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关于公司股东权益变动触及5%刻度的
提示性公告

股东东莞市易指通实业投资合伙企业（有限合伙）及其一致行动人东莞市盛晟实业投资有限公
司、刘飞、何玉姣保证向本公司提供的信息真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

本公司董事会及全体董事保证公告内容与信息披露义务人提供的信息一致。
重要内容提示：

权益变动方向
权益变动前合计比例
权益变动后合计比例

本次变动是否违反已作出的承诺、意向、计划

是否触发强制要约收购义务

是否使公司控股股东及实际控制人发生变化

比例增加□ 比例减少R
71.82%
70.00%

是□ 否R
是□ 否R
是□ 否R

一、信息披露义务人及其一致行动人的基本信息
1.身份类别

投资者及其一致行动人的身份

R控股股东/实际控制人及其一致行动人□其他5%以上大股东及其一致行动人□合并口径第一大股东及其一致行动人（仅适用于无控股股东、实际控
制人）□其他______________（请注明）

2.信息披露义务人信息
信息披露义务人名称

东莞市易指通实业投资合伙企业
（有限合伙）

投资者身份
□ 控股股东/实控人

R控股股东/实控人的一致行动人□ 其他直接持股股东

统一社会信用代码

R91441900MA4UR4DQ5U□ 不适用

3.一致行动人信息
一致行动人名称

东莞市盛晟实业投资有限公司

刘飞

何玉姣

投资者身份

R控股股东/实控人□ 控股股东/实控人的一致行动人□ 其他直接持股股东

R控股股东/实控人□ 控股股东/实控人的一致行动人□ 其他直接持股股东

R控股股东/实控人□ 控股股东/实控人的一致行动人□ 其他直接持股股东

统一社会信用代码

R91441900MA4UR3U67P□ 不适用

□ _____________
R不适用

□ _____________
R不适用

二、权益变动触及5%刻度的基本情况
广东安达智能装备股份有限公司（以下简称“公司”）于2025年12月15日收到股东东莞市易指通

实业投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“易指通”）出具的《股份减持情况告知函》和《简式权益变动
报告书》，股东易指通于 2025年 12月 15日通过大宗交易方式合计减持所持有的公司股份 1,491,550
股，占公司总股本的1.82%。本次权益变动后，股东易指通持有公司股份7,509,710股，占公司总股本
的9.14%，股东易指通及其一致行动人东莞市盛晟实业投资有限公司、刘飞、何玉姣所持有的公司股
份比例由71.82%减少至70.00%，权益变动触及5%的整数倍刻度。具体情况如下：

投资者名称

发生直接持股变动的主体：
东莞市易指通
实业投资合伙
企 业（有 限 合

伙）
未发生直接持股变动的主体：

东莞市盛晟实
业投资有限公

司
刘飞

何玉姣
合计

变动前股数（万
股）

900.1260

4,262.8800
480.0000
254.9940
5,898.0000

变 动 前 比 例
（%）

10.96

51.91
5.84
3.10
71.82

变动后股数（万
股）

750.9710

4,262.8800
480.0000
254.9940
5,748.8450

变 动 后 比 例
（%）

9.14

51.91
5.84
3.10
70.00

权益变动方式

集中竞价 □
大宗交易R
其他：____

/
/
/
--

权益变动的
时间区间

2025/12/15

/
/
/
--

注：以上表格中数据出现合计数与各分项数之和尾差不符的情况，为四舍五入所致。
三、其他说明1、本次权益变动属于股东履行此前披露的减持股份计划，不触及要约收购，不会导致公司的控股

股东及实际控制人发生变化，不会对公司治理结构及持续经营产生重大影响。具体内容详见公司于2025年11月24日在上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）披露的《股东减持股份计划公告》（公告编
号：2025-042）。2、本次权益变动不存在违反《中华人民共和国证券法》《上市公司收购管理办法》等法律法规和上
海证券交易所业务规则等相关规定，不存在违反信息披露义务人此前承诺的情况。3、根据《中华人民共和国证券法》《上市公司收购管理办法》和《公开发行证券的公司信息披露内
容与格式准则第15号——权益变动报告书》等有关规定，本次权益变动涉及信息披露义务人披露《简
式权益变动报告书》，具体内容详见公司同日在上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）披露的《简式权
益变动报告书》。

4、截至本公告披露日，上述股东的减持计划尚未实施完毕，信息披露义务人承诺将继续严格遵守
相关法律法规的规定，并及时履行后续信息披露义务。

特此公告。
广东安达智能装备股份有限公司董事会

2025年12月16日

广东安达智能装备股份有限公司
简式权益变动报告书

上市公司名称：广东安达智能装备股份有限公司

股票简称：安达智能
股票代码：688125
股票上市地点：上海证券交易所
信息披露义务人一：东莞市盛晟实业投资有限公司
住所或通讯地址：广东省东莞市寮步镇塘唇金富西路11号3栋403室
信息披露义务人二：东莞市易指通实业投资合伙企业（有限合伙）
住所或通讯地址：广东省东莞市寮步镇塘唇金富西路11号3栋404室
信息披露义务人三：刘飞
住所或通讯地址：广东省东莞市
信息披露义务人四：何玉姣
住所或通讯地址：广东省东莞市
股份变动性质：股份减持
签署日期：2025年12月15日
信息披露义务人声明
一、本报告书依据《中华人民共和国公司法》《中华人民共和国证券法》《上市公司收购管理办法》

《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第15号——权益变动报告书》及相关的法律、法规和
规范性文件编写。

二、信息披露义务人签署本报告书已获得必要的授权和批准，其履行亦不违反信息披露义务人公
司章程或内部规则中的任何条款，或与之相冲突。

三、依据《中华人民共和国证券法》《上市公司收购管理办法》《公开发行证券的公司信息披露内容
与格式准则第15号——权益变动报告书》的规定，本报告书已全面披露信息披露义务人在广东安达
智能装备股份有限公司中拥有权益的股份变动情况。

截至本报告书签署之日，除本报告书披露的信息外，信息披露义务人没有通过任何其他方式增加
或减少其在广东安达智能装备股份有限公司拥有权益的股份。

四、本次权益变动是根据本报告书所载明的资料进行的。信息披露义务人没有委托或者授权任
何单位或个人提供未在本报告书中列载的信息和对本报告书做出任何解释或者说明。

五、信息披露义务人承诺本报告书不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并对其真实性、准确
性和完整性承担个别和连带的法律责任。

第一节 释义
在本报告书中，除非另有说明，以下简称具有如下含义：

简称
上市公司、公司、安达智能

信息披露义务人一、盛晟实业
信息披露义务人二、易指通

信息披露义务人三
信息披露义务人四
信息披露义务人
本报告书、报告书

本次权益变动

元、万元

指
指
指
指
指
指
指

指

指

释义
广东安达智能装备股份有限公司
东莞市盛晟实业投资有限公司

东莞市易指通实业投资合伙企业（有限合伙）
刘飞

何玉姣
盛晟实业、易指通、刘飞、何玉姣

广东安达智能装备股份有限公司简式权益变动报告书
易指通减持公司股份，信息披露义务人合计持有公司股份

比例变动触及5%整数倍
人民币元、人民币万元

注：本报告书部分数据计算时需要四舍五入，故可能存在尾数差异，提请投资者注意。
第二节 信息披露义务人介绍
一、信息披露义务人的基本情况
（一）信息披露义务人一
1、基本情况

类别
企业名称
注册地址
注册资本

法定代表人
统一社会信用代码

企业类型
经营期限

经营范围

通讯地址
主要股东

内容
东莞市盛晟实业投资有限公司

广东省东莞市寮步镇塘唇金富西路11号3栋403室
880万元

刘飞
91441900MA4UR3U67P

有限责任公司（自然人投资或控股）
2016年6月27日至无固定期限

实业投资，企业咨询管理，电子产品销售；信息技术领域的技术开发、技术服务、技
术管理。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）

广东省东莞市寮步镇塘唇金富西路11号3栋403室
刘飞、何玉姣

2、董事及主要负责人基本情况

姓名

刘飞

性别

男

职务

执行董事

国籍

中国

长期居住地

中国

是否取得其他国家或地区
居留权

否

（二）信息披露义务人二
1、基本情况

类别
企业名称
注册地址
注册资本

执行事务合伙人
统一社会信用代码

企业类型
经营期限

经营范围

通讯地址

内容
东莞市易指通实业投资合伙企业（有限合伙）

广东省东莞市寮步镇塘唇金富西路11号3栋404室
176.5万元

刘飞
91441900MA4UR4DQ5U

有限合伙企业
2016年6月28日至无固定期限

实业投资，企业管理咨询（不含限制项目），投资科技型企业或其它企业和项目。（依
法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）

广东省东莞市寮步镇塘唇金富西路11号3栋404室

2、主要合伙人及出资情况

序号

1
2
3
4
5

合伙人姓名

刘飞
苏扬文
何玉良
刘勇

张攀武

认缴出资总额
（万元）
96.1745
23.5300
11.7650
11.7650
11.7650

认缴出资比例（%）

54.49
13.33
6.67
6.67
6.67

6
其他合伙人

何玉姣 7.5000
14.0005

4.25
7.92

3、主要负责人基本情况

姓名

刘飞

性别

男

职务

执行事务合伙人

国籍

中国

长期居住地

中国

是否取得其他国家或地区
居留权

否

（三）信息披露义务人三
姓名
性别
国籍

身份证号码
住所及通讯地址

是否取得其他国家或者地区的居留
权

刘飞
男

中国
4324231973********

广东省东莞市

否

（四）信息披露义务人四
姓名
性别
国籍

身份证号码
住所及通讯地址

是否取得其他国家或者地区的居留
权

何玉姣
女

中国
4305281982********

广东省东莞市

否

（五）信息披露义务人之间的一致行动关系
刘飞、何玉姣系夫妻关系，两人为公司实际控制人，共同控制盛晟实业，盛晟实业系公司的控股股

东；易指通系公司的员工持股平台，刘飞担任执行事务合伙人。
二、信息披露义务人在境内、境外其他上市公司中拥有权益的股份达到或超过该公司已发行股

份5%的情况
截至本报告书签署之日，信息披露义务人不存在持有境内、境外其他上市公司中拥有权益的股份

达到或超过该公司已发行股份5%的情况。
第三节 权益变动目的及持股计划
一、信息披露义务人本次权益变动的目的
本次权益变动系信息披露义务人二易指通出于自身资金需求通过大宗交易方式减持公司股份，

导致信息披露义务人合计持有公司股份权益变动比例触及5%的整数倍。
二、信息披露义务人在未来12个月内增持或减持上市公司股份的计划
公司已于 2025年 11月 24日在上海证券交易所（www.sse.com.cn）披露《股东减持股份计划公告》

（公告编号：2025-042），易指通拟在减持计划披露的减持期间内，通过集中竞价、大宗交易方式减持公
司股份不超过2,250,315股，即不超过公司目前股份总数的2.7401%。

截至本报告书签署日，易指通已减持公司股份1,491,550股，占公司总股本的比例为1.82%，本次
减持计划尚未实施完毕。除前述减持计划外，信息披露义务人尚未有明确计划、协议或安排在未来12
个月内增加或继续减少其在上市公司中拥有的权益；如信息披露义务人发生相关权益变动事项，将严

格按照相关法律法规的规定及时履行信息披露义务。

第四节 权益变动方式

一、信息披露义务人持有公司股份的情况

本次权益变动前，易指通持有公司股份9,001,260股，占公司股份总数的10.96%；信息披露义务人

合计持有公司股份58,980,000股，占公司股份总数的71.82%。上述股份均为公司首次公开发行前取

得的股份，已于2025年10月15日解除限售并上市流通。本次权益变动后，信息披露义务人合计持有

公司股份57,488,450股，占公司目前股份总数的70.00%。

二、本次权益变动的主要情况

易指通以大宗交易方式减持公司股份1,491,550股，占公司总股本的1.82%。本次权益变动后，信

息披露义务人合计持股比例由71.82%减少至70.00%。具体情况如下：

股东名称

易指通

合计

股份种类

人 民 币 普
通股

变动方式

大宗交易

变动日期

2025年12月15日

交易均价（元/股）

60.60
60.60

减持股数（股）

1,491,550
1,491,550

减 持 比 例
（%）

1.82
1.82

三、本次权益变动前后信息披露义务人持股情况

股东名称

盛晟实业
易指通
刘飞

何玉姣
合计

本次变动前持股情况
数量（股）
42,628,800
9,001,260
4,800,000
2,549,940
58,980,000

占总股本比例（%）
51.91
10.96
5.84
3.10
71.82

本次变动后持股情况
数量（股）
42,628,800
7,509,710
4,800,000
2,549,940
57,488,450

占总股本比例（%）
51.91
9.14
5.84
3.10
70.00

四、信息披露义务人所持有的上市公司股份权利限制情况

截至本报告书签署日，信息披露义务人所持有的上市公司股份不存在任何权利限制，包括但不限

于股份被质押、冻结等。

五、信息披露义务人上市公司董事、高级管理人员及员工应当披露的其他基本情况

刘飞先生系公司董事长、核心技术人员；盛晟实业系刘飞先生与其配偶何玉姣女士共同控制的公

司；易指通系公司员工持股平台，由刘飞先生担任执行事务合伙人，其基本情况详见本报告书“第二

节 信息披露义务人介绍”中相关内容，信息披露义务人在公司拥有权益的情况详见本报告书“第四节

权益变动方式”中相关内容。

（一）除在公司任职外，刘飞先生还在东莞市盛晟实业投资有限公司、东莞佳博电子科技有限公

司、安达自动化（香港）有限公司等公司担任执行董事等职务；

（二）刘飞先生不存在违反《公司法》第一百八十一条至第一百八十四条规定的情形，且已经履行

诚信义务，符合上市公司及其他股东的利益，不存在损害上市公司及其他股东权益的情形；

（三）刘飞先生近三年不存在证券市场不良诚信记录的情形。

六、本次权益变动对上市公司控制权的影响

本次权益变动不会导致公司控股股东发生变化，亦不会导致公司控制权发生变化。

第五节 前6个月内买卖上市交易股份的情况

截至本报告书签署日前6个月内，除本次披露的权益变动情况外，信息披露义务人不存在买卖上

市公司股票的情况。

第六节 其他重大事项

截至本报告书签署之日，信息披露义务人已按有关规定对本次权益变动的相关信息进行了如实

披露，不存在根据法律及相关规定信息披露义务人应当披露而未披露的其他重大信息。

第七节 备查文件

一、备查文件

1、信息披露义务人的身份证复印件、营业执照（复印件）；

2、信息披露义务人主要负责人身份证件（复印件）；

3、信息披露义务人签署的本报告书；

4、中国证监会或证券交易所要求报送的其他备查文件。

二、备查文件置备地点

本报告书及备查文件存放于公司证券部，供投资者查阅。

第八节 信息披露义务人声明

本人（以及本人所代表的机构）承诺本报告不存在虚假记载、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。

信息披露义务人一（盖章）：东莞市盛晟实业投资有限公司
法定代表人（签字）：刘飞

信息披露义务人二（盖章）：东莞市易指通实业投资合伙企业（有限合伙）
执行事务合伙人（签字）：刘飞

信息披露义务人三（签字）：刘飞
信息披露义务人四（签字）：何玉姣

签署日期：2025年12月15日

附表：简式权益变动报告书

基本情况

上市公司名称

股票简称

信息披露义务人名称

拥有权益的股份数量变化

信息披露义务人是否为上市
公司第一大股东

权益变动方式（可多选）

信息披露义务人披露前拥有
权益的股份数量及占上市公

司已发行股份比例

本次权益变动后，信息披露
义务人拥有权益的股份数量

及变动比例

在上市公司中拥有权益的股
份变动的时间及方式

是否已充分披露资金来源

信息披露义务人是否拟于未
来12个月内继续增持

信息披露义务人在此前 6个
月是否在二级市场买卖该上

市公司股票
涉及上市公司控股股东或实际控制人减持股份的，信息披露义务人还应当就以下内容予以说明：

控股股东或实际控制人减持
时是否存在侵害上市公司和

股东权益的问题

控股股东或实际控制人减持
时是否存在未清偿其对公司
的负债，未解除公司为其负
债提供的担保，或者损害公

司利益的其他情形

本次权益变动是否需取得批
准

是否已得到批准

广东安达智能装备股份有限
公司

安达智能
盛晟实业、易指通、刘飞、何

玉姣

增加□ 减少R
不变，但持股比例发生变化□

是R 否□
通过证券交易所的集中交易□ 协议转让 □
国有股行政划转或变更 □ 间接方式转让□
取得上市公司发行的新股 □ 执行法院裁定□

继承□ 赠与□ 其他R（大宗交易）

股票种类：人民币普通股1、盛晟实业持股数量：42,628,800股，持股比例：51.91%2、易指通持股数量：9,001,260股，持股比例：10.96%3、刘飞持股数量：4,800,000股，持股比例：5.84%4、何玉姣持股数量：2,549,940股，持股比例：3.10%5、信息披露义务人合计持股数量：58,980,000，持股比例：71.82%
股票种类：人民币普通股1、易指通变动数量：1,491,550股，变动比例：1.82%；变动后持股数量：7,509,710股，持股

比例：9.14%2、其余信息披露义务人所持股份未发生变化3、权益变动后信息披露义务人合计持股数量：57,488,450股，持股比例：70.00%
时间：2025年12月15日

方式：大宗交易

是□ 否□ 不适用R
是□ 否□ 不适用R

除已披露的减持计划外，信息披露义务人尚未有明确计划、协议或安排在未来 12个月
内增加或继续减少其在上市公司中拥有的权益；如信息披露义务人发生相关权益变动

事项，将严格按照相关法律法规的规定及时履行信息披露义务。

是□ 否R

是□ 否R

是□ 否R

是□ 否R

是□ 否□ 不适用R

上市公司所在地

股票代码

信息披露义务人注册地

有无一致行动人

信息披露义务人是否为
上市公司实际控制人

广东省东莞市

688125
广东省东莞市

有R 无□

是R 否□

信息披露义务人一：东莞市盛晟实业投资有限公司
法定代表人：刘飞

信息披露义务人二：东莞市易指通实业投资合伙企业（有限合伙）
执行事务合伙人：刘飞

信息披露义务人三：刘飞
信息披露义务人四：何玉姣

签署日期：2025年12月15日

证券代码：605303 证券简称：园林股份 公告编号：2025-082
杭州市园林绿化股份有限公司

关于对上海证券交易所问询函回复的公告
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、准确性和完整性承担法律责任。
重要风险提示：
标的公司亏损风险：截至目前标的公司尚处于亏损状态，未来的盈利情况尚具有一定不确定性，

存在未来一定期间可能无法盈利或无法进行利润分配的风险；标的公司所处存储行业具有较为明显
的周期性特征，并且标的公司作为国产数据存储领域的部件提供商需要通过保持自身研发投入水平
巩固核心竞争力，如未来存储行业发展处于下行周期，或标的公司研发投入领域的产业化进程不及预
期，均可能对标的公司未来业绩造成一定不利影响，敬请广大投资者注意投资风险。

公司业务转型不确定性风险：截至目前，公司在存储、半导体芯片相关领域的专业技术人员配备
不足，公司未来业务能否顺利转型尚存在不确定性，敬请广大投资者注意投资风险。

标的资产评估增值率较高的风险：本次购买标的公司股权资产采用收益法和市场法的评估结果
分别为 81,332.32万元和 172,500.00万元，评估增值率为 265.23%，评估增值率较高，敬请广大投资者
注意投资风险。

仅收购参股权的风险：公司本次购买标的公司股权资产不会与标的公司形成控股关系，不会对公
司合并报表范围产生影响，交易完成后，公司与芸合科技亦非华澜微单一或合计持股比例最大的主
体，敬请广大投资者注意投资风险。

杭州市园林绿化股份有限公司（以下简称“公司”）于2025年12月1日收到上海证券交易所下发
的《关于对杭州市园林绿化股份有限公司购买股权事项的问询函》（上证公函【2025】3977号）（以下简
称“问询函”），公司组织各方就《问询函》所提出的问题进行了认真回复，现公告如下：

2025年12月1日，公司公告拟以1.12亿元购买杭州华澜微电子股份有限公司（以下简称华澜微或
标的公司）6.4969%的参股权。公司公告称，本次交易不构成关联交易、不构成重大资产重组，也无需
提交公司股东会审议。根据本所《股票上市规则》第13.1.1条等有关规定，现请你公司核实并披露以
下事项。

第一题 关于标的公司业绩
关于标的公司业绩。公开信息显示，标的公司华澜微曾于 2022年 12月申报科创板 IPO，并于

2024年5月撤回申报。根据前次申报材料，2022年、2023年1-9月，华澜微实现主营业务收入5.65亿
元、2.21亿元，实现扣非净利润-1.11亿元、-0.78亿元。公告显示，2024年和2025年1-9月，华澜微实
现营业收入分别为3.66亿元、1.99亿元，实现扣非净利润分别为-1.43亿元、-0.84亿元，营收下滑且亏
损扩大。请公司：（1）结合标的公司的业务模式、技术壁垒、主要客户变化、在手订单等情况，说明标的
公司连续亏损及亏损不断扩大的原因；（2）对比同行业可比公司情况，说明标的公司收入利润是否与
行业趋势一致，存在差异的主要原因，并充分提示其后续业绩风险；（3）补充披露标的公司撤回 IPO申
报的原因，相关事项是否构成本次交易的障碍。

回复：
一、结合标的公司的业务模式、技术壁垒、主要客户变化、在手订单等情况，说明标的公司连续亏

损及亏损不断扩大的原因
（一）标的公司业务模式、技术壁垒、主要客户变化、在手订单等情况如下：
1、业务模式
标的公司系国产数据存储领域的部件提供商，其产品覆盖两大类型控制器芯片和模组：（1）单盘

存储产品和（2）阵列存储。其中，单盘存储产品主要包括自主研发的固态存储主控芯片及存储模组，
主要针对计算机硬盘市场；阵列存储产品主要包括阵列控制器芯片、阵列板卡及服务器，主要针对数
据中心、高性能计算/AI存储系统架构的硬件解决方案。

标的公司的经营活动主要聚焦在产品共性关键技术研发、产品设计与定制化开发等核心环节，而
与生产制造相关的晶圆加工、封装测试、PCB贴片、模组生产等环节均委托给外部专业代工厂商完
成。对于固态存储主控芯片、阵列控制器芯片及板卡产品，标的公司采用的Fabless模式开展业务，专
注于集成电路的设计、研发和销售，并将晶圆制造、封装测试等环节委托给专业的晶圆制造厂商、封装
测试厂商完成；对于存储模组及服务器产品，标的公司主导相关产品的研发设计及对外销售，在生产
环节主要采用委托加工或定制化采购的方式开展。

2、技术壁垒
标的公司十数年高强度研发投入，积累了系列基础性的芯片知识产权核（IP）、不依赖海外授权，

拥有存储控制器芯片领域齐全的产品系列：在单个硬盘产品线上覆盖 SD/EMMC主控、USB盘主控、
SATA盘主控、SAS盘主控、PCIE盘主控；在存储系统产品线上覆盖PCIE HBA控制器、RAID控制器、
SAS expander等。其硬核技术为业内所认同，主要表现有：

（1）标的公司具有固态硬盘（SSD）主控芯片系列产品，拥有全系列存储接口 IP和闪存（Flash）管理
算法 IP，2020年获得国家科技进步二等奖（SSD主控芯片公司中唯一一家获此殊荣）；公司在存储阵列
控制器芯片方面填补国内空白，获得2021年浙江省科技进步一等奖。

（2）标的公司拥有超过50项中美发明专利、10数项芯片版图证书、20多项软件著作权证书；
（3）标的公司是国家“专精特新”重点“小巨人”企业，承担多个国家级科技攻关项目。
3、主要客户变化及在手订单情况
标的公司前次科创板 IPO申报时，标的公司营业收入主要来自于存储模组产品，且消费级存储模

组（如消费类固态硬盘、移动存储卡/盘等）占比较高，因此公司主要客户为以联想集团为代表的消费
电子品牌商，以及众多消费电子领域客户。而前次科创板 IPO申报撤回后，标的公司将发展重心聚焦
于自研存储芯片相关业务，对原有消费类的存储业务的资源投入力度降低，使得公司消费级存储模组
产品收入占比有所减少，除联想集团外标的公司主要客户也发生了一定变动，提升了来自工业级客户
的收入占比。

截止2025年四季度，标的公司订单情况如下：
客户
A
B
C
D
E
F
G

2025年四季度订单
约4,500万元
约2,000万元
约1,500万元
约350万元

约4,900万元
约700万元
约600万元

订单类型
SSD为主
SSD为主
SSD为主
SSD为主

SSD+云阵列
数据加密存储主控芯片(晶圆)

阵列芯片

如上表所示，标的公司目前在手订单充裕。
4、标的公司连续亏损主要系受以下因素影响：
（1）存储芯片行业具有研发周期长、研发投入高的特点，为积累技术优势，标的公司需要持续高强

度研发投入
区别于消费级芯片，标的公司致力于存储领域企业级芯片的国产自主可控。标的公司目前重点

研发的企业级产品对标全球高端芯片，具备技术难度大、下游客户验证周期长的特点，因此在产品实
现规模化销售前，需要持续进行高强度研发投入；同时，标的公司承担了多个国家级的攻关项目，致力
于数据存储领域的芯片国产化替代，投入巨大进而对经营业绩造成了一定影响。

（2）存储行业激烈的竞争环境叠加行业周期性波动，对标的公司盈利能力造成一定不利影响
在经历了数十年发展后，目前存储行业各细分领域已被三星、美光、铠侠等头部存储颗粒原厂，以

及美满公司（Marvell）、慧荣科技、群联电子、美国博通（Broadcom）、微芯（Microchip）等头部存储控制器
芯片厂商占据了全球市场主要份额。标的公司虽然已具备了存储控制器芯片及各类存储模组的设计
及量产能力，但在资金规模、经营规模、品牌知名度、研发人员数量、技术储备等方面与国际知名企业
存在差距，且标的公司在成本控制、上游资源获取、供销渠道等产业链协同方面存在一定劣势。同时，
受全球贸易关系持续紧张、国际局部地缘政治冲突升级、宏观经济低迷和下游消费电子行业需求疲软
等因素影响，2022年以来全球存储市场需求大幅减少、存储模组产品价格出现剧烈下跌，直至2023年
四季度随着全球经济环境复苏，以及AI产业发展催生新的存储需求，存储市场迎来新一轮增长周
期。因此，受存储行业的激烈竞争格局和市场周期性调整影响，标的公司毛利率水平呈现明显波动，
对整体盈利情况产生一定不利影响。

二、对比同行业可比公司情况，说明标的公司收入利润是否与行业趋势一致，存在差异的主要原
因，并充分提示其后续业绩风险

根据A股存储行业上市公司或拟上市公司的公开披露信息，标的公司同行业可比公司2022年至
2025年1-9月的收入利润情况如下：

股票简称

佰维存储
江波龙

联芸科技
兆易创新
国科微

国芯科技
大普微（注）

德明利

股票代码

688525.SH
301308.SZ
688449.SH
603986.SH
300672.SZ
688262.SH
创业板在审
001309.SZ

营业收入（万元）
2025年1-9月
657,508.38
1,673,433.20
92,087.44
683,163.44
117,202.45
25,863.50
74,817.28
665,910.97

2024年
669,518.51
1,746,365.03
117,378.39
735,597.77
197,789.18
57,420.18
96,217.56
477,254.63

2023年
359,075.22
1,012,511.19
103,373.62
576,082.34
423,126.29
44,937.55
51,949.20
177,591.28

2022年
298,569.27
832,993.43
57,309.04
812,999.24
360,489.94
49,735.91
55,676.75
119,065.65

注：上表所列大普微“营业收入（万元）”为2022年至2025年1-6月数据。

股票简称

佰维存储
江波龙

联芸科技
兆易创新
国科微

国芯科技
大普微（注）

德明利

股票代码

688525.SH
301308.SZ
688449.SH
603986.SH
300672.SZ
688262.SH
创业板在审
001309.SZ

扣非归母净利润（万元）
2025年1-9月

-1,836.03
47,877.36
6,214.13

104,213.22
-2,279.38
-16,148.41
-36,148.85
-5,048.16

2024年
6,697.72
16,654.26
4,406.79

103,047.93
1,154.72

-22,401.18
-19,504.83
30,269.81

2023年
-64,175.78
-88,210.37
3,105.03
2,740.06
4,098.02

-22,368.63
-64,165.44
1,493.67

2022年
6,578.26
3,784.43
-9,838.60
190,953.04
12,541.07
707.19

-36,831.03
1,148.41

注：上表所列大普微“扣非归母净利润（万元）”为2022年至2025年1-6月数据。
如上表所示，2022年、2023年标的公司大部分同行业可比公司也存在收入利润下滑或者亏损扩

大的情况，主要原因系受全球贸易关系持续紧张、国际局部地缘政治冲突升级、宏观经济低迷和下游
消费电子行业需求疲软等因素影响，全球存储市场需求大幅减少、存储模组产品价格出现剧烈下跌，
导致存储行业厂商出现不同程度的业绩下滑或亏损情况，标的公司收入利润情况与行业趋势总体保

持一致。
2023年四季度开始，随着全球经济环境复苏，以及AI产业发展催生新的存储需求，存储市场迎来

新一轮增长周期，因此同行业可比公司2024年和2025年至今的业绩情况总体有所恢复，但标的公司
2024年、2025年1-9月呈现营收下滑且亏损扩大，主要原因如下：

（一）标的公司近年来发展重心聚焦于自研存储芯片相关业务，从2024年开始，主动收缩消费类
业务（以单盘控制器、消费类应用等低毛利产品为主），并剥离相关子公司，使得总体收入规模有所下
降；

（二）标的公司属于企业级芯片国产化的硬核科技公司，近几年受到贸易战等国际环境影响，2024
年初，标的公司决策收缩海外布局，聚焦到以国产化市场为主，短期海外收入有所下降；

（三）标的公司为巩固核心竞争力，需要持续保持高水平研发投入，这也对其经营业绩造成一定不
利影响。公司承担了企业级高端存储控制器芯片的国产化攻关，芯片集成度高、规模大，而且芯片量
产必须切合于国内成熟工艺的量产工艺高端水平，仅单次投片掩膜（Mask）和封装测试费就需要1,500
万人民币以上；而高端型号芯片从研发到量产的周期历时3-5年，周期长、投入大。

截至目前标的公司尚处于亏损状态，未来的盈利情况尚具有一定不确定性，存在未来一定期间可
能无法盈利或无法进行利润分配的风险；标的公司所处存储行业具有较为明显的周期性特征，并且标
的公司作为国产数据存储领域的部件提供商需要通过保持自身研发投入水平巩固核心竞争力，如未
来存储行业发展处于下行周期，或标的公司研发投入领域的产业化进程不及预期，均可能对标的公司
未来业绩造成一定不利影响，敬请广大投资者注意投资风险。

三、补充披露标的公司撤回 IPO申报的原因，相关事项是否构成本次交易的障碍
2021年7月标的公司因受国外政府对华企业政策环境变化的影响，在获取特定原产于境外的部

分原材料，以及使用含有境外技术的知识产权和研发工具等方面受到政策限制，对相关业务环节产生
了一定影响；同时，标的公司曾通过设立于境外的全资子公司开展芯片设计开发相关业务，前次 IPO
申报过程中，因为海外营商环境影响，需要调整公司架构、收缩聚焦于国内总部基地。

因此经审慎决策，标的公司最终于2024年5月撤回 IPO申报，并在撤回后结合对海外政策环境的
研判，对自身业务布局进行调整。截至本回复出具日，标的公司相关业务调整已经完成，标的公司撤
回 IPO申报的相关事项不会构成本次交易的障碍。

第二题 关于交易目的的合理性
关于交易目的的合理性。公告显示，交易完成后，公司持股比例达到 6.4969%，将成为标的公司

第一大股东，但不对标的形成控股关系。公司定期报告显示，2023年、2024年、2025年1-9月，公司扣
非净利润分别为-1.59亿元、-2亿元、-1.13亿元。请公司：（1）结合标的公司股权结构及决策机制，分
析收购后公司对标的公司不形成控股的原因；（2）结合上市公司自身经营情况及在标的公司所处行业
相关技术、人员、资金储备等情况，说明公司在自身持续亏损的情况下跨界购买持续未盈利标的的商
业合理性，是否有助于提高上市公司持续经营能力，是否会损害中小投资者利益，并充分提示风险。

回复：
一、结合标的公司股权结构及决策机制，分析收购后公司对标的公司不形成控股的原因
本次交易完成后公司与全资子公司杭州芸合科技发展有限公司（以下简称“芸合科技”）分别持有

华澜微股份3.3847%、3.1122%合计持有股份6.4969%。根据华澜微提供的最新股东名册及相关信息，
华澜微单一第一大股东杭州华澜创企业管理咨询合伙企业（有限合伙）及其执行事务合伙人周斌先生
及其一致行动人骆建军先生分别持有股份5.8961%、1.0120%、1.5000%，上述一致行动人合计持有华
澜微股份8.4081%超过公司与芸合科技的合计持股总数。故本次交易完成后公司与芸合科技对标的
公司不形成控股关系，亦非华澜微单一或合计持股比例最大的主体；

二、结合上市公司自身经营情况及在标的公司所处行业相关技术、人员、资金储备等情况，说明公
司在自身持续亏损的情况下跨界购买持续未盈利标的的商业合理性，是否有助于提高上市公司持续
经营能力，是否会损害中小投资者利益，并充分提示风险

近年来随着国家宏观经济结构调整，城镇化过程中对市政园林行业带来的发展红利正逐步消退，
未来市政园林行业的市场规模与发展空间有限，市政园林企业转型势在必行。公司市政园林业务受
地方财政紧缩、基建投资规模整体下滑等因素影响，在业务承揽及项目回款端均面临瓶颈，公司整体
利润处于亏损状态，故公司从2024年开始，谋划产业链的延伸，积极寻求第二业务增长曲线，综合考
虑自身特点及财务状况采取稳步推进的方式，积极开展科技与消费板块的业务转型，并于2024年8月
公司设立芸合科技作为科技业务平台的主体。

截至目前，公司及芸合科技在存储、半导体芯片相关领域专业技术人员配备不足，基于对芸合科
技的整体战略规划，公司需要积极储备上述领域的专业技术人员。公司认为，本次投资华澜微有利于
公司加深了解集成电路、AI数据产业的技术和行业形态，在信息数据产业方面建立战略伙伴的储备，
取得战略协同，有助于公司逐步降低对发展前景不足的建设板块业务的依赖，助力公司业务转型。公
司将充分结合华澜微的技术与市场优势，积极引进相关必要的人才、技术，做好芸合科技的战略发展
规划，达成公司科技业务的转型目标。

华澜微现阶段暂处于亏损状态，公司购买其少量参股权降低了华澜微阶段性亏损可能对公司经
营业绩产生的潜在不利影响。同时，公司管理层考虑到华澜微已申报国内 IPO辅导备案，为拟上市企
业，其拥有存储、半导体芯片设计领域相关技术与核心竞争力，并结合华澜微在手订单质量、在手客户
的优质性等因素综合判断，认为华澜微未来在自身经营及资本市场发展方面均有良好前景。故从财
务投资角度，抓住标的公司 IPO申报前的良机入股，公司本次投资具备商业合理性。

综上所述，根据公司经营现状及转型需求，并结合公司目前资金储备的情况（详见本回复函第四
题）及本次投资的金额，公司认为，本次购买华澜微股权资产具备商业合理性，不会对公司持续经营能
力产生重大不利影响，不会损害中小投资者利益。

公司提醒投资者，截至目前，公司在存储、半导体芯片相关领域的专业技术人员配备不足，公司未
来业务能否顺利转型尚存在不确定性，敬请广大投资者注意投资风险。

第三题 关于交易估值
关于交易估值。公告显示，本次交易评估采用收益法和市场法两种方法，评估结果分别为8.13亿

元和 17.25亿元，公司最终采用市场法作为评估结果，评估增值率为 265.23%。请公司：（1）说明在收
益法估值大幅低于市场法估值的情况下，公司选择市场法作为评估结果的原因及合理性，交易对方与
公司、控股股东、董事、高级管理人员等相关方之间是否存在关联关系或其他利益安排；（2）结合相关
评估参数和对应依据，对比同类资产收购定价情况、标的公司历史融资情况等，量化说明本次交易估
值是否公允；（3）结合本次交易估值的溢价率情况以及公司自身亏损的情况，说明是否已采取保障中
小股东利益的相关安排。请独立董事发表意见。

回复：
一、说明在收益法估值大幅低于市场法估值的情况下，公司选择市场法作为评估结果的原因及合

理性，交易对方与公司、控股股东、董事、高级管理人员等相关方之间是否存在关联关系或其他利益安
排

（一）市场法评估模型及过程介绍
本次标的公司市场法评估的途径为上市公司比较法，上市公司比较法是通过分析、调整可比上市

公司股东全部权益价值与其经营收益能力指标、资产价值或其他特定非财务指标之间的价值比率来
确定标的公司的价值比率，然后，根据标的公司的经营收益能力指标、资产价值或其他特定非财务指
标来估算其股东全部权益价值。计算公式为：

标的公司股权价值=（标的公司企业价值比率×标的公司相应参数）×（1－缺少流动性折扣率）+溢
余资产、非经营性资产（负债）净额价值－带息负债价值-少数股东权益价值

本次价值比率采用企业价值与营业收入比率(EV/S)。
市场法评估结果如下表所示：
单位：万元

项目
1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

可比案例比准价值比率(EV/S)
缺乏流动性折扣

标的公司价值比率
标的公司前一个完整年度营业收入

标的公司经营性全投资价值
加：非经营性净资产和溢余资产

标的公司全投资价值
减：带息负债

减：少数股东权益
股东全部权益价值评估结果（取整）

计算结果
7.8147
31.60%
5.3453

33,502.10
179,079.00
16,909.87
195,988.87
11,769.11
11,675.94
172,500.00

（二）收益法评估模型及过程介绍
收益法是指通过估算委估资产未来预期收益并折算成现值，借以确定被评估资产价值的一种资

产评估方法。本次标的公司收益法评估的途径为企业自由现金流折现模型，具体计算公式为：
股东全部权益价值（E）=企业价值（B）－带息负债负债价值（D）－少数股东权益价值（M）
企业价值（B）=经营性资产价值（P）+非经营性净资产和溢余资产价值（C）

其中：Ri=第 i年的企业自由现金流量；
A：永续期的企业自由现金流量；
r：折现率；
n：收益期年限。
企业自由现金流量=营业收入一营业成本一税金及附加一期间费用(管理费用、销售费用、研发费

用、财务费用)+营业外收入一营业外支出一所得税+折旧及摊销+税后利息费用-资本性支出一营运资
金追加额

按照收益额与折现率口径一致的原则，企业自由现金流量对应的折现率为加权平均资本成本
(WACC)。

式中：Ke：权益资本成本；
Kd：债务资本成本；

E：权益资本；
D：债务资本；
T：所得税税率。
收益法评估结果如下表所示：
单位：万元

项 目
营业收入

减：营业成本
税金及附加
销售费用
管理费用
研发费用
财务费用
利润总额

减：所得税费用
净利润

加：折旧及摊销
税后利息费用
减：资本性支出
营运资金变动
自由现金流量

折现系数
折现值

折现值合计
加：非经营性资产
减：非经营性负债

加：溢余资产
企业价值

减：带息负债
少数股东权益

股东全部权益评估值

2025年7-12月
21,537.07
16,798.91
132.07
490.75
1,316.96
3,287.43
107.44
-596.50
0.00

-596.50
1,027.61
91.33

1,027.61
-4,935.88
4,430.70
0.97

4,301.77
75,450.03
18,976.83
2,066.96
6,245.25
98,605.14
11,769.11
5,503.71
81,332.32

2026年
53,603.37
40,738.56
238.62
927.79
2,995.86
6,954.39
214.88
1,533.26
140.51
1,392.75
1,653.42
182.65
1,653.42
5,219.64
-3,644.24

0.89
-3,237.54

2027年
75,044.71
55,533.09
251.05
1,046.40
3,210.60
7,154.29
214.88
7,634.40
1,145.16
6,489.24
1,646.15
182.65
1,646.15
5,716.46
955.43
0.79

754.12

2028年
90,053.66
65,739.17
254.79
1,142.05
3,392.60
7,210.48
214.88

12,099.69
1,814.95
10,284.74
1,487.85
182.65
1,487.85
3,999.46
6,467.93
0.70

4,535.31

2029年
94,556.34
68,080.56
258.70
1,199.15
3,518.55
7,430.04
214.88

13,854.46
2,078.17
11,776.29
1,485.94
182.65
1,485.94
1,186.64
10,772.30

0.62
6,711.14

2030年
99,284.16
71,484.59
262.82
1,259.11
3,650.69
7,660.80
214.88

14,751.28
2,212.69
12,538.58
1,485.94
182.65
1,485.94
1,286.53
11,434.71

0.55
6,329.11

2030年以后
99,284.16
71,484.59
262.82
1,259.11
3,650.69
7,660.80
214.88

14,751.28
2,212.69
12,538.58
1,485.94
182.65
1,485.94
0.00

12,721.24
4.41

56,056.13

（三）选择市场法评估结果而未选取收益法结果的原因及合理性
本次交易标的资产选择市场法评估结果而未选取收益法结果，主要原因系收益法评估涉及的不

确定性因素较多，特别是收益法难以全面准确的量化产业政策、业务布局调整、产品更新迭代等对标
的公司未来业绩的影响，收益法评估结果的可靠性劣于市场法，具体分析如下：

1、国产替代进程的不确定性影响收益法预测数据的准确性
我国半导体产业的总体发展水平与美欧日韩等世界先进国家和地区相比仍有较大差距，且在关

键领域和环节存在突出的“卡脖子”问题。日益频繁的国际贸易摩擦对我国半导体产业的“自主、安
全、可控”提出了迫切需求。受国内产业政策、技术迭代、市场竞争等多重因素的影响，具体的替代进
程难以准确预计，影响收益法预测数据的准确性。

2、标的公司业务布局调整对收益法预测数据的影响难以准确估计
近年来，标的公司通过调整公司架构、业务收缩聚焦于国内总部基地等方式不断调整业务布局，

业务布局的大幅度调整对收益法评估下未来收益的影响难以准确估计。
3、研发持续加大投入，产品更新迭代对未来收益的具体影响难以准确量化
标的公司致力于存储领域高端企业级芯片的国产自主可控，目前重点研发的企业级产品对标全

球高端芯片，技术难度大、下游客户验证周期长，在产品实现规模化销售前，标的公司需要持续进行高
强度研发投入，虽然标的公司有信心可以及时推出契合市场需求且具备成本优势的产品，但具体影响
难以准确量化，对未来产品出货量能否出现爆发式增长仍然作了相对谨慎的估计，导致收益法评估结
果相对较低。

4、市场法更能反映当前资本市场形势下标的公司企业价值
近年来，国内市场围绕半导体产业各个细分领域的投融资不断加大，A 股市场的半导体产业上市

公司也逐年增加，如半导体芯片、半导体设备、半导体材料等。在上述市场前景良好，政府大力扶持，
资本市场较为活跃的背景下，通过对资本市场上与被评估企业处于同一细分行业的上市公司的经营
和财务数据、业务等进行分析，采用市场法能较为客观地反映标的公司的真实估值水平。

收益法在预测未来收益时，虽综合考虑了国内外宏观经济环境、行业发展趋势及企业战略规划等
因素，重点关注企业整体盈利能力（包括单项资产收益与不可确指无形资产的协同价值），但该方法依
赖对未来收益的主观预测，且模型参数的微小变动可能显著影响估值结果。相对而言，市场法评估参
数来源更为客观，反映了在正常公平交易的条件下公开市场对于企业价值的评定，易于被市场投资者
所接受。

综上所述，公司认为市场法的评估结果能更全面、合理地反映标的公司股东全部权益价值，因此
选定以市场法评估结果。

（四）交易对方与公司、控股股东、董事、高级管理人员等相关方之间是否存在关联关系或其他利
益安排

本次交易对手方为杭州非度信息科技有限公司、邓玉婷、曾超，经公司自查，上述交易方与公司控
股股东、董事、高级管理人员等相关方之间不存在关联关系或其他利益安排。

二、结合相关评估参数和对应依据，对比同类资产收购定价情况、标的公司历史融资情况等，量化
说明本次交易估值是否公允

（一）市场法主要评估参数和依据
根据上述市场法介绍，市场法评估主要参数为标的公司价值比率和缺少流动性折扣率，具体选取

依据如下：
1、标的公司企业价值比率
本次评估中，考虑到标的公司处于成长期且是亏损状态，与可比企业也存在较为明显的资本结构

等方面的差异。经综合分析，本次评估采用企业价值与营业收入比率(EV/S)。
标的公司市场法评估中选取的可比公司情况、价值比率计算过程如下表所示：

序号
1
2
3

平均值

可比公司
佰维存储
富满微

联创光电

EV/S（修正前）
4.3077
10.5879
8.7642

修正系数
0.9782
1.0067
0.978

EV/S（修正后）
4.2138
10.6588
8.5714
7.8147

2、缺少流动性折扣率
由于标的公司为非上市公司，评估股东全部权益价值需考虑缺乏流动性折扣，即对考虑缺乏流动

性折扣前的企业价值与营业收入比率(EV/S)的评估结果，扣除缺乏流动性折扣。本次市场法评估确定
的缺乏流动性折扣率为31.60%。

（二）与同类资产收购定价对比情况
公司本次采用市场法作为标的公司股东全部权益的评估结果。由于标的公司目前尚处于亏损状

态，不适用市盈率相关估值指标；因此按17.25亿元最终评估结果来计算，标的公司最近一年营业收入
对应的静态市销率水平为4.71倍。

经检索公开信息，近年来已披露的以亏损半导体芯片设计公司股权作为标的资产的上市公司购
买或出售资产项目的定价情况如下：

证券简称

必易微

晶丰明源

大唐电信

南芯科技

晶华微

兆易创新

纳芯微

思瑞浦

晶丰明源

中瓷电子

标的资产
上海兴感半导体有

限公司100%股权
四川易冲科技有限

公司100%股权
合肥大唐存储科技
有限公司 3.3333%股

权

珠海昇生微电子有
限责任公司 100%股

权

深圳芯邦智芯微电
子有限公司 100%股

权
苏州赛芯电子科技
股份有限公司70%股

权
上海麦歌恩微电子
股份有限公司 100%

股权
深圳市创芯微微电
子 股 份 有 限 公 司100%股权

南京凌鸥创芯电子
有限公司部分股权

河北博威集成电路
有限公司73%股权

氮化镓通信基站射
频芯片业务

北京国联万众半导
体 科 技 有 限 公 司94.6%股权

评估基准日

2025-5-31
2024-12-31

2024-10-31

2024-10-31

2024-6-30

2024-6-30

2023-12-31

2023-9-30

2022-12-31

2021-12-31

2021-12-31

2021-12-31

标的公司主营业务
兴感半导体主营业务为高性能传感器芯片

的研发、生产及销售
易冲科技主要产品包括无线充电芯片、通

用充电芯片、汽车电源管理芯片、AC/DC
合肥存储主要从事存储控制芯片及其 SSD

产品研发

昇生微是一家提供端侧应用处理器芯片及
数模混合芯片解决方案的公司，主要从事RISC-V处理器、POWERMCU 微控制器芯
片及配套的电源管理芯片研发、生产和销

售。

智芯微主营智能家电控制芯片业务，产品
应用于触摸按键式交互。

赛芯电子专业从事模拟芯片研发、设计与
销售，主要产品包括锂电池保护芯片、电源

管理芯片等。
麦歌恩专注于以磁电感应技术和智能运动
控制为基础的混合信号芯片研发、生产和

销售，目前主要产品为磁传感器芯片。
创芯微专注于电池管理和电源管理芯片开
发，主要产品包括锂电保护芯片、AC/DC、

功率器件等。
凌鸥创芯是一家专注于电机控制领域集成
电路及总体解决方案设计企业，主要核心
产品为MCU芯片，终端市场主要为电动车

辆、电动工具、家用电器、工业控制等。
博威公司主要产品为氮化镓通信基站射频
芯片与器件、微波点对点通信射频芯片与

器件等，应用于5G通信基站中。
氮化镓通信基站射频芯片的设计、生产和

销售。

氮化镓通信基站射频芯片的设计、销售，碳
化硅功率模块的设计、生产、销售。

静态市销率

6.64
3.44

6.29

3.37

3.78

3.30

3.33

5.83

5.19

2.51

3.44

4.99
注1：对于发行股份购买资产或重大资产重组类案例，静态市销率=标的公司100%股权价值/业绩

承诺前一年营业收入；对于草案首次公告日，业绩承诺期前一年无完整年度营业收入数据的，则采用
草案首次公告日前一年数据。

注2：对于现金购买或出售且不构成重大资产重组类案例，静态市销率=标的公司100%股权价值/
首次披露日前一年营业收入；对于首次披露日无前一年完整年度营业收入数据的，则采用评估基准日

前一年数据。

由上表可知，公司本次收购标的公司6.4969%股权对应静态市销率4.71倍，估值水平处于近年可
比收购案例的合理估值区间，但高于部分可比收购案例的静态市销率水平，主要原因包括：

1、标的公司2024年5月撤回 IPO申报后，对自身业务发展情况进行了调整，标的公司发展重心聚
焦于自主研发存储芯片相关业务，对原有的存储模组分销、第三方芯片存储模组业务资源投入力度降
低，使得总体收入规模有所下降，使得采用2024年全年收入计算的静态市销率指标偏高。如以2022

年主营业务收入56,464.22万元进行计算，对应静态市销率水平为3.06倍，则与可比案例估值水平更
为接近。

2、标的公司主要从事存储控制器芯片及相关产品的研发、生产和销售，而可比案例中部分标的公

司主要从事模拟芯片或射频芯片相关业务，在芯片设计细分领域存在一定差异，从而也导致估值水平

有所不同。

3、如考虑二级市场估值，截至本次收购董事会召开日（2025年12月1日），标的公司同行业可比公

司最近一年营业收入对应二级市场静态市销率情况如下：
股票简称
佰维存储
江波龙

联芸科技
兆易创新
国科微

国芯科技
大普微（注）

德明利

股票代码
688525.SH
301308.SZ
688449.SH
603986.SH
300672.SZ
688262.SH
创业板在审
001309.SZ

静态市销率
7.82
5.98
18.24
19.32
10.82
18.01
7.08
10.18

注1：静态市销率=同行业可比公司截至2025年12月1日总市值/2024年营业收入。

注2：大普微静态市销率以其2024年12月最后一轮投后估值68.10亿元/2024年营业收入计算。

由上表可知，公司本次收购标的公司6.4969%股权对应静态市销率4.71倍，估值水平显著低于同

行业可比公司二级市场静态市销率。

综上，与一级市场投资或上市公司重组案例相比，本次收购估值水平虽然高于部分可比案例，但

总体处于可比交易估值水平区间范围内；而与二级市场估值相比，本次收购估值水平明显低于标的公

司同行业可比上市公司的估值水平，符合一二级市场之间的正常估值逻辑差异，本次收购估值具有合

理性。

（三）华澜微近期股份转让成交概况

公司根据华澜微提供的近期标的公司股份交易情况，获悉华澜微近期发生股份转让成交概况如

下：
转让时间
2025年9月
2025年11月

转让价格
11元/股~11.5元/股

11元/股
转让数量

4笔转让，合计约600万-700万股
2笔转让，合计约100多万股

如上表所示，华澜微股份近期市场成交价格与本次公司购买华澜微股份的交易价格不存在重大

差异。结合标的公司近期可比股份转让价格，经公司与本次转让方充分协商，确定本次成交价格。公

司认为本次购买华澜微股权资产的交易定价合理、公允。

三、结合本次交易估值的溢价率情况以及公司自身亏损的情况，说明是否已采取保障中小股东利

益的相关安排。请独立董事发表意见

独立董事意见：

作为公司独立董事，我们基于审慎原则和客观立场，结合公司本次购买方案及相关材料，现就本

次收购事项发表如下意见：

标的公司拥有存储、半导体芯片设计领域的相关技术与核心竞争力，对标的公司的整体估值体系

起到了支撑作用，故本次交易的估值存在较高的溢价率。同时我们结合了标的公司同行业现阶段的

估值水平，认为公司对标的公司的估值定价处于合理区间。基于公司现阶段所处市政园林建设行业

受地方财政紧缩、基建投资规模减少等因素影响，整体呈下行趋势，公司业务承揽及项目回款均面临

相应瓶颈，导致公司近年亏损。值此行业趋势下，公司应当积极寻找具备发展前景的第二增长曲线，

推进公司基本面企稳向好，保障全体股东尤其是中小股东的利益。

同时，我们建议上市公司与芸合科技在本次股权资产购买完成后，要与华澜微开展紧密的沟通与

交流，交流的目的包括但不限于了解华澜微的日常经营动态、华澜微核心技术对上市公司及芸合科技

实现赋能的潜在可能，在管控投资风险的同时努力为公司及全体股东创造价值。

第四题 关于交易支付安排

关于交易支付安排。公告显示，本次交易作价约 1.12亿元，资金来源主要是自有资金和银行贷

款。截至2025年9月末，公司账面货币资金2.53亿元。请公司结合本次交易的支付安排和上市公司

日常经营所需资金情况，量化分析本次交易对公司现金流及流动性的潜在影响。

回复：

一、请公司结合本次交易的支付安排和上市公司日常经营所需资金情况，量化分析本次交易对公

司现金流及流动性的潜在影响

2025年12月1日，公司公告拟以1.12亿元购买华澜微6.4969%的参股权。交易的支付安排具体

如下：

曾超的支付安排：协议签订后5个工作日内支付其转让总价款的30%；标的股份完成工商变更登

记及华澜微股东名册变更后10个工作日内支付其转让总价款的70%；

杭州非度信息科技有限公司、邓玉婷的支付安排：标的股份完成工商登记机关的变更登记及/或
股东名册变更后一个月内支付全部转让款。

截止2025年9月30日，公司账面货币资金2.53亿元，2025年10-11月，公司已累计收工程款1.14
亿元，相关明细如下：

日期
2025/10/11
2025/10/24
2025/11/3
2025/11/7
2025/11/17
2025/11/27
2025/11/27
2025/11/28

款项名录
收青岛古建建设集团有限公司款项
收宿迁市宿豫区国库支付中心款项
收青岛古建建设集团有限公司款项

收到陕西威楠高科（集团）实业有限责任公司款项
收青岛古建建设集团有限公司款项
收渭南市华州区国有资产中心款项

收渭南市华州区财政局代管资金专户款项
收安庆市园林管理处款项

小计
其他单位约

总计

金额（元）
17,983,016.17
16,650,000.00
4,889,140.00
2,000,000.00
2,817,890.00
10,000,000.00
30,000,000.00
11,500,000.00
95,840,046.17
18,000,000.00
113,840,046.17

扣除日常经营支出，截止2025年11月30日账面货币资金额为2.34亿元。此外，公司将持续推进

应收款项的回收工作。

截止2025年11月30日，公司现有银行授信额度余额41,094万元。此外，公司已就本次购买股权

资产事项与银行达成专项贷款合作意向，根据银行意向将为本次购买股权资产事项提供8,900万元贷

款，公司本次投资所需自有资金出资额预计不超过2,500万元。

综上，本次交易对公司现金流及流动性不会产生重大不利影响。

第五题 关于内幕交易

关于内幕交易。公司于 2025年 12月 1日披露收购华澜微公告，11月 28日公司股价涨停。请公

司：（1）补充披露筹划收购事项的具体过程，包括交易的具体环节和进展、重要时间节点和参与知悉的

人员范围等；（2）全面自查内幕信息知情人登记及内幕信息管理情况，以及是否存在内幕信息提前泄

露的情形。

回复：

一、补充披露筹划收购事项的具体过程，包括交易的具体环节和进展、重要时间节点和参与知悉

的人员范围等

截至内幕信息首次披露日（2025年12月1日），公司筹划本次收购事项具体过程如下：
交易阶段

初步意向

交易的初步
接洽

形成意向

董事会通知

董事会审议

时间

2025年11月3日

2025年11月10日

2025年11月25日

2025年11月26日

2025年12月1日

筹划/决策方式

现场会议

现场交流

总经办会议

会议通知

通讯会议

参与方/人员

公司指定人员、标的公司董事长

公司指定人员、交易对手方

公司总经理、副总经理、财务负责
人、董事会秘书、财务经理、总经

办主任。
公司全体董事、董事会秘书

公司全体董事、董事会秘书

商议及决策内容
调查、了解标的公司的主营业务、
主要产品及未来发展规划，获取
相关资料并向公司董事长汇报

（11月3日至11月10日）。

沟通交流，商讨交易方案。

管理层就本次投资标的公司开展
深入分析，就本次交易方案进行

深入讨论。
发布董事会通知。

董事会审议相关议案，确定交易
事项；于当日下午三点后通知相

关方前来公司现场签约。

二、全面自查内幕信息知情人登记及内幕信息管理情况，以及是否存在内幕信息提前泄露的情形

在本次筹划购买股权资产的过程中，公司严格控制知情人范围并对内幕信息知情人（包括公司实

际控制人、董事、高级管理人员、交易对手方及参与本次事项的标的公司相关人员）进行登记，同时提

醒相关人员履行保密义务。本次购买股权资产事项披露后，公司向上述内幕信息知情人核实，上述内

幕知情人均未在获悉本次内幕信息之日起至本次内幕信息披露期间买卖本公司股票。整体来说：

（一）在本次筹划购买股权资产过程中，公司最大程度减少了参与本次购买股权事项的人员数量，

最大程度减少内幕信息知情人的范围。

（二）在本次交易过程中，公司严格按照证监会、上海证券交易所相关法律、法规的要求对交易各

阶段的内幕信息知情人进行登记。

（三）公司持续提醒和要求内幕信息知情人严格遵守相关法律、法规的规定，履行保密义务，不得

在上市公司披露内幕信息之前公开或泄露内幕信息，不得利用内幕信息买卖上市公司股票。

（四）公司已对本次交易的初步意向阶段直至公司《关于购买股权资产的公告》披露之日（即2025
年11月3日至2025年12月1日）的内幕信息知情人买卖公司股票的情况进行了自查。

（五）公司就本次交易编制了《内幕信息知情人登记表》，《内幕信息知情人登记表》已报送上海证

券交易所以供内幕交易核查。

经自查，公司本次交易不存在内幕信息提前泄露的情形，本次交易所涉及的内幕知情人不存在交

易本公司股票的情形。

以上为公司对本次《问询函》回复的全部内容。

特此公告。

杭州市园林绿化股份有限公司董事会
2025年12月16日


