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证券代码：

688072

证券简称：拓荆科技 公告编号：

2026-011

拓荆科技股份有限公司

关于

2025

年度向特定对象发行

A

股股

票申请收到上海证券交易所审核意

见通知的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并

对其内容的真实性、准确性和完整性依法承担法律责任。

拓荆科技股份有限公司（以下简称“公司” ）于2026年3月30日收到上海证券交易所出具的

《关于拓荆科技股份有限公司向特定对象发行股票的交易所审核意见》，具体意见如下：

“拓荆科技股份有限公司向特定对象发行股票申请符合发行条件、上市条件和信息披露要求。

本所将在收到你公司申请文件后提交中国证监会注册。 ”

公司本次向特定对象发行A股股票事项尚需获得中国证券监督管理委员会（以下简称“中国

证监会” ）作出予以注册的决定后方可实施，最终能否获得中国证监会予以注册的决定及其时间尚

存在不确定性。公司将根据该事项的进展情况及时履行信息披露义务，敬请广大投资者注意投资风

险。

特此公告。

拓荆科技股份有限公司董事会

2026年3月31日

苏新基金管理有限公司旗下基金

2025

年年度报告提示性公告

本公司董事会及董事保证基金年度报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并

对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

苏新基金管理有限公司现披露如下基金2025年年度报告：

1.苏新鑫盛利率债债券型证券投资基金2025年年度报告

2.苏新中证500指数增强型证券投资基金2025年年度报告

3.苏新中证A500指数增强型证券投资基金2025年年度报告

4.苏新上证科创板综合指数增强型证券投资基金2025年年度报告

5.苏新中证800自由现金流指数型证券投资基金2025年年度报告

上述基金的年度报告全文于2026年3月31日在本公司网站（www.susingfund.com）和中国

证监会基金电子披露网站（http://eid.csrc.gov.cn/fund）披露，供投资者查阅。如有疑问可拨打本

公司客服电话（400-622-8862）咨询。 本基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运

用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。请充分了解基金的风险收益特征，审慎做

出投资决定。

特此公告。

苏新基金管理有限公司

2026年3月31日

国融基金管理有限公司旗下全部基

金

2025

年年度报告提示性公告

本公司董事会及董事保证基金年度报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并

对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

国融基金管理有限公司旗下国融融信消费严选混合型证券投资基金、 国融融盛龙头严选混合

型证券投资基金、 国融融泰灵活配置混合型证券投资基金、 国融融君灵活配置混合型证券投资基

金、国融融银灵活配置混合型证券投资基金、国融融兴灵活配置混合型证券投资基金、国融稳益债

券型证券投资基金、国融稳泰纯债债券型证券投资基金、国融添益增强债券型证券投资基金、国融

中证同业存单AAA指数7天持有期证券投资基金的2025年年度报告全文于2026年3月31日在本公

司网站[www.gowinamc.com]和中国证监会基金电子披露网站（http://eid.csrc.gov.cn/fund）

披露，供投资者查阅。 如有疑问可拨打本公司客服电话（400-819-0098）咨询。

本基金管理人承诺以诚实信用、 勤勉尽责的原则管理和运用基金资产， 但不保证基金一定盈

利，也不保证最低收益。 请充分了解基金的风险收益特征，审慎做出投资决定。

特此公告。

国融基金管理有限公司

2026年3月31日

证券代码：

601066

证券简称：中信建投 公告编号：临

2026-018

号

中信建投证券股份有限公司

关于向专业投资者公开发行公司债

券获得中国证监会注册批复的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并

对其内容的真实性、准确性和完整性依法承担法律责任。

近日，中信建投证券股份有限公司（以下简称公司）收到中国证券监督管理委员会（以下简称

中国证监会）《关于同意中信建投证券股份有限公司向专业投资者公开发行公司债券注册的批

复》（证监许可〔2026〕523号）（以下简称批复）。

根据批复，中国证监会同意公司向专业投资者公开发行公司债券的注册申请。 其中，本次公开

发行一年期以上公司债券面值总额不超过人民币600亿元，本次公开发行短期公司债券面值余额不

超过人民币200亿元。 该批复自同意注册之日起24个月内有效，公司在注册有效期内可以分期发行

公司债券。

公司将按照有关法律法规、批复要求及公司股东会授权办理本次公司债券发行的相关事宜，并

及时履行信息披露义务。

特此公告。

中信建投证券股份有限公司董事会

2026年3月30日

中科沃土基金管理有限公司旗下

全部基金年度报告提示性公告

本公司董事会及董事保证基金年度报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并

对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

中科沃土基金管理有限公司旗下中科沃土货币市场基金、 中科沃土沃鑫成长精选灵活配置混

合型发起式证券投资基金、中科沃土沃嘉灵活配置混合型证券投资基金、中科沃土转型升级灵活配

置混合型证券投资基金、中科沃土沃瑞灵活配置混合型发起式证券投资基金、中科沃土沃安中短期

利率债债券型证券投资基金的2025年年度报告全文于2026年3月31日在本公司网站 [http:

//www.richlandasm.com.cn]和中国证监会基金电子披露网站[http://eid.csrc.gov.cn/fund]披

露，供投资者查阅。 如有疑问可拨打本公司客服电话（400-018-3610）咨询。

本基金管理人承诺以诚实信用、 勤勉尽责的原则管理和运用基金资产， 但不保证基金一定盈

利，也不保证最低收益。 请充分了解基金的风险收益特征，审慎做出投资决定。

特此公告。

中科沃土基金管理有限公司

2026年3月31日

证券代码：

600549

证券简称：厦门钨业 公告编号：临

-2026-028

厦门钨业股份有限公司

关于控股子公司金龙稀土披露其

2025

年年度报告的提示性公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和

完整性承担法律责任。

厦门钨业股份有限公司控股子公司福建省金龙稀土股份有限公司（以下简称“金龙稀土” ）系全国中小企业股份转让系统基

础层挂牌公司。 金龙稀土于2026年3月30日在全国中小企业股份转让系统披露了《福建省金龙稀土股份有限公司2025年年度报

告》,主要会计数据和财务指标如下：

单位：元

盈利能力 本期 上年同期 增减比例%

营业收入 5,855,891,248.54 4,372,434,765.32 33.93%

毛利率% 10.54% 11.08% -

归属于挂牌公司股东的净利润 237,593,068.54 229,627,479.71 3.47%

归属于挂牌公司股东的扣除非经常性损益后

的净利润

210,133,869.03 167,409,581.18 25.52%

加权平均净资产收益率%（依据归属于挂牌公

司股东的净利润计算）

6.29% 6.36% -

加权平均净资产收益率%（依据归属于挂牌公

司股东的扣除非经常性损益后的净利润计算）

5.56% 4.63% -

基本每股收益 0.096 0.0928 3.45%

偿债能力 本期期末 上年期末 增减比例%

资产总计 6,351,217,988.20 4,936,419,007.22 28.66%

负债总计 2,497,543,884.38 1,220,643,083.64 104.61%

归属于挂牌公司股东的净资产 3,853,674,103.82 3,715,775,923.58 3.71%

归属于挂牌公司股东的每股净资产 1.56 1.5 4.00%

资产负债率%（母公司） 38.68% 25.57% -

资产负债率%（合并） 39.32% 24.73% -

流动比率 1.77 2.78 -

利息保障倍数 34.87 73.82 -

营运情况 本期 上年同期 增减比例%

经营活动产生的现金流量净额 271,052,432.90 -229,462,283.04 218.13%

应收账款周转率 5.93 5.07 -

存货周转率 3.72 3.88 -

成长情况 本期 上年同期 增减比例%

总资产增长率% 28.66% -3.37% -

营业收入增长率% 33.93% -20.12% -

净利润增长率% 3.47% 200.87% -

金龙稀土《2025年年度报告》全文详见2026年3月30日在全国中小企业股份转让系统（https://www.neeq.com.cn）披露的

相关公告，敬请广大投资者查阅。

特此公告。

厦门钨业股份有限公司董事会

2026年3月31日

证券代码：

603193

证券简称：润本股份 公告编号：

2026-003

润本生物技术股份有限公司

第二届董事会第十一次会议决议公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并

对其内容的真实性、准确性和完整性承担法律责任。

一、董事会会议召开情况

润本生物技术股份有限公司（以下简称“公司” ）第二届董事会第十一次会议于2026年3月30

日在公司会议室以现场的方式召开。 会议通知已于2026年3月25日通过书面文件、电子邮件的方式

送达各位董事。本次会议应出席董事6人，实际出席董事6人。董事长赵贵钦先生为会议主持人，公司

高级管理人员列席会议。 本次会议的召集、召开和表决程序符合《公司法》等有关法律、行政法规、

部门规章、规范性文件和《公司章程》的规定。

二、董事会会议审议情况

经与会董事认真审议，会议形成了如下决议：

（一）审议通过《关于部分募投项目延期的议案》

在募投项目黄埔工厂研发及产业化项目推进过程中， 为融入行业最新技术标准与更先进的智

能化生产方案，公司对部分工艺环节进行了优化论证与设计迭代，以增强项目的长期竞争力。 为满

足公司长期发展及产业布局的要求， 结合项目实际建设情况和公司实际经营情况， 基于审慎性原

则，公司决定将该项目达到预定可使用状态日期延期至2027年3月。

表决结果：6票同意，0�票反对，0�票弃权。

特此公告。

润本生物技术股份有限公司董事会

2026年3月31日

证券代码：

688221

证券简称：前沿生物 公告编号：

2026-008

前沿生物药业（南京）股份有限公司

关于定期报告预约披露时间变更的

公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并

对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

前沿生物药业（南京）股份有限公司（以下简称“公司” ）原定于2026年3月31日披露2025年

年度报告。 因公司年报编制及复核工作仍在开展中，为保证公司定期报告信息披露内容的真实、准

确和完整，本着审慎原则及对广大投资者负责的态度，经向上海证券交易所申请，公司将2025年年

度报告披露时间调整至2026年4月30日。

目前公司生产经营一切正常，公司董事会对此次调整2025年年度报告披露时间给投资者带来

的不便致以诚挚的歉意，敬请广大投资者谅解。

公司所有信息均以公司指定的信息披露媒体《上海证券报》《中国证券报》《证券时报》和上

海证券交易所网站（www.sse.com.cn）刊登的正式公告为准，敬请广大投资者注意投资风险。

特此公告。

前沿生物药业（南京）股份有限公司董事会

2026年3月31日

证券代码：

603353

证券简称：和顺石油 公告编号：

2026-009

湖南和顺石油股份有限公司关于上海证券交易所对公司收购资产相关事项的监管工作函的回复公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准

确性和完整性承担法律责任。

湖南和顺石油股份有限公司（以下简称“公司” ）于近日收到上海证券交易所下发的《关于湖南和顺石油股份有限公

司收购资产相关事项的监管工作函》（上证公函【2026】0525号）（以下简称“《工作函》” ）。公司对《工作函》高度重视，

积极组织公司相关部门、中介机构对涉及问题进行逐项落实。 现就《工作函》中相关问题回复如下：

一、关于市场法估值。公告显示，标的公司主营高速接口IP的研发和授权,提供Chiplet解决方案和高速互联产品等，交

易最终选取市场法评估作价13.55亿元，较账面净资产增值12.08亿元，增值率821.07%。

请公司：（1）补充披露本次交易市场法评估明细，包括但不限于选取的可比上市公司、主要评估假设和核心参数选取

依据等。 结合可比公司与标的公司的发展阶段、行业地位、市场规模、经营稳定性以及潜在经营风险等因素，说明可比公司

的选择是否适当、评估主要假设和核心参数选取是否合理、评估依据是否充分；（2）补充披露标的公司前次股权转让对应

的评估情况，包括选取的评估方法、评估依据、评估价值和增值率，结合最近两年标的公司经营业绩和市场变化，说明本次

评估与前次评估是否存在重大差异、原因及合理性；（3）结合前述问题说明本次交易评估增值率的合理性，与同行业是否

存在显著差异，评估价格是否公允。

【公司回复】

（一）补充披露本次交易市场法评估明细，包括但不限于选取的可比上市公司、主要评估假设和核心参数选取依据

等。 结合可比公司与标的公司的发展阶段、行业地位、市场规模、经营稳定性以及潜在经营风险等因素，说明可比公司的选

择是否适当、评估主要假设和核心参数选取是否合理、评估依据是否充分

1、补充披露本次交易市场法评估明细，包括但不限于选取的可比上市公司、主要评估假设和核心参数选取依据等

（1）市场法假设

1）可比企业与标的企业均能够按交易时公开披露的经营模式、业务架构、资本结构持续经营。

2）可比企业信息披露真实、准确、完整，无影响价值判断的虚假陈述、错误记载或重大遗漏。

3）评估人员仅基于公开披露的可比企业相关信息选择对比维度及指标，不考虑其他非公开事项对标的企业价值的影

响。

（2）评估过程

1）筛选可比上市公司

上海奎芯集成电路设计有限公司（以下简称“奎芯科技”“标的公司” ）主营业务是半导体IP授权服务业，从地域看，

目前中国大陆企业尚处于起步阶段，中国台湾地区在存储相关IP（eNVM� IP）和接口IP领域较为突出；美国作为全球半导

体IP授权服务业的引领者，前十大厂商中美国企业占据半数。 因此，本次可比公司筛选考虑包括美国证券市场的信息技术

行业和台湾证券市场的半导体行业。

经万得金融数据终端、同花顺金融数据终端查询，一共查询到22家上市公司的经营范围或主要产品包含半导体IP授

权知识产权，其中美国纳斯达克市场14家，台湾证券市场4家，A股上市公司4家。 本次评估以该22家公司作为可比公司筛

选基础，结合筛选原则，按照以下具体标准和步骤筛选可比上市公司：

①有一定时间的上市交易历史，剔除截至评估基准日上市不足1年的企业；

②主营业务及业务结构与标的企业相接近，IP授权服务业作为主营业务，占比低于80%的予以剔除；

③企业规模与标的企业具有可比性，总资产规模差距大的予以剔除；

④考虑到主要办公区域、固定资产位于国际敏感地区的企业，其生产经营及股价变化情况易受地缘政治影响，故将位

于近年战争冲突地区的企业予以剔除。

经过以上筛选后，剩余4家上市公司均能满足上述可比上市公司选择标准，具体如下表：

表1可比上市公司一览表

金额单位：万美元，万台币，万元

序

号

证券代码 证券名称 上市日期

国家/地

区

IP业务占比 资产总计 剔除原因

1 ADEA.O ADEIA 2003/11/13 美国 6.13% 106,866.80 IP占比小于80%

2 AIP.O ARTERIS 2021/10/27 美国 99.82% 10,773.70

3 ARM.O ARM 2023/9/14 美国 100.0% 971,000.00 资产规模差距大

4 CDNS.O

铿腾电子

（CA-

DENCE）

1999/11/5 美国 14% 959,927.10 IP占比小于80%

5 CEVA.O CEVA 1999/4/1 美国 100.0% 30,601.40

长期资产一半以上在

以色列，具有政治不稳

定因素

6 CRDO.O

CREDO�

TECHNOL-

OGY

2022/1/27 美国 2.5% 71,991.60 IP占比小于80%

7 DAIO.O DATA�IO 1981/5/1 美国

占比低于13.6%，

无法获得确切数

据

2,269.40 IP占比小于80%

8 LAES.O SEALSQ 2023/5/19 美国 0.36% 14,202.00 IP占比小于80%

9 QUIK.O 快辑半导体 1999/10/15 美国 68.61% 4,611.80 IP占比小于80%

10 RMBS.O 蓝博士半导体 1997/5/14 美国 51.49% 140,637.20 IP占比小于80%

11 SKYT.O

SKYWATER�

TECHNOL-

OGY

2021/4/21 美国 一一 78,702.90 不存在专门的IP业务

12 SMTC.O 先科电子 1980/7/28 美国 一一 137,900.40 不存在专门的IP业务

13 SNPS.O

新思科技

（SYNOP-

SYS）

1992/2/26 美国 25% 4,823,025.60 IP占比小于80%

14 SVCO.O SILVACO 2024/5/9 美国 一一 13,059.10

EDA为主的企业 ,IP

占比较小，无法获得具

体的IP占比数据

15 688256.SH 寒武纪 2020/7/20

中国大

陆

小于0.01% 1,259,215.34 IP占比小于80%

16 688521.SH 芯原股份 2020/8/18

中国大

陆

34.02% 647,908.73 IP占比小于80%

17 3035.TW 智原 2002/8/26

中国台

湾

15.53% 1,886,727.20 IP占比小于80%

18 3529.TWO 力旺 2011/1/24

中国台

湾

100% 406,701.10

19 6533.TW 晶心科 2017/3/14

中国台

湾

99.78% 633,439.90

20 6643.TWO 円星 2019/1/23

中国台

湾

100% 192,901.00

21 688802.SH 沐曦股份 2025/12/17

中国大

陆

一一 1,014,988.63

上市日期距本次评估

基准日不足1年

22 688220.SH 翱捷科技 2022/1/14

中国大

陆

0.96% 686,511.00 IP占比小于80%

注：数据来源为各个公司2025年年度或第三季度财务报告，公司尚未披露年度或第三季度财务报告，或者第三季度财

务报告未披露相关信息的，采用2025年半年度财务报告数据或2024年年度财务报告数据。

剩余的4家上市公司，其中：力旺由于净利润率为48.72%，显著高于半导体IP授权服务业为主的公司的净利润率，基于

谨慎性原则，本次评估对于力旺予以剔除。剔除后，剩余的Arteris、晶心科、円星三家上市公司主营业务及业务结构与标的

企业相接近，IP授权服务业占比均高于99%，规模体量也与标的公司较为相近，具有较高的可比性。

2）建立比准基础

①选择价值比率

价值比率是指以价值或价格作为分子，以与其密切相关的指标（财务数据或非财务指标）作为分母的比率。 价值比率

通常包括盈利比率、资产比率、收入比率和其他特定比率。

常用的价值比率包括：市盈率（P/E）、市净率（P/B）、市销率（P/S）、企业整体价值/收入（EV/S）、企业整体价值/息

税折旧及摊销前利润（EV/EBITDA）、企业整体价值/息税前利润（EV/EBIT）。

市盈率（P/E）：指每股市价与每股盈利的比值，一般包括静态市盈率和动态市盈率等。

市净率（P/B）：指每股市价与每股净资产的比值。

市销率（P/S）：指每股市价与每股销售额的比值。

企业整体价值/收入（EV/S）：指企业整体价值/与销售额的比值。 该价值比率具有以下特点：适用于尚未盈利或盈利

不稳定的高成长性企业；不受企业融资政策的影响，使得不同资本结构的企业更具有可比性。

企业整体价值/息税折旧及摊销前利润（EV/EBITDA）：指企业整体价值/与EBITDA（利息、所得税、折旧、摊销前利

润）的比值。该价值比率具有以下特点：反映了企业的经营现金流情况，排除了折旧摊销这些非现金成本的影响；不受所得

税率的影响，使得不同国家和市场的上市公司估值更具可比性；不受企业融资政策的影响，使得不同资本结构的企业更具

有可比性。 EV/EBITDA指标总体更适合重资产、高折旧行业。

企业整体价值/息税前利润（EV/EBIT）：指企业整体价值与 EBIT（利息、所得税前利润）的比值。 该价值比率具有

以下特点：反映了企业主营业务的盈利能力；不受所得税率及资本结构不同的影响。 由于该比率包含了折旧摊销等支出的

影响，当企业长期资本性支出存在差异时，该比率适用性较差。

A、资产价值比率适用性分析

该指标在一定程度上反映了企业既往的投资规模、资本积累与估值的相关性，对于资产量较大的企业，该指标更为适

用。 标的企业为轻资产高科技企业，归母净资产不包含其不在账面记录的技术类无形资产价值，经营性净资产价值无法准

确估量，因此PB指标无法完整反映此类公司的价值。

B、盈利价值比率适用性分析

半导体IP行业整体处于早期发展阶段，可比公司2025年TTM净利润均处于亏损状态，标的企业成立于2021年，前期

亏损，2025年刚刚开始盈利，盈利尚不稳定，盈利指标不能合理反映标的企业与可比公司的估值水平和发展趋势，故不宜

采用市盈率（P/E）、企业整体价值/息税折旧及摊销前利润（EV/EBITDA）及企业整体价值/息税前利润（EV/EBIT）等

价值比率。

C、收入价值比率适用性分析

收入价值指标适用于尚未盈利或盈利不稳定的高成长性企业，标的企业经过几年的发展，营业收入已初具规模，部分

细分领域已经形成市场优势。 考虑半导体IP行业整体发展处于刚起步阶段，营业收入更能反应其在行业内的地位和价值。

此外考虑到企业价值能剔除资本结构差异，此次评估适宜采用收入指标中的EV/S指标。

综上，本次评估采用EV/S作为价值比率。

②计算价值比率

EV/S指标模型：

标的企业股东全部权益价值P=标的企业经营性资产价值EV+货币资金类资产-少数股东权益价值-付息债务

标的企业经营性资产EV=标的企业S×标的企业EV/S

其中：标的企业EV/S=扣除流动性折扣后可比上市公司EV/S的算数平均值

扣除流动性折扣后可比上市公司EV/S=可比上市公司EV/可比上市公司S

可比上市公司EV=可比上市公司市值×（1-对应市场流动性折扣比率）+少数股东权益+付息债务-货币资金类资产

3）流动性折扣率

对于流动性折扣，评估人员参考新股发行定价估算方式进行测算，所谓新股发行定价估算方式就是上市公司新股IPO

的发行定价与该股票正式上市后的交易价格之间的差异来研究缺少流动折扣的方式。

评估人员根据筛选后可比公司的细分行业分类，按照万得金融终端数据库，对于美国市场按照信息技术-半导体和信

息技术-软件服务行业分类，台湾市场按照台交所半导体行业分类，选取行业内近五年上市的公司，分别研究其自新股发

行日至上市后第90交易日、120日以及250日发行价与收盘价之间的关系，剔除上市日期距离评估基准日不足一年、无样本

数据和数据明显异常的上市公司后，采用90日、120日、250日股价流动性折扣数据的平均值，得到美国半导体和软件服务

市场、台湾半导体市场的流动性折扣数据。

表2流动性折扣结果表

序号 自变量 行业 样本数量 流动性折扣均值

1 美国市场 半导体、软件服务 22 21.86%

2 台湾市场 半导体 6 24.60%

4）可比公司扣流动性折扣后的价值比率

由于可比上市公司股价波动较大，为减少市场非正常因素扰动，更接近可比上市公司股票的内在价值，本次评估与审

计报告审定期数保持一致，取评估基准日前2年价值比率的平均值，计算得可比上市公司得价值比率。

表3可比公司价值比率

序号 公司名称 价值比率EV/S

1 Arteris 5.73X

2 晶心科 7.99X

3 円星 10.82X

5）要素修正

①建立要素修正体系

经分析影响价值比率的要素，本次评估主要从企业规模、成长性、财务风险、盈利能力、业务结构、研发能力、其他因素

等维度对标的企业和可比公司之间的差异进行修正，以消除这些差异对价值比率的影响。

企业规模：一般来说企业规模越大，企业价值越大。衡量企业经营规模的大小主要是营业收入、总资产规模。由于本次

评估采用 EV/S�价值比率，价值比率中已经考虑了营业收入因素的影响，不宜采用营业收入规模作为修正参数，故本次

按照总资产规模进行修正。

成长性：一般来说销售收入增长率越高，企业价值越大。 标的企业较可比公司销售收入增长率最优，但考虑到收入规

模基数不一样，小基数容易导致高增长率，基于谨慎性原则，该项不作修正。

财务风险：本次评估以流动比率、资产负债率作为财务风险衡量指标。 流动比率用来衡量企业流动资产在短期债务到

期以前，可以变为现金用于偿还负债的能力。指标值越高，偿债能力越高。资产负债率反映了企业整体的财务杠杆情况，一

定程度上反映了企业的偿债能力。 指标值越高，偿债能力越低。

盈利能力：本次评估以销售毛利率作为盈利能力衡量指标。 一般来说销售毛利率越高，企业价值越大。

业务结构：标的企业及其可比公司价值主要基于其IP�相关业务，而一站式芯片定制服务则经济附加值较低，为了进

一步缩小业务结构差异对企业价值倍数的影响，本次对于各家公司的业务结构进行分析，以作为企业因素修正指标。 本次

市场法测算，奎芯科技收入指标只考虑IP授权服务收入，因此业务结构按照IP占比100%考虑。

研发能力：研发能力是指企业研发的投入状况，能够在一定程度体现其技术进步能力，能一定程度上反映企业未来技

术突破的可能性。 本次采用研发支出占比作为修正指标。

其他因素：标的企业较可比公司成立时间晚，在市场上的品牌知名度较可比公司略为逊色，本次评估适当考虑该因素

影响。

表4要素修正系数表

项 目 标的企业 可比公司一 可比公司二 可比公司三

公司简称 奎芯科技 Arteris 晶心科 円星

企业规模

资产总计 33,204.78 75,726.18 141,320.44 43,036.21

评价分 100 103 106 101

成长性

最 近 一 年 收 入 增 长 率

（%）

25.07 22.27 7.00 20.34

评价分 100 100 100 100

财务风险

流动比率 1.13 1.13 7.48 8.68

评价分 50 50 53 53

资产负债率（%） 74.67 112.72 28.07 6.74

评价分 50 48 53 53

盈利能力

销售毛利率（%） 88.54 90.23 99.93 100.00

评价分 100 100 101 101

业务结构

IP业务占比（%） 100.00 99.82 99.78 100.00

评价分 100 100 100 100

研发能力

研发支出占比（%） 53.40 70.71 80.36 86.40

评价分 100 101 102 103

其他因素

市场/品牌知名度等 一般 较高 较高 较高

评价分 100 102 102 102

注：企业规模中资产总计按2025年12月31日中国银行发布的汇率进行换算，美元兑人民币汇率为7.0288，台币兑人民

币汇率为0.2233。

②差异调整系数

据标的企业指标分值，除以可比公司分值，得到各要素修正系数，再将各要素修正系数相乘即得到可比公司要素修正

系数，如下表所示：

表5要素修正系数表

序

号

公司

简称

EV/S修正

系数

企业规模 成长性 财务风险 盈利能力 业务结构 研发能力 其他因素

1 Arteris 0.9587 0.9709 1.0000 1.0204 1.0000 1.0000 0.9871 0.9804

2 晶心科 0.8466 0.9434 1.0000 0.9434 0.9901 1.0000 0.9800 0.9804

3 円星 0.8846 0.9901 1.0000 0.9434 0.9901 1.0000 0.9756 0.9804

③标的企业价值比率

将可比公司价值比率与要素修正系数相乘，得到可比价值比率，并取其加权平均值作为标的企业价值比率。 如下表所

示：

表6可比价值比率表

序号 公司名称 权重 价值比率EV/S 要素修正系数 可比价值比率EV/S

1 Arteris 1/3 5.73X 0.9587 5.49X

3 晶心科 1/3 7.99X 0.8466 6.76X

3 円星 1/3 10.82X 0.8846 9.57X

标的企业价值比率 7.27X

6）计算评估结果

①标的企业EV计算

标的企业最近一个经审计的完整年度2025年的营业收入为21,192.28万元，其中IP授权费收入为18,152.06万元，芯片

定制化业务收入为3,040.22万元。 由于评估基准日时点，芯片定制化业务收入占比较低，且毛利率较低，对企业价值的贡

献较小，基于谨慎性原则，本次评估价值因子仅考虑IP业务收入。 将修正后的可比价值比率乘以标的企业IP业务收入可得

比准企业整体价值：

标的企业整体价值EV=7.27×18,152.06=131,965.48（万元）

②标的企业股权价值计算

标的企业股东全部权益价值P

=标的企业经营性资产价值EV+货币资金类资产-少数股东权益价值-付息债务

=131,965.48+12,875.19-0-9,300.00

=135,540.00（万元）（取整）

2、结合可比公司与标的公司的发展阶段、行业地位、市场规模、经营稳定性以及潜在经营风险等因素，说明可比公司

的选择是否适当、评估主要假设和核心参数选取是否合理、评估依据是否充分。

（1）可比公司与标的公司的发展阶段

企业的发展阶段大致可以分为初创期、成长期、成熟期及衰退期四个阶段。

奎芯科技成立于2021年8月26日，近三年半导体IP收入分别为0.39亿元、1.45亿元、1.82亿元，复合增长率116.80%，近

三年企业净利润分别为-9,071.26万元、-1,848.88万元、2,064.05万元，企业收入快速增长，净利润扭亏为盈，综合判断奎

芯科技处于成长期。

可比上市公司一Arteris成立于2004年4月，2021年10月在美国纳斯达克证券交易所首次公开发行上市， 半导体IP收

入占比约99.8%，近三年营业收入分别为3.77亿元、4.06亿元、4.96亿元，复合增长率为14.68%，其中2025年第四季度营业收

入1.42亿元，同比增长30%，近三年归母净利润分别为-2.59亿元、-2.36亿元、-2.44亿元，公司收入增长较快但尚未盈利，

综合判断可比上市公司一Arteris处于成长期。

可比上市公司二晶心科成立于2005年3月，2021年10在台湾证券交易所首次公开发行上市。 半导体IP收入占比约

99.8%，近三年营业收入分别为3.3亿元、3.08亿元、3.3亿元，复合增长率为18.25%，近三年归母净利润分别为-2,269.33万

元、-42.23万元、-5,724.41万元（2025年第三季度TTM数据），公司收入增长较快但盈利尚未稳定，综合判断可比上市公

司二晶心科处于成长期。

可比上市公司三円星成立于2011年10月， 于2019年1月在台湾证券柜台买卖中心上柜上市， 半导体IP收入占比为

100%，近三年营业收入分别为3.60亿元、3.3亿元、3.98亿元，复合增长率为5.13%，近三年归母净利润分别为9,708.64万元、

2,831.63万元、 -1,828.10万元（2025年第三季度TTM数据），公司收入波动中有所增长，盈利尚未稳定，综合判断可比上

市公司三円星处于成长期。

综上分析，奎芯科技与三家可比上市公司均处于成长期，具有较好的可比性，且企业营业利润不稳定，均处于亏损或

稍有盈利的状态，选择收入比率作为价值比率具有合理性。 评估中就成长性因素进行了分析，考虑到收入规模基数的不

同，未作修正，处理上较为谨慎、合理。

（2）可比公司与标的公司的市场规模

《上海集成电路产业发展研究报告2025年》：半导体产业分工的精细化使IP成为设计领域的重要一环。 IPnest在2025

年发布的报告中显示，受高性能计算（HPC）的助推,全球半导体设计IP市场规模在2024年达到85亿美元，增长幅度高达

20%。 有线接口仍然是推动设计IP增长的主要动力，增幅达23.5%。

根据信达证券2025年9月19日研报，相较于传统芯片研发模式，半导体IP授权模式可以帮助厂家节约时间和资金成本

达到50%以上。 2024年全球半导体IP市场规模达到84.9亿美元，近五年年均复合增长率高达16.78%。 据中国经济信息社预

测， 到2029年全球半导体IP市场规模将攀升至143.5亿美元， 目前全球半导体IP市场仍以ARM、Synopsys等国际巨头主

导，尽管中国市场半导体IP需求占比近30%，但本土IP自给率仅为8.52%，自给水平较低。

根据IPNest统计，2016-2021年期间，全球IP市场增长约10%CAGR，从34.23亿美元增长至54.52亿美元。 而从2021至

2026期间，市场增长将达到15%CAGR，预计到2026年将达到110亿美元。 其中，接口类IP类别增长最快，预计到2026年将

达到30亿美元规模。

2024年，奎芯科技与三家可比上市公司Arteris、晶心科、円星的半导体IP收入分别为1.45亿元、4.02亿元、3.08亿元、3.3

亿元，按照全球85亿美元的总市场规模估算，则全球市占率分别为0.24%、0.67%、0.51%、0.55%。

2025年，按照2024年全球85亿美元，2025年增长15%估算，则2025年全球半导体市场规模约为98亿美元。 奎芯科技与

三家可比上市公司Arteris、晶心科、円星2025年半导体IP收入分别为1.82亿元、4.95亿元、3.29亿元、3.98亿元，则全球市场

市占率分别为0.26%、0.72%、0.48%、0.58%。

综上，全球IP市场规模已超过85亿美元，奎芯科技与三家可比上市公司的全球IP市场市占率水平均较低，在规模上具

有较好的可比性，对于奎芯科技市场规模略小于可比上市公司的情况，评估中对企业规模进行了修正，参数调整具有合理

性。

（3）可比公司与标的公司的行业地位

从全球市占率来看，ARM、Synopsys两家公司半导体IP全球市占率接近三分之二，具备较好的主导权，奎芯科技与三

家可比上市公司全球市占率均不到1%，在行业中总体均处于从属地位。

从近三年的营业收入复合增长率来看，全球IP市场的复合增长率约为15%-20%左右，奎芯科技与三家可比上市公司

Arteris、晶心科、円星IP收入的复合增长率分别约为117%、15%、18%、5%，奎芯科技近三年的复合增长率跑赢行业平均水

平，行业地位有所上升，Arteris、晶心科与行业营业收入增长率基本一致，円星复合增长率低于行业平均水平，行业地位有

所下降。

综上，奎芯科技及三家可比上市公司营业收入规模较小，在行业中均处于从属地位，奎芯科技与三家可比上市在行业

地位上具有较好的可比性，考虑到可比上市公司在市场上的知名度优于标的企业，评估中对品牌知名度进行了修正，参数

调整具有合理性。

（4）可比公司与标的公司的经营稳定性

1）行业发展前景良好，为企业的经营稳定性奠定了基础

①国家政策支持

集成电路产业是国民经济支柱性行业之一，其发展程度是一个国家或地区科技发展水平的核心指标，影响着社会信

息化进程，因此受到各国政府的大力支持。 自2000年以来，我国政府将集成电路产业确定为战略性产业之一，并颁布了一

系列政策法规，以大力支持集成电路产业的发展。 半导体IP行业作为集成电路重要的上游环节，也将受到政策的支持带动

行业发展。

②行业市场发展前景好

根据IPNest统计，2016年至2021年，全球IP市场规模从34.23亿美元增长至54.52亿美元，年复合增长率约10%。 预计

2026年，全球IP市场规模将达到110亿美元，2021年至2026年市场复合增长率将达到15%。 其中，接口类IP类别增长最快，

预计到2026年将达到30亿美元规模。 中国市场半导体IP需求占比近30%，但本土IP自给率在2024年仅为8.52%，自给水平

较低。 但从发展潜力来看，中国市场需求和增长空间巨大，国内设计IP供应商面临良好的发展机遇。

2）营业收入持续增长，在手订单较为充足

近三年，奎芯科技与三家可比上市公司Arteris、晶心科、円星IP收入的复合增长率分别约为117%、15%、18%、5%。 截

止2026年3月22日，奎芯科技在手订单金额合计38,959.27万元，在手订单较为充足。

综上，半导体行业发展前景良好，奎芯科技营业收入持续增长，在手订单较为充足，选择营业收入S作为核心参数具有

合理性，同时，评估中对标的企业维持经营稳定性的盈利能力、财务风险进行了修正，参数的调整具有合理性。

（5）可比公司与标的公司的潜在经营风险

1）奎芯科技与可比上市公司主营业务均为半导体IP，面临较为相似的市场风险

Arteris、晶心科、円星三家上市公司主营业务及业务结构与标的企业相接近，IP授权服务业占比均高于99%。 奎芯科

技2025年IP收入占比为85.70%，芯片定制业务收入占比较低，且毛利率较低，对企业价值的贡献较小，基于谨慎性原则，本

次评估价值因子仅考虑IP业务收入。 因此奎芯科技与可比上市公司面临较为相似的市场风险。

2）国际巨头竞争激烈，同行快速崛起，企业竞争加剧

近几年，ARM、Synopsys等国际IP巨头在技术积累、生态构建、客户资源等方面优势明显，国际巨头也在强化中国市

场渗透，行业竞争将进一步加剧。 国内IP企业数量增多，业务快速发展，在部分细分领域与奎芯科技形成直接竞争，可能导

致价格战和利润空间压缩。可比上市2025年的市占率较2024年并没有大幅上升，个别企业甚至下滑，面临着较大的市场竞

争压力。

分析认为，奎芯科技与可比上市公司面临着较为相似的市场竞争压力风险，总体上具有较好的可比性，同时，评估中

对标的企业应对竞争的业务结构、研发能力进行了修正，参数的调整具有合理性。

综上，结合可比公司与标的公司的发展阶段、行业地位、市场规模、经营稳定性以及潜在经营风险等因素，分析认为可

比公司的选择较为适当，评估主要假设、核心参数见本回复“一、（一）、1” 披露，评估主要假设、核心参数选取具有合理

性，评估依据充分。

（二）补充披露标的公司前次股权转让对应的评估情况，包括选取的评估方法、评估依据、评估价值和增值率，结合最

近两年标的公司经营业绩和市场变化，说明本次评估与前次评估是否存在重大差异、原因及合理性

1、补充披露标的公司前次股权转让对应的评估情况，包括选取的评估方法、评估依据、评估价值和增值率

奎芯科技近年股权转让及增资对应的资产评估情况如下：

表7增资及股权转让明细表

时 间 股权变动 交易作价 定价依据 增值率

2022年1月 第2次增资 11.5亿元

未评估，交易各方协调结

果

不适用

2022年5月

第2次股权转让及第3次增

资

15亿元

未评估，交易各方协调结

果

不适用

2022年12月 第4次增资 25亿元

未评估，交易各方协调结

果

不适用

2023年8月 第3次股权转让

17.42亿元、26.67亿元、

11.33亿元、25.95亿元

未评估，交易各方协调结

果

不适用

2023年10月 第4次股权转让 25.95亿元

未评估，交易各方协调结

果

不适用

2023年12月 第5次股权转让 25.95亿元

未评估，交易各方协调结

果

不适用

2024年9月 第6次股权转让 123.62万美元

未评估，交易各方协调结

果

不适用

2025年12月 本次交易资产评估 13.55亿元

采用资产基础法、市场法

评估，最终结论选用市场

法结果

821.07%

以往交易均未进行评估，价格系交易双方协商的结果。除2024年9月股权转让系关联方交易，所以价格较低外，最近一

次的交易价格已达25.95亿元。 本次评估以市场法EV/S为基础确定的奎芯科技股东全部权益价值为135,540.00万元。

2、结合最近两年标的公司经营业绩和市场变化，说明本次评估与前次评估是否存在重大差异、原因及合理性

除前次交易（2024年9月股权转让）为关联交易外，标的公司2023年10月-12月的市场化股权转让的交易作价已达

25.95亿元，近两年，由于半导体市场融资环境变化，标的公司的估值有所回落。

标的公司最近两年经营业绩持续向好，虽然成立时间较短，但发展较快，最近两年收入情况如下：

单位：万元

业务类型

2025年度 2024年度

金额 占比 金额 占比

IP授权使用费 18,152.06 85.70% 14,514.07 91.30%

芯片定制业务 3,040.22 14.30% 1,381.61 8.70%

合计 21,192.28 100.00% 15,895.69 100.00%

标的公司IP收入在整体收入结构中占比较高，2024年、2025年均在85%以上。 2025年，标的公司IP授权使用费收入相

比2024年增长了25.07%，成长势头较好。

2024年、2025年，奎芯科技净利润分别为-1,848.88万元和2,064.05万元，2025年扭亏为盈，主要是收入增长、毛利率

提升，企业经营呈良性发展所致。

据统计，2024年我国半导体IP市场规模增长至147.03亿元，本土IP自给率仅为8.52%，据此测算，在本土IP供应商中，奎

芯科技市占率超过10%，具有一定的市场地位。 预计2025年我国半导体IP市场规模将增长至186.34亿元，其中接口IP约占

27.15%（即50.6亿元）。 奎芯科技目前收入较中国接口IP市场需求规模尚低于4%，叠加半导体国产化浪潮催生了巨大的IP

需求，企业未来成长空间较大。 因此，本次评估结果具有合理性。

（三）结合前述问题说明本次交易评估增值率的合理性，与同行业是否存在显著差异，评估价格是否公允

1、结合前述问题说明本次交易评估增值率的合理性

奎芯科技主营高速接口IP的研发与授权，提供Chiplet解决方案和高速互联产品，并配套提供一站式芯片定制服务。奎

芯科技属于轻资产半导体高科技企业，前期研发投入大，无土地、厂房等重资产，融资款已大部分投入研发费用，从而导致

企业账面净资产较低。 这是本次评估增长率较高的主要原因，其合理性除前述所阐述的各项说明外，还体现在以下几个方

面：

（1）行业发展前景好

1）国家政策支持

集成电路产业是国民经济支柱性行业之一，其发展程度是一个国家或地区科技发展水平的核心指标，影响着社会信

息化进程，因此受到各国政府的大力支持。 自2000年以来，我国政府将集成电路产业确定为战略性产业之一，并颁布了一

系列政策法规，以大力支持集成电路产业的发展。 半导体IP（知识产权）是具备特定功能、经预先设计验证可重复使用的

集成电路模块，是芯片设计的核心底层技术，属于集成电路产业链中“轻资产、高壁垒、高毛利” 的重要上游环节，支撑AI、

汽车电子、高性能计算等新兴领域的技术迭代，是国家政策大力支持且国产替代空间较为确定的赛道，具有较好的增长前

景。

2）行业市场发展前景好

根据IPNest统计，2016年至2021年，全球IP市场规模从34.23亿美元增长至54.52亿美元，年复合增长率约10%。 近年

来，随着工艺节点演进，单颗SoC芯片IP集成数量显著增加，直接推动了IP市场增长。 在人工智能和高性能计算等下游应用

拉动下，处理器IP和高速接口IP的需求持续上升。 2026年预计市场规模将达到110亿美元，预计2021年至2026年全球IP市

场规模的年复合增长率将达到15%。 其中，接口类IP的市场规模增长最快，预计到2026年将达到30亿美元。

国内集成电路产业正处于快速扩张期，智能手机、物联网终端、新能源汽车等终端产品的持续放量，直接带动芯片设

计需求攀升。虽中国市场半导体IP需求占全球半导体IP需求的比重接近30%，但本土IP自给率在2024年仅为8.52%，自给水

平较低，国产替代空间较大。 因此，从发展潜力来看，中国半导体IP市场需求和增长空间巨大，国内设计IP供应商迎来良好

的发展机遇。

（2）企业具有核心竞争优势

奎芯科技IO� Die目前在国内竞品市场上有1.0的先发优势；ONFI� IP在三星5nm工艺节点是国内极少数具备该节点交

付能力的供应商；接口IP完备度目前属于国内第一梯队。

1）接口IP产品线全面领先，覆盖先进制程

奎芯科技在高速接口IP领域具备极强的技术积累和产品覆盖能力，存储类接口IP：支持HBM3、LPDDR、ONFI等先进

内存协议，覆盖TSMC、三星和国内主流晶圆厂的先进制程（如5nm、6nm、8nm、12nm），并已完成多项流片验证。

2）Chiplet与IO� Die方案创新，构建未来计算架构

奎芯科技不仅提供传统IP产品，还积极布局Chiplet架构，推出了基于IO� Die的互联解决方案，具备以下优势：1）支持

Die-to-Die互联：通过UCIe协议实现不同芯粒间的高速互联，提升计算性能；2）面向AI与数据中心：Chiplet方案已在

GPU、AI加速器等场景中落地，具备高带宽、低功耗的特性；3）生态合作广泛：已加入MIPI、UCIe、CCITA等多个行业联

盟，推动标准制定与技术落地。 这使得奎芯科技在Chiplet时代具备先发优势，成为国内少数能提供完整IO� Die解决方案

的企业之一。

3）公司技术优势

奎芯科技在高速接口IP领域具备较高的研发技术水平，其混合信号电路设计、高速模拟电路设计、数字电路设计、高

速并行接口IP设计、存储类接口设计的技术能力均处于国内领先地位，具有较高技术的护城河。 自成立以来，奎芯科技始

终根据IP的技术规格演进持续迭代开发，并且向不同的工艺布局扩大产品和技术的覆盖面，持续保持技术创新。

4）客户资源

奎芯科技目前已服务超60家客户，覆盖AI、数据中心等多个行业，标杆客户包括国际存储行业巨头以及AI领域独角兽

企业。 多年来，奎芯科技IP产品随着客户产品的迭代而不断演进，目前产品和客户捆绑深，客户选择替代品成本较高，因

此，客户资源稳定。 目前已有ONFI产品出口至海外巨头客户，LPDDR、PCIe、UCIe等产品出口到新加坡、韩国等海外设计

公司。

5）团队实力雄厚

奎芯科技的管理团队具备20年以上的行业经验，主要高管曾在新思科技、世芯电子、TF-AMD、日月光、华为海思、海

光、苹果、京东方美国等封装、设计公司及产业链上下游知名大厂担任高管，拥有超强的产业链资源和顶尖技术研发实力。

综上，奎芯科技所处行业发展前景好，企业自身拥有核心竞争力，本次交易评估增值率具有合理性。

2、与同行业是否存在显著差异，评估价格是否公允

近几年半导体行业部分上市公司并购交易项目增值率情况如下：

表8部分并购案例情况表

项目名称 评估基准日 评估值（万元）

所有者权益账面值

（万元）

增值率

思瑞浦微电子科技（苏州）股份有限公

司发行可转换公司债券及支付现金收购

深圳市创芯微微电子股份有限公司股权

项目

2023/9/30 106,624.04 25,598.07 316.53%

罗博特科智能科技股份有限公司拟支付

现金收购 ficonTEC� Service�GmbH�及

ficonTEC�Automation�GmbH�股权所

涉及的股东全部权益价值项目

2024/7/31 198,000.00 2,477.93 7890.54%

江苏华海诚科新材料股份有限公司拟发

行股份购买资产涉及的衡所华威电子有

限公司股东全部权益价值

2024/10/31 165,800.00 40,304.22 311.37%

东芯半导体股份有限公司拟进行增资所

涉及的砺算科技（上海）有限公司股东

全部权益价值

2025/7/31 355,000.00 (8,633.00) 4212.13%

康欣新材料股份有限公司拟进行股权收

购所涉及的无锡宇邦半导体科技有限公

司股东全部权益价值资产评估报告

2025/9/30 69,200.00 13,036.94 430.80%

上海雅创电子集团股份有限公司拟发行

股份及支付现金收购深圳欧创芯半导体

有限公司股权所涉及的深圳欧创芯半导

体有限公司股东全部权益价值资产评估

报告

2025/9/30 51,800.00 10,073.92 414.20%

由上表可以看出，与同行业相比，本次评估结论增值率尚处于交易案例范围内，与半导体行业收购交易不存在显著差

异，评估价格具有公允性。

二、关于业绩承诺设置。 公告显示，交易对手方就标的公司出具业绩承诺，承诺标的公司2026-2028年营业收入分别

不低于4.5亿元、6亿元、7.5亿元，其中IP和高速互联产品收入不低于1.575亿元、2.1亿元、2.625亿元，并承诺合并口径归母净

利润为正。 前期公司披露股权收购意向协议中，交易对手方出具业绩承诺期为2025-2028年，其中2025年承诺实现营业收

入不低于3亿元，其中IP和高速互联产品收入不低于1.05亿元，但标的公司2025年经审计的营业收入仅为2.12亿元，“IP授

权使用费” 实现收入1.82亿元。

请公司：（1）补充披露标的公司近三年营业收入及IP和高速互联产品收入的前五大客户名称、是否为关联方、收入金

额及占比、毛利率、期后回款情况，在手订单对应客户名称、订单金额和预计收入实现年度；（2）补充说明“IP授权使用费”

与业绩承诺中“IP和高速互联产品收入” 的关系，并结合标的公司2025年营业收入未达收购意向协议中2025年业绩承诺

情况，及标的公司历史业绩和在手订单情况，说明业绩承诺营业收入指标设置的依据以及是否审慎，IP和高速互联产品收

入指标设置是否合理，是否有利于保护公司利益。

【公司回复】

（一）补充披露标的公司近三年营业收入及IP和高速互联产品收入的前五大客户名称、是否为关联方、收入金额及占

比、毛利率、期后回款情况，在手订单对应客户名称、订单金额和预计收入实现年度

1、标的公司近三年营业收入及IP和高速互联产品收入的前五大客户名称、是否为关联方、收入金额及占比、毛利率、

期后回款情况

（1）标的公司最近三年收入前五大客户情况

2023年、2024年及2025年，标的公司营业收入前五大客户的名称、是否为关联方、收入金额及占比、毛利率、期后回款

情况如下：

单位：万元

年度 序号 客户名称

收入金

额

占当年收入

比重

毛利率

期末应收

账款余额

期后回款

率

是否为关

联方

2025

年

1 客户1 2,650.34 12.51% 49.23% 736.00 0.00% 否

2 客户2 2,405.66 11.35% 100.00% 2,370.00 0.00% 否

3 客户3 2,153.77 10.16% 65.88% 306.70 63.19% 否

4 客户4 2,123.67 10.02% 100.00% - - 否

5 客户5 2,075.47 9.79% 100.00% 2,200.00 25.00% 否

合计

11,

408.91

53.83% 5,612.70 13.25%

2024

年

1 客户6

3,

300.00

20.76% 98.55% - - 否

2 客户1 3,151.00 19.82% 9.02% - - 否

3 客户7 1,854.72 11.67% 100.00% 1,633.30 83.63% 否

4 客户8 1,603.77 10.09% 96.78% 1,700.00 23.88% 否

5 客户9 1,226.42 7.72% 100.00% 1,170.00 25.21% 否

合计

11,

135.91

70.06% 4,503.30 45.90%

2023

年

1 客户10 3,542.83 26.61% 2.42% - - 否

2 客户11 1,526.89 11.47% 83.65% 1,522.78 100.00% 否

3 客户12 1,405.89 10.56% 5.50% - - 否

4 客户13 1,344.63 10.10% 6.15% - - 否

5 客户14 1,270.80 9.54% 25.87% 59.00 0.00% 否

合计

9,

091.04

68.28% 1,581.78 96.27%

注：期后回款指截至2026年3月22日客户的回款额。

2023年、2024年及2025年，标的公司前五大客户收入金额占各年收入的比重分别为68.28%、70.06%和53.83%，集中度

较高。 各年前五大客户变动较大，主要原因是：标的公司提供的高速接口IP产品及一站式芯片定制服务与下游客户芯片产

品研发计划、产品迭代周期挂钩，大部分传统芯片厂商的产品迭代周期在1-2年以上，客户每开发一款新的芯片产品，需进

行一次IP采购或者定制服务采购，因此，各年前五大客户有所波动。

标的公司前五大客户毛利率差异较大，主要与业务类型、授权IP产品定制化程度相关：IP研发与授权属于标的公司核

心业务，技术壁垒与业务门槛较高，其毛利率相对芯片定制业务整体较高；IP定制化程度也会导致毛利率波动较大，标准

化IP为重复销售的经验证后的IP产品， 其毛利率较高， 甚至可达100%， 但定制化IP出于产品尚未经验证、 公司需获取

Alpha客户等原因，毛利率较低。 此外，标的公司面向部分客户提供整体IP支持和设计服务，除自研IP以外，还会采购一些

其他供应商的IP，打包整合销售给客户并提供售后支持，这些有外部供应商的IP，毛利率相对较低。

2023年标的公司前五大客户中，客户10、客户12、客户13、客户14的毛利率较低，该等客户采购均为芯片定制服务，客

户11毛利率较高，该客户采购的为标的公司自研的LPDDR5高速接口IP产品。 2024年标的公司前五大客户中，客户1的毛

利率较低，主要是存在部分外购其他供应商IP销售导致，其他客户采购的为标的公司自研的高速接口IP产品，毛利率较高。

2025年标的公司前五大客户中，客户1的毛利率较低，主要是对其提供了部分芯片定制化服务；客户3的毛利率相比其他自

研IP较低，主要原因是对其销售的为定制化ONFI高速接口IP产品。

2023年前五大客户中，除客户14外，均已回款，客户14剩余59万应收账款未回款为芯片定制服务尾款。 2024年前五大

客户中，客户6、客户1均已全部回款，客户7、客户8、客户9回款率较低，主要原因是客户因方案调整，导致流片排期延后，与

标的公司协商推迟付款。 2025年前五大客户中，客户4已全部回款，客户1、客户3应收账款回款率较低，主要是尚未到合同

约定的付款节点，客户2和客户5回款率较低，主要原因是因客户项目延迟，与标的公司协商延迟付款。

（2）标的公司最近三年IP和高速互联产品收入前五大客户情况

2023年、2024年及2025年，标的公司IP和高速互联产品收入前五大客户的名称、是否为关联方、收入金额及占比、毛利

率、期后回款情况如下：

单位：万元

年度 序号 客户名称

收入金

额

占当年收入

比重

毛利

率

期末应收账

款余额

期后回款

率

是否为关

联方

2025年

度

1 客户2

2,

405.66

13.25%

100.0

0%

2,370.00 0.00% 否

2 客户3

2,

153.77

11.87%

65.88

%

306.70 63.19% 否

3 客户4

2,

123.67

11.70%

100.0

0%

- - 否

4 客户5

2,

075.47

11.43%

100.0

0%

2,200.00 25.00% 否

5 客户7

1,

500.00

8.26%

100.0

0%

1,890.00 0.00% 否

5 客户15

1,

500.00

8.26%

100.0

0%

- - 否

合计

11,

758.57

64.77% 6,766.70 10.99%

2024年

度

1 客户6

3,

300.00

22.74%

98.55

%

- - 否

2 客户1

3,

113.21

21.45% 7.92% - - 否

3 客户7

1,

854.72

12.78%

100.0

0%

1,633.30 83.63% 否

4 客户8

1,

603.77

11.05%

96.78

%

1,700.00 23.88% 否

5 客户9

1,

226.42

8.45%

100.0

0%

1,170.00 25.21% 否

合计

11,

098.12

76.47% 4,503.30 45.90%

2023年

度

1 客户11

1,

526.89

39.53%

83.65

%

1,522.78 100.00% 否

2 客户16 806.18 20.87%

24.16

%

- - 否

3 客户6 322.51 8.35% 4.81% - - 否

4 客户17 320.02 8.29%

-4.

47%

- - 是

5 客户18 245.28 6.35%

87.94

%

60.00 100.00% 否

合计

3,

220.88

83.39% 1,582.78 100.00%

注：期后回款指截至2026年3月22日客户的回款额。

2023年、2024年及2025年， 标的公司IP和高速互联产品收入前五大客户收入金额占各年收入的比重分别为83.39%、

76.47%和64.77%，集中度较高。 各年前五大客户变动较大，主要原因是：标的公司提供的高速接口IP产品主要用于下游客

户芯片研发，与客户芯片产品研发计划、迭代周期直接相关，因此，各年前五大客户有所波动。

标的公司IP和高速互联产品收入前五大客户毛利率差异较大，主要与IP定制化程度相关：标准化IP为重复销售的经验

证后的IP产品，其毛利率较高，甚至可达100%，但定制化IP出于产品尚未经验证、公司需获取Alpha客户等原因，毛利率较

低。 2023年IP和高速互联产品收入前五大客户中客户17的毛利率为负，主要原因是该项目由于客户需求变化中途终止；客

户6的毛利率较低，主要原因是定制化IP、投入较高；客户16的毛利率较低，主要原因是外购其他供应商IP、投入较高。 2024

年、2025年IP和高速互联产品收入前五大客户毛利率情况详见“1、（1）标的公司最近三年收入前五大客户情况” 相关分

析。

2023年IP和高速互联产品收入前五大客户均已回款。 2024年、2025年IP和高速互联产品收入前五大客户回款情况详

见“1、（1）标的公司最近三年收入前五大客户情况”相关分析。

2、在手订单对应客户名称、订单金额和预计收入实现年度

截至2026年3月22日，标的公司在手订单3.90亿元，具体情况如下：

序号 客户名称 订单类型 订单含税金额（万元） 预计收入实现年度

1 客户19 IP和高速互联产品收入 135.00 2026年

2 客户20 IP和高速互联产品收入 170.00 2026年

3 客户21 IP和高速互联产品收入 63.45 2026年

4 客户8 一站式芯片定制服务 29.30 2026年

5 客户22 IP和高速互联产品收入 1,283.59 2026年

6 客户23 IP和高速互联产品收入 400.00 2026年

7 客户1 IP和高速互联产品收入 220.00 2026年

8 客户24 IP和高速互联产品收入 275.60 2026年

9 客户25 一站式芯片定制服务 11,938.16 2026年

10 客户26 一站式芯片定制服务 307.47 2026年

11 客户27 IP和高速互联产品收入 631.40 2026年

12 客户28 一站式芯片定制服务 74.80 2026年

13 客户3 IP和高速互联产品收入 780.00 2026年

14 客户29 IP和高速互联产品收入 406.00 2026年

15 客户30 一站式芯片定制服务 4,332.30 2026年

16 客户31 一站式芯片定制服务 17.77 2026年

17 客户32 IP和高速互联产品收入 90.00 2026年

18 客户33 一站式芯片定制服务 99.00 2026年

19 客户34 一站式芯片定制服务 2.55 2026年

20 客户35 一站式芯片定制服务 6,520.00 2026年

21 客户36 一站式芯片定制服务 11,182.88 2026年

合计 38,959.27

（二）补充说明“IP授权使用费”与业绩承诺中“IP和高速互联产品收入” 的关系，并结合标的公司2025年营业收入未

达收购意向协议中2025年业绩承诺情况，及标的公司历史业绩和在手订单情况，说明业绩承诺营业收入指标设置的依据

以及是否审慎，IP和高速互联产品收入指标设置是否合理，是否有利于保护公司利益

1、“IP授权使用费”与“IP和高速互联产品收入” 的关系

根据标的公司所提供的产品和服务，其商业模式分为三类：高速接口IP的研发与授权、Chiplet业务和一站式芯片定制

服务。 其中， 高速接口IP的研发与授权取得的收入为IP授权使用费；Chiplet业务取得收入包括以IP的形式将设计好的

Chiplet方案授权给客户自行生产所收取的IP授权使用费， 以及以产品交付形式向客户提供IO� Die或相关高速互联产品

（包括以芯粒Chiplet或相关模块形态交付、供客户直接集成使用的产品）所取得的产品销售收入；一站式芯片定制服务的

收入包括为客户提供芯片设计及验证、流片及量产、协助封装设计等服务收取委托设计收入和后续进入量产的持续性收

入。 公司的商业模式、收入类型及其与审计报告附注“IP授权使用费” 、业绩承诺“IP和高速互联产品收入” 的对应关系如

下：

商业模式 收入类型

对应关系

审计报告附注中

2024-2025年各业务类型

收入

业绩承诺中收入类型

高速接口IP的研发与授权 IP授权使用费 IP授权使用费

IP和高速互联产品收

入

Chiplet业务

IP授权使用费 IP授权使用费

高速互联产品销售收入 -

一站式芯片定制服务

委托设计收入和后续进入量产的

持续性收入

芯片定制业务 -

注：2024年、2025年，标的公司无高速互联产品销售收入。

因此，业绩承诺中“IP和高速互联产品收入”包含了高速接口IP的研发与授权和Chiplet业务两种业务模式下的“IP授

权使用费” 和“高速互联产品销售收入” 。

2、结合标的公司2025年营业收入未达收购意向协议中2025年业绩承诺情况，及标的公司历史业绩和在手订单情况，

说明业绩承诺营业收入指标设置的依据以及是否审慎，IP和高速互联产品收入指标设置是否合理， 是否有利于保护公司

利益

本次收购项下，标的公司的收入业绩承诺分为营业收入总额、IP及高速互联产品收入两项考核口径。其中，IP及高速互

联产品为标的公司核心业务，具备高毛利率、高技术壁垒与高业务门槛的特征；一站式芯片定制业务为公司依托IP授权业

务积累的核心资源与产业禀赋延伸开展的配套业务，毛利率相对较低。标的公司2025年度经审计的营业收入总额未达《收

购意向协议》约定的业绩承诺（但具有核心价值的产品IP业务收入超过原约定金额），一方面是由于会计处理更为审慎，

另一方面是由于原计划于2025年第四季度完成交付的芯片定制服务项目，受下游晶圆厂产能排期影响，交付进度延迟，对

应收入未能在2025年内确认。

标的公司上述2025年收入实现情况已在本次交易定价中予以考量，并对估值进行了调整。 经交易双方协商：在《业绩

承诺及补偿协议》中对原意向业绩承诺予以调整，不再对标的公司2025年业绩进行约定，同时对承诺期内核心业务IP和高

速互联产品收入承诺金额在原意向承诺金额上予以提高。 具体情况如下：

收入类型

意向协议中业绩承诺 最终业绩承诺

2025年 2026年 2027年 2028年 2026年 2027年 2028年

收入总额 3.00 4.50 6.00 7.50 4.50 6.00 7.50

其中：

IP和高速互联产品收入

1.05 1.575 2.10 2.625 2.10 2.35 2.625

上述业绩承诺营业收入、IP和高速互联产品收入指标为交易各方在参考行业增长情况、标的公司历史业绩、在手订单

及未来业务发展规划的基础上，协商一致确定。 具体而言：

（1）行业市场发展前景广阔

根据IPNest统计，2016年至2021年，全球IP市场规模从34.23亿美元增长至54.52亿美元，年复合增长率约10%。 近年

来，随着工艺节点演进，单颗SoC芯片IP集成数量显著增加，直接推动了IP市场增长。 在人工智能和高性能计算等下游应用

拉动下， 处理器IP和高速接口IP的需求持续上升。 预计2021年至2026年， 全球IP市场规模的年复合增长率将达到15%，

2026年预计市场规模将达到110亿美元。 其中，接口类IP的市场规模增长最快，预计到2026年将达到30亿美元。

国内集成电路产业正处于快速扩张期，智能手机、物联网终端、新能源汽车等终端产品的持续放量，直接带动芯片设

计需求攀升。 根据中商产业研究院的数据，中国半导体IP市场规模从2020年的82.20亿元上升至2024年的171.3亿元，年均

复合增长率为20.15%，高于全球市场增速，根据《2025年中国EDA/IP行业上市公司行业研究报告》等相关行业研究报告，

预计到2029年，国内半导体IP市场规模将突破335.31亿元人民币，年复合增长率为14.38%。 虽中国市场半导体IP需求占全

球半导体IP需求的比重接近30%，但本土IP自给率在2024年仅为8.52%，自给水平较低，国产替代空间较大。 因此，从发展

潜力来看，中国半导体IP市场需求和增长空间巨大，国内设计IP供应商迎来良好的发展机遇。 标的公司作为国内领先的半

导体IP供应商，预计未来有较好的增长空间。

（2）标的公司近年来业绩爆发式增长、在手订单充裕

标的公司2023年、2024年、2025年分别实现收入1.33亿元、1.59亿元和2.12亿元，三年复合增长率为26.25%，其中，IP和

高速互联产品收入分别为0.39亿元、1.45亿元和1.82亿元，三年复合增长率为116.80%。 截至2026年3月22日，标的公司在手

订单3.90亿元。

近年来，标的公司收入和在手订单增长迅速，其原因：一方面是由于标的公司IP产品线逐渐丰富，作为国内少数具备完

整的高速接口IP产品矩阵的企业，标的公司的高速接口IP完备度属于国内第一梯队，接口IP产品基本覆盖主流协议及国内

外主流晶圆厂5nm至55nm的工艺制程，能够广泛应用于数据中心、人工智能、汽车电子及消费电子领域，产品线的丰富为

标的公司带来了更多的营收机会，另一方面，受益于AI芯片等下游行业发展及国产替代机遇，下游客户数量和需求的激

增，标的公司已服务超60家客户，覆盖AI、数据中心等多个行业，标杆客户包括国际存储行业巨头以及AI领域独角兽企业。

客户数量的增加和客户需求的增长促进了标的公司的收入迅速增长。

考虑到标的公司在手订单及预计交付/验收时间等因素，预计承诺期内，标的公司收入能够保持持续的高速增长。

（3）高速互联产品逐渐放量

近年来，标的公司积极布局Chiplet架构，推出了基于IO� Die的互联解决方案，现阶段，标的公司Chiplet业务主要以IP

授权使用费形式取得收入，未来将以产品交付形式向客户提供IO� Die或相关高速互联产品（包括以芯粒Chiplet或相关模

块形态交付），目前Alpha客户项目已进入收尾阶段，随着相关高速互联产品逐步实现量产并对外交付，标的公司的收入

规模有望进一步提升。

综上所述，本次业绩承诺营业收入指标设置的依据审慎，IP和高速互联产品收入指标设置合理，有利于保护公司利益。

特此公告。

湖南和顺石油股份有限公司董事会

2026年3月31日


