%（年化后）。应收账款账面价值分别为9487.37万元、1.26亿元、1.71
亿元和1.45亿元，占流动资产的比重分别为19.22%、24.19%、28.98%和21.73%
。 

报告期内，安达智能应收账款周转率分别为2.66次、3.29次、3.41次、3.00次，同
行业可比公司应收账款周转率平均值分别为3.69次、3.36次、3.23次、3.19次。 
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报告期各期末，公司存货账面价值分别为1.04亿元、9128.73万元、1.23亿元和1.9
6亿元，占流动资产的比例分别为21.12%、17.57%、20.89%和29.34%。 

安达智能的存货周转率低于同行业可比公司平均水平。报告期内，安达智能的存货
周转率分别为1.23次、1.19次、1.50次、1.16次，同行业可比公司存货周转率平均
值分别为2.13次、2.03次、2.18次、1.69次。 

安达智能的毛利率在同行可比公司中最高。报告期内，安达智能综合毛利率分别为
69.96%、68.06%、68.21%和60.93%，主营业务毛利率分别为69.96%、68.09%
、68.25%和60.92%。同行业公司的主营业务毛利率平均值分别为46.86%、46.96
%、44.80%、42.16%。 

报告期内，安达智能研发费用分别为3663.78万元、3984.57万元、4833.43万元和
2370.29万元，占营业收入的比重分别为8.18%、10.98%、9.54%和10.00%。同
行业可参考公司研发费用率平均值分别为8.11%、8.75%、8.42%、9.59%。 

安达智能的管理费用率高于同行业可参考公司平均水平。2018年至2021年1-6月，
安达智能管理费用分别为4144.49万元、4601.66万元、4023.30万元和2144.45万
元，占营业收入的比重分别为9.25%、12.68%、7.94%和9.04%，剔除股份支付影
响后占营业收入的比重分别为7.39%、10.25%、6.26%和7.10%。同行业可参考公
司管理费用率平均值分别为7.86%、7.26%、6.76%、7.77%，剔除股份支付影响
后管理费用率平均值分别为6.71%、6.87%、6.13%、6.89%。 

安达智能依赖苹果产业链。2018年度、2019年度、2020年度和2021年上半年，苹
果公司直接采购和苹果公司指定EMS厂商采购的金额分别为3.11亿元、1.87亿元、
3.07亿元、1.43亿元，占公司主营业务收入的比例分别为69.38%、51.44%、60.6
5%和60.46%，均在50%以上。 

报告期内，安达智能分红3次，现金分红金额共计1.6亿元。其中，2018年11月30
日，安达智能股东大会决议向全体股东现金分红3000.00万元；2019年12月8日，
安达智能股东大会决议向全体股东现金分红3000.00万元；2020年5月8日，安达智
能股东大会决议向全体股东现金分红1.00亿元。 

据红星新闻报道，安达智能在之前的招股书申报稿中，修改了部分同行可比公司的
数据，从而得出对自己更有利的结论。如其申报稿显示，2018年-2020年，同行可
比公司凯格精机管理费用率分别为16.6%、14.04%、15.19%。然而同样准备上市
的凯格精机也发了招股说明书，其披露的同期管理费用率分别为10.37%、7.15%、
7.17%；扣除股份支付的管理费用率分别为6.17%、7.15%、6.89%。对比安达智
能正式的上会稿发现，部分数据前后不一致的情况已经作出了订正。 
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据时代商学院报道，安达智能在招股书中披露了8家同行可比公司的管理费用率，
但上述数据与这些公司招股书和年报披露的数据不符。经核对数据，安达智能的招
股书所列8家可比同行的管理费用率均遭到篡改。根据同行可比公司自身财报数据
计算，2018年至2020年，这8家同行可比公司的管理费用率平均值分别为7.55%、
7.59%、7.02%。若剔除股份支付费用，同行可比公司的管理费用率将进一步降低
。而同期安达智能的管理费用率分别为9.25%、12.68%、7.94%，远高于同行可比
公司均值。此外，安达智能的招股书在研发费用率方面也有部分数据与同行公司披
露的数据不符。 

中国经济网记者就相关问题向安达智能发去采访函，截至发稿，未获回复。 

拟上交所科创板上市

安达智能主要从事流体控制设备、等离子设备、固化及组装设备等智能制造装备的
研发、生产和销售。公司产品主要包括点胶机、涂覆机、等离子清洗机、固化炉和
智能组装机等在内的多种智能制造装备，并为客户提供整线生产综合解决方案，可
广泛运用于消费电子、汽车电子、新能源、智能家居和半导体等多领域电子产品的
智能生产制造，是电子信息制造业实现自动化、智能化和高效化生产的关键核心装
备。 

截至招股说明书签署之日，东莞盛晟持有公司70.3375%的股份，系公司的控股股
东。安达智能实际控制人为刘飞、何玉姣夫妇。截至招股说明书签署日，两人直接
持有公司12.1274%股份，并通过东莞盛晟、易指通间接控制公司85.1896%的股份
，两人直接或间接控制公司97.3170%的股份。 

刘飞，1973年4月生，中国国籍，无境外永久居留权，EMBA在读。1995年至199
9年12月，刘飞任职于东莞市常平满红电子设备厂；2000年1月至2003年2月，从
事个体经营；2003年3月至2008年3月，担任东莞市横沥安达五金机械厂总经理；
2008年4月至2020年7月，担任安达有限执行董事、经理；2015年9月至2019年7
月，担任东莞市安宏自动化软件有限公司执行董事、经理；2015年9月至今，历任
东莞佳博董事、执行董事、经理；2016年6月至2018年6月，任东莞盛晟经理、执
行董事；2018年6月至今，任东莞盛晟执行董事；2016年6月至今，任易指通执行
事务合伙人；2021年9月至今，任林创信息执行事务合伙人；2021年10月至今，
任东莞安动执行董事、经理；2020年8月至今，担任公司董事长、总经理。 

何玉姣，1982年1月出生，中国国籍，无境外永久居留权，大专学历。2008年4月
至2017年7月，供职于安达有限总经办；2017年8月至今，担任香港安达销售总监
；2020年9月至2021年6月，担任深圳市通顶外贸易有限公司执行董事、总经理，
2021年6月至今，担任深圳市通顶外贸易有限公司执行董事。 
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安达智能拟于上交所科创板上市，发行股票数量不超过2020.20万股，全部为公开
发行新股，占发行后总股本的25%，保荐机构为中国国际金融股份有限公司，保荐
代表人为何璐、沈璐璐。 

安达智能本次拟募集资金11.70亿元，其中7.87亿元用于流体设备及智能组装设备
生产建设项目，1.61亿元用于研发中心建设项目，6294.97万元用于信息化建设项
目，1.60亿元用于补充流动资金项目。 

报告期内，安达智能销售商品、提供劳务收到的现金分别为6.15亿元、3.11亿元、
4.50亿元、2.86亿元；经营活动产生的现金流量净额分别为2.71亿元、2911.09万
元、8342.22万元、4674.22万元。 

报告期各期末，公司货币资金分别为1.82亿元、2.17亿元、2.32亿元和2.34亿元，
占流动资产的比例分别为36.90%、41.72%、39.27%和35.05%。公司的货币资金
主要由银行存款和其他货币资金构成，其中其他货币资金为远期外汇合约保证金及
银行承兑汇票保证金。 
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另外，报告期各期末，安达智能的流动比率分别为3.40、4.33、4.73和4.34，同行
业可参考公司的流动比率分别为2.54、2.63、2.60、2.08；速动比率分别为2.68、
3.57、3.74和3.07，同行业可参考公司的速动比率分别为1.96、2.07、2.04、1.42
。 

报告期各期末，公司的流动比率、速动比率高于同行业可参考公司的平均水平，资
产负债率则低于可参考公司平均水平，公司整体偿债能力高于可参考公司平均水平
。 

2019年末，公司应收账款余额较2018年末增加3152.87万元，增幅为30.88%，占
当期营业收入比例为36.82%，较2018年末上升14.03个百分点，主要受公司各年订
单下达时间不同导致的季节收入波动影响。受下游客户的采购计划安排影响，公司
各年的季度收入分布会存在一定差异。2019年受益于TWS耳机市场的需求增长，2
019年第四季度的业务量增加，2019年第四季度主营业务收入占全年收入比例达到
41.54%，较2018年四季度的收入增长91.05%，从而使得期末应收账款余额较高。
 

2020年末，公司应收账款余额较2019年末增加4748.19万元，增幅为35.54%，主
要系当年营业收入同比增长39.64%，应收账款的增加与收入规模相匹配。 

2021年6月末，公司应收账款余额较2020年末减少，主要由于公司各年度收入主要
集中在下半年，上半年的收入相对较低，应收账款余额相应减少。2021年6月末公
司应收账款余额占当期营业收入的比例（年化后）为32.43%，同比较为稳定。 
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报告期各期末，安达智能存货跌价准备分别为884.17万元、1415.99万元、1870.5
9万元和1997.84万元，占当期存货余额比例分别为7.82%、13.43%、13.17%和9.
25%，同行业可比公司存货跌价准备占存货账面余额比例分别为5.95%、4.55%、3
.47%、2.61%。 

安达智能称，报告期内，公司的存货周转率较同行业可参考公司平均水平偏低，一
方面由于公司会考虑产品的临时需求、客户的意向需求、采购周期等因素，保留一
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定量的原材料及产品备货，以满足连续供货和快速交付的供应链要求。另一方面，
公司为提高客户服务质量、提供优质的售前服务，以增加客户粘性，会针对大客户
的特定需求生产一定量的试机，供客户进行工艺可行性验证。如试机可满足客户工
艺要求，客户将正式下达设备订单，但在客户未正式下单前，公司将试机作为库存
商品核算，从而导致期末存货的金额较大，存货周转率较同行业公司偏低。 

毛利率为同行最高 

报告期内，安达智能综合毛利率分别为69.96%、68.06%、68.21%和60.93%，主
营业务毛利率分别为69.96%、68.09%、68.25%和60.92%。 

安达智能称，因主要产品、业务模式和客户结构等均存在差异，因此同行业公司平
均毛利率与公司综合毛利率的可比性有限。整体上公司的主营业务毛利率水平高于
同行业平均毛利率水平，主要基于以下几点原因： 

（1）优质客户资源优势。公司与苹果产业链客户及其他全球头部电子信息产业客
户建立了长期合作关系。除与苹果公司直接合作外，公司还与比亚迪、伟创力、立
讯精密、歌尔股份和蓝思科技等客户建立稳定的合作关系。苹果公司是全球消费电
子领域的龙头企业，苹果公司及其EMS厂商对设备供应商的产品质量、售前售后服
务、生产工艺、产品精密度等要求较高，能提供较为优厚的价格条件。同时苹果公
司盈利水平较高，有助于支撑其进行持续的智能制造生产线投入，带动苹果产业链
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整体利润率处于较高水平。 

（2）核心零部件自研自产优势。相比同行业公司，公司依托核心零部件自研自产
优势，实现了对产品的部分主要核心零部件的自制，使公司产品生产成本相对较低
。 

（3）公司的先发优势。公司是国内较早从事流体控制设备研发和生产的企业，于2
010年成功研发“国内首款全自动多功能高速点胶机”。因此，在国内同行业厂商
中，公司具备行业先发优势，在技术经验积累、客户资源开发等方面形成了一定的
竞争壁垒，可实现较高的产品溢价。 

（4）产品模块化优势。基于产品模块化设计，公司在设计研发和产品生产两大环
节实现了技术方案和产品的快速交付。在设计研发过程中，公司可通过升级关键部
件、更换功能模块、优化运动算法等方式，快速提供可满足客户新工艺要求的技术
方案，极大缩短了公司设计研发投入。在生产环节中，因产品的模块化设计，公司
实现了流水线生产模式，极大提高了生产效率，降低公司产品所需的制造成本。综
上，公司依托优质客户资源优势、核心零部件自研自产优势、行业先发优势以及产
品模块化优势，实现了较高的产品溢价，使得公司产品毛利率较高，具有一定合理
性。 

研发费用率略高于同行业公司平均值 

报告期内，安达智能研发费用分别为3663.78万元、3984.57万元、4833.43万元和
2370.29万元，占营业收入的比重分别为8.18%、10.98%、9.54%和10.00%。 
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管理费用率高于同行业公司平均水平 

报告期内，安达智能管理费用分别为4144.49万元、4601.66万元、4023.30万元和
2144.45万元，占营业收入的比重分别为9.25%、12.68%、7.94%和9.04%，剔除
股份支付影响后占营业收入的比重分别为7.39%、10.25%、6.26%和7.10%，除20
19年受业绩下滑影响占比有所上升外，整体较为稳定。报告期内，公司的管理费用
主要包括职工薪酬、股份支付费用、中介咨询服务费等。 
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安达智能称，报告期内，剔除股份支付影响因素后，公司2018年度、2020年度及2
021年1-6月管理费用率与同行业公司基本一致，2019年度管理费用率与同行业公
司相比较高，一方面系当期公司实施了多个人力资源体系建设及管理流程优化项目
并产生了较高金额的中介咨询服务费用，另一方面系公司当期经营业绩出现小幅下
滑，而管理人员数量及对应的薪酬等相关支出并未出现明显下降，因此导致管理费
用率有所上升。 

招股书申报稿修改同行数据 

据红星新闻报道，安达智能在之前的招股书申报稿中，修改了部分同行可比公司的
数据，从而得出对自己更有利的结论。 

如其申报稿显示，2018年-2020年，同行可比公司凯格精机管理费用率分别为16.6
%、14.04%、15.19%。然而同样准备上市的凯格精机也发了招股说明书，其披露
的同期管理费用率分别为10.37%、7.15%、7.17%；扣除股份支付的管理费用率分
别为6.17%、7.15%、6.89%。 

两家公司各自披露的管理费用率差距太大，也不知从何而来。这样的同行可比公司
数据出错的情况，还出现在博众精工等可比公司身上。而在修改部分同行的数据后
，安达智能的申报稿也就变得更好看了。这很难不让人怀疑其动机：到底是疏忽大
意还是业务不精？或者是有意为之？ 
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安达智能声明，公司控股股东、实际控制人承诺不存在虚假记载、误导性陈述或重
大遗漏，并对其真实性、准确性、完整性承担个别和连带的法律责任。但从申报稿
看，修改同行数据后让自己的财报更好看，这样的“承诺”也令人生疑，让人担心
是否还存在其他虚假披露。 

有财务人士指出，招股书往往多达几百页甚至上千页，要完成撰写已经是极其浩大
的工程。即使会有项目组、保荐机构、风控等部门审核，但仍不排除有出现差错的
可能。 

篡改8家同行数据 信披真实性存疑 

据时代商学院报道，安达智能的招股书存在篡改同行数据的恶劣现象，信息披露涉
嫌不真实。安达智能在招股书中披露了8家同行可比公司的管理费用率，但上述数
据与这些公司招股书和年报披露的数据不符。 

时代商学院查阅上述8家企业年报及招股书发现，安达智能的招股书在不同程度上
调高了同行的管理费用率。 

招股书显示，安达智能将凯格精机、博众精工(688097.SH)、联得装备(300545.SZ)
、易天股份(300812.SZ)、深科达(688328.SH)、劲拓股份(300400.SZ)、赛腾股份(
603283.SH)、快克股份(603203.SH)这8家企业列为同行可比公司。 

安达智能的招股书显示，2018—2020年，凯格精机的管理费用率分别为16.6%、1
4.04%、15.19%；而凯格精机的招股书却显示，同期其管理费用率（含股份支付）
分别为10.37%、7.15%、7.17%，不含股份支付的管理费用率分别为6.17%、7.15
%、6.89%。对比可见，无论是否扣除股份支付，安达智能招股书中披露的凯格精
机管理费用率均远高于该公司披露的数据。 

同样，安达智能的招股书显示，2018—2020年，博众精工的管理费用率分别为18.
75%、20.01%、21.08%；而博众精工招股书却显示，同期其管理费用率（未扣除
股权激励成本）分别为7.32%、6.59%、8.62%，均未超过10%，远低于安达智能
招股书披露的数据。 

事实上，经核对数据，安达智能的招股书所列8家可比同行的管理费用率均遭到篡
改。根据同行可比公司自身财报数据计算，2018—2020年，这8家同行可比公司的
管理费用率平均值分别为7.55%、7.59%、7.02%。若剔除股份支付费用，同行可
比公司的管理费用率将进一步降低。 

而同期安达智能的管理费用率分别为9.25%、12.68%、7.94%，远高于同行可比公
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司均值。 

此外，安达智能的招股书在研发费用率方面也有部分数据与同行公司披露的数据不
符。 

据安达智能招股书，2020年，凯格精机的研发费用率为7.28%；而该公司的招股书
显示，其2020年研发费用率为6.63%。 

苹果公司直接采购和指定EMS厂商采购金额占主营业务收入六成 

2018年至2021年1-6月，安达智能向前五大客户销售收入金额分别为3.47亿元、2.
62亿元、3.41亿元、1.59亿元，占主营业务收入比重分别为77.51%、72.33%、67
.48%、67.03%。 

苹果公司为安达智能2018年度和2021年1-6月的第一大客户，但2019年度和2020
年度，公司对其销售额下降，主要原因系苹果公司采购计划调整及其产能规划所致
。2021年，公司对苹果公司的销售占比回升，一方面是因为公司获得了苹果公司更
多工艺段的订单、替代了有关工艺段其他点胶机供应商，使得当期销售占比上升；
另一方面，苹果公司2021年上半年手机出货量较2020年同期上升使得其产能需求
扩张、从而增加对公司设备采购量。根据IDC数据，2021年1-6月苹果手机出货量
为99.4百万台，相较2020年1-6月的74.3百万台上升33.78%。 

安达智能称，虽然2019年和2020年公司对苹果公司的直接销售额下降，但依旧与
苹果公司及其EMS厂商保持深度稳定的合作关系、存在对苹果产业链依赖的情形。
但从公司与主要客户的合作模式、主要客户的市场地位和主要客户的供应商管理体
系等方面，公司与苹果公司及其EMS厂商的合作具有稳定性和可持续性。 

报告期内分红1.6亿 

报告期内，安达智能分红3次，现金分红共计1.6亿元。 

其中，2018年11月30日，安达智能股东大会决议向全体股东现金分红3000.00万元
；2019年12月8日，安达智能股东大会决议向全体股东现金分红3000.00万元；20
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20年5月8日，安达智能股东大会决议向全体股东现金分红1.00亿元。 
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