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（上接D32版）
年审会计师核查结论：
我们认为，（1）委托加工物资大幅增加与公司及股东、董事、高管等不存在关联关系，相关产品与

公司业绩变动趋势及行业需求情况相匹配，与我们执行2025年度财务报表审计时了解的相关情况没
有重大不一致；（2）报告期内公司VMI模式下存货规模与发出总量与客户领用情况相匹配，存货真实
存在、账面价值准确，与我们执行2025年度财务报表审计时了解的相关情况没有重大不一致。

问题四、关于投资并购。年报及公开信息显示，（1）2025年末，公司其他非流动金融资产账面价
值为2.69亿元，投资私募基金总额为1.28亿元。（2）公司于2026年收购易冲科技，标的公司2025年充
电芯片业务板块实现净利润1.52亿元，2024年该业务实现净利润-2.72亿元，其他电源管理芯片业务
板块实现营业收入 2.09亿元，2024年该业务实现营收 1.65亿元。（3）2025年末公司商誉账面价值为3.36亿元，本期未计提减值。（4）公司对上海汉枫电子科技有限公司（以下简称汉枫科技）期初长期股
权投资账面价值为0.26亿元，期末账面价值为0，公司持有汉枫科技10.2757%股权，于2025年2月14
日放弃保留提名董事的权利，汉枫科技于3月底变更公司章程，公司于2025年2月将汉枫科技结转至
其他非流动金融资产核算。

请公司：（1）列示其他非流动金融资产投资标的的基本情况、投资时间、投资目的、投资收益实现
情况，说明相关投资与公司主营业务的关系，投资目的是否实现；（2）列示私募股权基金的底层标的，
投资合伙企业的其他合伙人、运作方式、退出机制及盈利模式、注册资本缴纳情况、公司投资所占比例
及扮演角色，是否存在投资标的经营不善，公司未来承担业绩补偿等风险；（3）结合产品结构、量价变
化、毛利率、客户情况、终端行业需求变化、同行业可比公司同类产品情况等，说明，相关业务板块划分
标准及执行情况；（4）结合公司对并购子公司的整合及管控进展，说明公司对外投资相关内控制度设
计是否合理，执行是否有效；（5）结合商誉相关资产组的经营情况、商誉减值测试过程、假设及实际达
成情况，说明减值计提是否充分；（6）说明公司放弃对汉枫科技保留提名董事的权利事项的背景及原
因，结合公司对被投资单位的权利以及影响程度说明相关会计处理是否合规，其他非流动金融资产的
投资收益是否系该事项重分类产生，相关投资收益确认的主要过程及依据。

回复：
（1）列示其他非流动金融资产投资标的的基本情况、投资时间、投资目的、投资收益实现情况，说

明相关投资与公司主营业务的关系，投资目的是否实现。

被投资公司名称

上海汉枫电子科技有限
公司

上海类比半导体技术有
限公司

宁波隔空智能科技有限
公司

上海爻火微电子有限公
司

宁波群芯微电子股份有
限公司

深圳美凯山河企业管理
咨询合伙企业（有限合

伙）

青岛聚源芯越股权投资
合伙企业（有限合伙)

苏州湖杉华芯创业投资
合伙企业（有限合伙）

海南火眼曦和股权投资
私募基金合伙企业（有

限合伙）

深圳鲲鹏元禾璞华集成
电路私募创业投资基金

企业（有限合伙）

安徽高新元禾璞华私募
股权投资基金合伙企业

（有限合伙）

杭州唯美地半导体有限
公司

上海光色智能科技有限
公司

宁波亿芯微电子有限公
司

深圳伊莱麦戈智能科技
有限公司

深圳碳碳未来数字科技
有限公司

盐城南亭一期创业投资
基金合伙企业（有限合

伙）

上海申矽凌微电子科技
股份有限公司

投 资 时
间

2014/07

2020/07

2020/08

2020/08

2020/12

2020/09

2020/11

2021/04

2021/07

2022/02

2024/08

2022/11

2023/08

2024/04

2024/09

2025/04

2025/08

2025/10

基本情况

公司专注于嵌入式无线通讯产品的
设计开发、生产、销售，业务领域包

括风扇灯及其他物联网领域。

公司专注于汽车智能驱动、线性产
品、数据转换器等领域的芯片设计，
产品主要面向工业和汽车等市场。

公司专注于高性能无线射频技术、
微波毫米波技术、雷达传感器技术、
低功耗MCU技术及 SoC技术，定义
并研发领先的“MeFirst”芯片产品，
提供高性价比的芯片、算法、软件及
模组全套解决方案。公司产品被广
泛应用于智能物联网(AIoT)、智慧照
明、智能家电、智能家居以及智慧城

市管理等领域。

公司是一家模拟数字混合信号芯片
设计及销售公司。公司聚焦于高性
能模拟芯片及系统解决方案，服务
智能手机、可穿戴设备及无线蓝牙
耳机、智能家居及工业等市场。爻
火的前沿产品包括高性能模拟开
关、智能电源路径管理、充电及电源
管理、电压电流调制通信、高性能运

放及模拟前端等。

公司主营光电耦合器业务（包括光
继电器业务、光耦芯片及功率器件
设计），是国内首家专注于光耦和光

传感产品的供应商。

该基金为专项基金，穿透后的投资
项目为深圳市必易微电子股份有限
公司，必易微主营业务为电源管理
芯片的设计和销售，产品主要应用
于 LED照明、通用电源和家电及及IoT 等领域。

该基金为专项基金，穿透后的投资
项目为芯联集成电路制造股份有限
公司，公司主要业务为提供系统代
工，主要包含应用于车载、AI（人工
智能）、工控、高端消费领域的功率
（功率器件、功率 IC、微控制器等）系
统代工和信号链（MEMS传感器\执
行器、模拟 IC、信号接口等）系统代

工。

该基金重点投资于半导体产业链
（包括上游半导体/传感器/光电/材料
领域，下游应用领域如5G、物联网产
业链、工业智能和新能源汽车电子

等产业）的相关企业。

该基金重点投资于高新技术产业与
战略性新兴产业领域，包括半导体、
精密器件、新材料、物联网、人工智

能和汽车等。

该基金重点聚焦于半导体产业链，
主要投资于以下领域：集成电路全
产业链，包括集成电路设计、设备、
材料及新工艺技术以及制造与封测
等环节；创新应用领域，涵盖信息制
造及应用环节的基础软件、核心算
法、智能硬件系统、新兴电子产品

等。

该基金重点聚焦于半导体和智能制
造为核心的硬科技领域，其投资方
向主要围绕长三角区域内的十大新
兴产业，旨在做大做强链主企业，支
撑产业在补链、固链、延链、强链过
程中效益显著的关键技术和重点项

目。

公司是一家专注于功率半导体产品
和方案设计、研发的企业。产品覆
盖功率开关器件和功率 IC 两大领
域，应用范围广阔，包括工业自动
化、5G通信、新能源汽车、智能家电、

消费电子等重要领域。

公司主要从事汽车发光部件行业的
光色精准检测、校准系统智能装备

业务。

公司主营封测代工业务，包括方案
设计、MCU、ACDC 等集成电路销

售。

公司主要从事电机类应用产品和精
密光学产品的研发和销售。

公司主要从事新能源驱动轻型货运
载具及其主要部件的研发和销售。

该基金定向投资上海燧原科技股份
有限公司，上海燧原专注人工智能
领域云端算力产品，致力为通用人
工智能打造算力底座，提供原始创
新、具备自主知识产权的AI加速卡、

系统集群和软硬件解决方案。

公司主要从事高性能传感器芯片以
及混合信号芯片的半导体设计生产

销售。

投资目的、与晶丰主营业务的关系

该公司的业务领域包括风扇灯及其他物联
网领域，与公司在电机控制和驱动芯片业
务方面具有合作关系，报告期内为公司客

户之一。

业务协同，其产品可根据特定应用需求，与
晶丰明源产品搭配形成系统解决方案。

业务协同，宁波隔空的产品应用领域与公
司智能照明LED产品应用领域具有较大重

合性，具有下游客户开拓的协同效应。

上海爻火服务市场与公司AC/DC电源芯片
业务中大、小家电电源管理芯片及外置AC/DC电源管理芯片的下游客户领域有较高
重叠，基于客户端协同效应，公司对其投资

参股。

业务协同，在智能家居等方面与公司业务
有一定协同效应。

该基金是一家专注于半导体领域的专项投
资基金，由于该基金穿透后的投资标的（必
易微电子）属于晶丰明源的同行业企业，双
方存在竞争关系且业务协同性较弱，该笔

投资旨在获取合理的投资收益。

该基金穿透后的唯一投资项目是芯联集成
电路制造股份有限公司，由于芯联集成是
公司报告期内的重要上游供应商，认购该
基金有利于加强公司与上游供应商的产业
协同，从而有效保证公司上游封装测试及
晶圆供应产能的稳定性，强化产业链上下

游的紧密合作。

基金专注于半导体产业链的投资，公司投
资基金，一方面希望充分利用专业投资机
构丰富的项目资源和投资经验为公司获取
合理的投资收益。另一方面，通过该基金
的触角，能够进一步加强与相关半导体领
域企业的合作，从而提升公司在整个半导

体产业链中的资源整合能力。

与公司在DC/DC业务低压大电流工艺开发
方面具有潜在业务协同。2022年公司向其

采购流片技术服务。

在汽车厂商供应链、车用照明等领域具有
一定的上下游业务基础。公司考虑LED产
品未来在汽车照明方面发展趋势及技术储

备，对其进行投资。

该公司系公司所处行业上游封装测试业务
供应商，通过投资可进一步保证公司测试
供应产能的稳定性。报告期内，宁波亿芯

为公司主要封测供应商之一。

在智能电机类产品领域尤其是无刷电机应
用领域具有较好的市场基础，公司考虑能
够同凌鸥创芯当前电机产品以及智能LED

产品领域形成上下游协同效应。

在海外第三世界国家市场有较好的市场需
求。同公司电机控制驱动业务、充电业务

存在良好的业务配合关系。

公司现有高性能计算产品线的相关电源管
理芯片服务于算力产品，通过间接持股的
方式，可以巩固相关客户关系，并利于该产

品线形成有竞争力的整体解决方案。

标的公司产品聚焦工业、汽车、数字健康、
智能家居、智能穿戴、智慧农业、冷链运输
等领域。产品应用领域同公司在 LED 照
明、智能家居、充电业务、电机驱动控制的
应用领域相同，可以协同形成整体解决方

案。

公司对以上被投资单位投资比例较低，均无法达到控制、共同控制及重大影响，该投资长期持有、
非短期交易，按以公允价值计量且其变动计入当期损益计量，故报表列报为其他非流动金融资产。

公司专注于电源管理和电机控制芯片的研发和销售，产品覆盖AC/DC电源管理芯片、高性能计
算电源芯片、电机控制驱动芯片、LED照明驱动芯片等，公司的对外投资以公司的战略方向为导向，紧
密围绕自身的主营业务展开，旨在获取合理的财务回报，并完善产品矩阵、拓展应用场景并保障供应
链稳定，布局前沿技术与细分赛道。在产业基金方面，公司作为有限合伙人参与设立或出资半导体产
业基金，充分发挥产业资本的杠杆效应与专业机构的资源优势，提前锁定优质标的，同时保障上游供
应链的安全与稳定。在长期小股权参股方面，公司通过早期直投精准切入产业链上下游，以较低的资
本敞口深度绑定具有技术互补性或业务协同性的创新企业，为公司的长期战略发展打下坚实基础。

在投资收益实现层面，公司对外投资项目总体收益符合预期。部分长期参股的小股权投资项目，
半导体产业投资具有研发周期长、回报周期长的客观规律，部分项目仍处于市场拓展期尚未对公司利
润产生重大影响。投资的基金如青岛聚源芯越与深圳美凯山河，产业协同以及获取财务回报目的已
实质性实现，2024-2025年陆续出售青岛聚源芯越穿透后的标的公司芯联集成的股票累计获取投资
收益2,581万元，出售美凯山河穿透后的标的公司必易微电子的股票累计获取投资收益360万元。其
他基金仍处于投资运作期或退出初期，相关投资项目尚处于还本期或未产生退出收益及现金分配。
同时公司对上海类比的投资目的也已实现，类比半导体专注于汽车智能驱动、线性产品、数据转换器
等领域的芯片设计，产品主要面向工业和汽车等市场，与晶丰明源当下全力聚焦的电源管理和电机控
制芯片的协同效应较弱，因此公司逐步出售持有的股份，优化资源配置，累计已实现2,398万元的投资
收益。

（2）列示私募股权基金的底层标的，投资合伙企业的其他合伙人、运作方式、退出机制及盈利模
式、注册资本缴纳情况、公司投资所占比例及扮演角色，是否存在投资标的经营不善，公司未来承担业
绩补偿等风险；

公司私募股权基金的详细情况：

被 投 资
公 司 名

称

苏 州 湖
杉 华 芯
创 业 投
资 合 伙
企业（有
限合伙）

海 南 火
眼 曦 和
股 权 投
资 私 募
基 金 合
伙 企 业
（有限合

伙）

底层标的

北京昂瑞维电子技术
股份有限公司

上海芯密科技股份有
限公司

爱科微科技（上海）股
份有限公司

苏州迈志微半导体有
限公司

苇渡微电子（广东）有
限公司

浙江中科玖源新材料
有限公司

浙江奥首材料科技有
限公司

上海陆芯电子科技有
限公司

苏州晶湛半导体有限
公司

派恩杰半导体（杭州）
有限公司

迅芯微电子（苏州）股
份有限公司

上海申矽凌微电子科
技股份有限公司

基石酷联微电子技术
（北京）有限公司

上海数明半导体有限
公司

茂睿芯（深圳）科技有
限公司

厦门钜瓷科技有限公
司

厦门澎湃微电子有限
公司

上海海栎创科技股份
有限公司

无锡沃达科半导体技
术有限公司

尊湃通讯科技（南京）
有限公司

视涯科技股份有限公
司

爱芯元智半导体股份
有限公司

浙江孔辉汽车科技股
份有限公司

合肥龙延智能科技股
份有限公司

阜阳欣奕华新材料科
技股份有限公司

西人马联合测控（泉
州）科技有限公司

悠跑科技（合肥）有限
公司

合肥哈工轩辕智能科
技有限公司

苏州航翌动力控制有
限公司

湖南弘辉科技有限公
司

陕西埃恩束能碳基技
术有限公司

青岛中科润美润滑材
料科技有限公司

其他合伙人

无锡湖杉投资中心（有限
合伙）

无锡湖杉奥芯投资合伙
企业（有限合伙）

上海欣桐共榕企业管理
合伙企业（有限合伙）

广州视源电子科技股份
有限公司

中新苏州工业园区开发
集团股份有限公司

苏州市创新产业发展引
导基金（有限合伙）

苏州高新新一代信息技
术产业投资合伙企业（有

限合伙）
长三角协同优势产业股
权投资合伙企业（有限合

伙）
广发乾和投资有限公司

宁波市镇海威远鲲鹏股
权投资合伙企业（有限合

伙）
上海绩亮创业投资有限

公司
宁波市镇海产业投资发

展有限公司
广州湖明投资合伙企业

（有限合伙）
上海衡铖企业管理合伙

企业（有限合伙）
浙江万马智能科技集团

有限公司
上海凰腾企业管理合伙

企业（有限合伙）
天津力合华泽致远股权
投资合伙企业（有限合

伙）
广州丰盛富新投资合伙

企业（有限合伙）
郑加炫、毕崇蓓、陆珍玉、

方兴、顾洁

上海火眼贝爱私募基金
管理有限公司

电连技术股份有限公司
江苏云涌电子科技股份

有限公司
厦门素璞投资合伙企业

（有限合伙）
北京赛微电子股份有限

公司
湖北鼎龙控股股份有限

公司
浙江水晶光电科技股份

有限公司
宁波长盈粤富投资有限

公司
领胜投资（江苏）有限公

司
芯海科技（深圳）股份有

限公司
诺玛（上海）投资咨询有

限公司
扬州扬杰电子科技股份

有限公司
陈良玉、张耀坤、李建光、
林志强、徐金根、李凯、蒋

忠永、陈伟达

运作方式

主要对半导体
产业链的相关
企业进行组合
投 资 ；主 要 投
资阶段为中早

期项目。
本有限合伙企
业设投资决策
委 员 会 ，负 责
下述事项的决

策：
（1）决 策 本 有
限合伙企业的
投资及其他业
务 ，包 括 但 不
限于本协议规
定之任何投资
及 其 投 资 方
式 、流 动 性 投
资以及符合法
律规定及/或全
体合伙人另行
约定的其他投

资等；
（2）批 准 本 有
限合伙企业更
换审计机构的

事项；
（3）批 准 本 有
限合伙企业更
换托管人的事

项。

本基金通过投
资于优质未上
市 企 业 股 权
（含 新 三 板 企
业）、上市公司
非公开发行或
交 易 的 股 票 、
股权类基金份
额 ，以 及 中 国
证监会认可的
其他资产。投
向包括但不限
于 半 导 体 、功
率 器 件 、新 材
料、物联网、人
工智能等不违
背国家产业法
规及政策投资
要求的高新技
术产业与战略
性新兴产业。

普通合伙人组
建由投资专业
人士构成的投
资决策委员会
（简 称“ 投 决
会”），对投资
机会进行专业
的 决 策 ，并 向
普通合伙人负
责。投决会行
使下列职权：

（1）对 基 金 管
理人提交的投
资项目进行审

议；
（2）对 投 资 方
案 、投 资 策 略

进行审议；
（3）对以上（1）
和（2）所 涉 事
项的实施进行
投资分析和跟

踪检查；
（4）对 合 伙 企
业的项目投资
及退出事项做
出最终决策；

（5）合伙企业、
合伙人会议授
权投资决策委
员会的其他职

权。

退出机制

本有限合伙企
业在出售或以
其它方式处置
一个投资项目
时 ，可 以 依 法
选择适用的退
出 机 制 ，包 括

但不限于：
（1）被 投 资 载
体在符合上市
条件时可以申
请到境内外证
券 市 场 上 市 、
借壳上市或者
在满足新三板
挂牌条件后申
请在新三板挂
牌 ，基 金 可 以
依法通过证券
市场或公开股
权转让交易系
统或者全国中
小企业股份转
让系统出售其
持有的被投资
载体的股份；

（2）被 投 资 载
体 被 上 市 公
司 、并 购 基 金
或其他产业机
构投资人整体
收 购 、整 体 出
售 或 进 行 清

算；
（3）将 被 投 资
载 体 的 股 份 、
股 权 、份 额 全
部或部分转让
给 其 他 投 资

者；
（4）本 有 限 合
伙企业所持被
投资载体的股
份、股权、份额

被回购；
（5）法 律 允 许

的其他方式。

本合伙企业可
以通过以下方
式进行投资退
出和实现投资

利润：
（1）上 市 后 转

让；
（2）上 市 公 司

并购；
（3）协 议 转 让
给 其 他 投 资

者；
（4）被 投 资 企

业回购；
（5）有 利 于 投
资增值的其他

退出方式。

盈利
模式

股权
投资
收益

股权
投资
收益

注 册 资
本 缴 纳

情况

75100 万
元 已 全
部实缴

19300 万
元 已 全
部实缴

公 司
投 资
所 占
比例

3.3289%

2.5907%

深 圳 鲲
鹏 元 禾
璞 华 集
成 电 路
私 募 创
业 投 资
基 金 企
业（有限
合伙）

安 徽 高
新 元 禾
璞 华 私
募 股 权
投 资 基
金 合 伙
企业（有
限合伙）

盐 城 南
亭 一 期
创 业 投
资 基 金
合 伙 企
业（有限
合伙）

深 圳 美
凯 山 河
企 业 管
理 咨 询
合 伙 企
业（有限
合伙）

青 岛 聚
源 芯 越
股 权 投
资 合 伙
企业（有
限合伙)

镭神技术（深圳）股份
有限公司

深圳市比昂芯科技有
限公司

深圳日观芯设自动化
有限公司

圭步微电子（南京）有
限公司

北京大有半导体有限
责任公司

管芯微技术（上海）有
限公司

合肥御微半导体技术
股份有限公司

华控（苏州）智能装备
有限公司

剑博微电子（南京）有
限公司

上海迷思科技有限公
司

上海衡封新材料科技
有限公司

西安霖云信息科技有
限责任公司

苏州屹普动力科技有
限公司

上海知满科技有限公
司

矽赫微科技（上海）有
限公司

上海灵睿智芯计算技
术有限公司

北京灵童半导体有限
公司

深圳市青鼎装备有限
公司

上海极映科技有限公
司

深圳市九天睿芯科技
有限公司

成都迈科科技有限公
司

杭州硅行智能科技有
限公司

合肥星能玄光科技有
限责任公司

杭州未来对话人工智
能技术有限公司

紫光展锐（上海）科技
股份有限公司

杭州九之星软件有限
公司

合肥御微半导体技术
有限公司

珠海诺亚长天存储技
术有限公司

恒美光电股份有限公
司

上海燧原科技股份有
限公司

深圳市必易微电子股
份有限公司

芯联集成电路制造股
份有限公司

深圳鹏芯企业管理合伙
企业（有限合伙）

苏州元禾控股股份有限
公司

深圳市鲲鹏股权投资有
限公司

宁波泓宁亨泰芯脉企业
管理合伙企业（有限合

伙）
中金启元国家新兴产业
创业投资引导基金（有限

合伙）
思瑞浦微电子科技（苏

州）股份有限公司
三星壹曦（上海）投资合

伙企业（有限合伙）
张家港金硕企业管理合

伙企业（有限合伙）
长三角一体化示范区（苏
州吴江）汾源产业投资中

心（有限合伙）
苏州天准科技股份有限

公司
武汉恒郡晟商务服务合

伙企业（有限合伙）
无锡芯朋微电子股份有

限公司
苏州璞华齐芯创业投资

合伙企业（有限合伙）

滁州云集芯企业管理合
伙企业（有限合伙）

安徽省三重一创产业发
展二期基金有限公司

苏州元禾控股股份有限
公司

太保战新并购私募基金
（上海）合伙企业（有限合

伙）
宁波泓宁亨泰芯脉企业
管理合伙企业（有限合

伙）
横琴粤澳深度合作区产
业投资基金（有限合伙）

北京华大九天科技股份
有限公司

南昌泰康乾贞新能源产
业投资基金（有限合伙）

南京华泰洋河股权投资
母基金（有限合伙）

漳州市战新产业投资合
伙企业（有限合伙）

滁州市苏滁产业投资有
限公司

苏州吴江清石文华创业
投资合伙企业（有限合

伙）
张家港泰康乾亨股权投
资合伙企业（有限合伙）

上海汇德芯源企业管理
有限公司

上海海之欣企业管理合
伙企业（有限合伙）

苏州太湖科技发展投资
有限公司

上海绩亮创业投资有限
公司

上海摩勤智能技术有限
公司

滁州市城投鑫创资产管
理有限公司

滁州市扬子工业投资集
团有限公司

广州安凯微电子股份有
限公司

海南崛芯创业投资有限
公司

上海金农创业投资中心
（有限合伙）

海南南亭私募基金管理
有限公司

西藏厚裕实业有限公司
福州市台江区合创投资

合伙企业（有限合伙）
宁夏凯迪森建设工程有

限公司
重庆盛世源投资咨询有

限公司
臻和慧联（浙江）环境科

技有限公司
朗境环保科技有限公司
海南骏虎投资有限公司

王宇、林晓莉、张东生、王
晓男、王善良、羊金梅、王
国祥、施建荣、涂言实、李
胜聪、陈胜、赵紫琴、陈
香、楼标强、何林昌、胡艳
妮、陈明、沈杰、李功庆、
杜君、何飞、舒均中、王永

斌、曾庆蕾

深圳美的资本企业管理
有限公司

广东美的智能科技产业
投资基金管理中心（有限

合伙）
广州黄蒯盈科创股权投
资合伙企业（有限合伙）

深圳市志芯微电子有限
公司

李飞德、周勇

苏州聚源炘芯企业管理
咨询合伙企业（有限合

伙）
南京磐尚至成创业投资

合伙企业（有限合伙）
无锡 TCL 爱思开半导体
产业投资基金合伙企业

（有限合伙）
兴证投资管理有限公司

上海翠臻企业管理咨询
中心（有限合伙）

本合伙企业重
点关注集成电
路设计、设备、
材料及新工艺
技 术 ，信 息 制
造及应用环节
的 基 础 软 件 、
核 心 算 法 、智
能 硬 件 系 统 、
新兴电子产品
等集成电路的
创新应用领域
的 投 资 ；通 过
深度挖掘集成
电 路 产 业 需
求 ，提 供 丰 富
的配套产业资
源 及 投 后 赋
能 ，对 技 术 创
新和国产替代
的半导体企业
进 行 孵 化 ，培
育各细分领域
的 新 龙 头 企

业。
本合伙企业组
建投资决策委
员 会 ，对 投 资
项目的投资及
退出进行专业
评估并作出最

终决定。

本基金投资方
式主要包括未
上 市 企 业 股
权 、非 上 市 公
众 公 司 股 票 、
上市公司向特
定对象发行的
股票以及可转
债 等 ，支 持 企
业开展并购重

组。
基金设有投资
决 策 委 员 会 ，
对 基 金 投 资 、
退出业务进行
决 策 ，并 行 使
下 列 职 责 权

限：
（1）审 议 决 定
基金对拟投资
企 业 进 行 投

资；
（2）审 议 决 定
基金对所投资
企 业 实 施 退

出；
（3）审 议 决 定
本协议约定或
合伙人会议授
权投委会决策
的其他重大事

项。

本合伙企业通
过盐城允泰十
三期创业投资
基金合伙企业
（有 限 合 伙）
（已 更 名 为 共
青城允泰十三
期创业投资合
伙 企 业（有 限
合伙））投资于
上海燧原科技
股份有限公司

合伙企业预留
必要的运营费
用 后 ，将 剩 余
全部实缴资金
投资且仅限于
投资深圳市必
易微电子股份

有限公司

合伙企业为专
项 基 金 ，仅 能
对中芯集成电
路制造（绍兴）
有 限 公 司（已
更名为芯联集
成电路制造股
份 有 限 公 司）
进 行 股 权 投

资。

由投资决策委
员 会 ，对 投 资
项目的投资及
退出进行专业
评估并作出最

终决定

本基金采取多
元化的退出策

略。
对于符合上市
标准的被投资
企 业 ，退 出 策
略包括但不限
于 股 票 市 场IPO、借壳上市

等；
对于暂时不适
合上市的被投
资 企 业 ，退 出
策略包括但不
限 于 并 购 出
售 、私 募 股 权
市场协议转让
和管理层和/或
实际控制人/目
标公司回购等

退出方式。

自本合伙企业
成立日起第 1
年至第 3 年为
投 资 期 ，投 资
期之后的第 4
年开始为退出

期

由执行事务合
伙人对深圳市
必易微电子股
份有限公司进
行 跟 踪 管 理 ，
协助其发展并
制定适当的投
资退出策略直
至合伙企业完

全退出

合伙企业完成
投 资 后 ，应 根
据法律法规的
规 定 、投 资 交
易协议的约定
等组织性文件
的规定妥善行
使 权 利 ，对 投
资标的持续监
控 ，致 力 于 提
升投资标的的
经 营 业 绩 、防
范 投 资 风 险 、
保障合伙企业
资产安全与增

值。

股权
投资
收益

股权
投资
收益

股权
投资
收益

股权
投资
收益

股权
投资
收益

45244.47
万 元 已
全 部 实

缴

注 册 资
本247300

万元，已
实 缴124400

万元

注 册 资
本 6750
万元，已
实 缴6740 万

元

基 金 存
续 期 间
注 册 资
本 全 部
实缴，截
至 2025
年 12 月31日，该
基 金 已

注销

24200 万
元 已 全
部实缴，
截 至2025 年12 月 31
日，公司
已 全 部

退出

3.3151%

0.6066%

14.8148%

0%

0%

注1：截至2025年12月31日，深圳美凯山河与青岛聚源芯越已完成底层项目的投资退出，晶丰对
该两家基金的投资占比均为0。

公司均以有限合伙人（LP）的身份参与投资上表所列项目，以认缴的出资额为限承担有限责任，
不执行基金合伙事务，亦不参与底层标的的日常经营管理，在此投资模式下，不存在因投资标的经营
不善而需要公司在未来承担业绩补偿等相关风险。

（3）结合产品结构、量价变化、毛利率、客户情况、终端行业需求变化、同行业可比公司同类产品情
况等，说明易冲科技充电芯片业务板块净利润扭亏为盈、其他电源管理芯片业务板块收入增长的原
因，相关业务板块划分标准及执行情况；

一、易冲科技充电芯片业务板块净利润扭亏为盈的原因1、易冲科技充电芯片业务板块报告期内的业绩情况
单位：万元

项目

营业收入

营业成本

主营业务毛利率

净利润

归属于母公司所有者的净利润

剔除股份支付后归属于母公司所有者的
净利润

2025年

88,600.07
54,465.75
38.53%

15,214.18
15,214.18
15,214.18

2024年

79,148.36
49,652.97
37.27%

-27,227.63
-27,227.63
2,338.41

变动金额

9,451.71
4,812.78
不适用

42,441.81
42,441.81
12,875.77

变动比例

11.94%
9.69%

提 升 1.26 个 百
分点

不适用

不适用

550.62%
2025年度易冲科技充电芯片业务营业收入为88,600.07万元,同比增长11.94%；充电芯片业务主

营业务毛利率为 38.53%，同比提升 1.26 个百分点；归母净利润为 15,214.18 万元，较上年增加 42,441.81万元，整体实现扭亏为盈。前期为吸引和留住优秀人才，易冲科技实施股权激励使得股份支付
费用规模相对较大，截至 2024年末，股份支付费用已全部摊销完毕，2025年无新增股份支付费用。2024年易冲科技充电业务板块剔除股份支付后的归母净利润为2,338.41万元，剔除此影响后已实现
扭亏为盈。后续，公司将结合自身成熟的人才管理体系和标的公司已有的管理经验，制定相适配的人
力资源政策，在现有薪酬考核框架内通过优化绩效奖金分配、强化考核结果应用等方式实施人才激
励，保持薪酬激励政策的连贯性与稳定性。2、易冲科技充电芯片业务板块产品结构情况

单位：万元

产品分类

无线充电芯片产品

通用充电芯片产品

合计

2025年

销售收入

80,461.46
8,138.61
88,600.07

占比

90.81%
9.19%

100.00%

2024年

销售收入

75,613.77
3,534.59
79,148.36

占比

95.53%
4.47%

100.00%

变动

收入变动

6.41%
130.26%
11.94%

占比变动

-4.72%
4.72%

/
易冲科技充电芯片业务板块主要由无线充电芯片以及通用充电芯片产品构成。无线充电芯片业

务处于相对成熟的发展阶段，目前已成长为此业务领域的头部供应商，市场占有率较高。2025年度
无线充电芯片销售收入为80,461.46万元,同比增长6.41%；易冲科技多年来在无线充电芯片领域的深
耕，与国内外一线品牌客户建立起长期合作伙伴关系，通用充电芯片在无线充电基础上，复用技术研
发能力与核心客户资源，成功导入多款产品，2025年通用充电芯片收入为 8,138.61万元，同比增长130.26%。充电业务板块产品组合延伸至通用充电芯片领域，可与无线充电芯片产品形成完整的充
电链路产品解决方案，扩大竞争优势。3、充电芯片业务板块的量价情况分析如下：

单位：万颗、元/颗、万元

产品分类

无 线 充 电 芯
片

通 用 充 电 芯
片

合计

2025年

出货量

18,244.70
5,486.03
23,730.73

平均单价

4.2
1.48
3.57

金额

76,586.42
8,125.24
84,711.66

2024年

出货量

11,960.69
2,751.02
14,711.71

平均单价

5.34
1.18
4.56

金额

63,890.09
3,244.45
67,134.54

变动比例

出货量

52.54%
99.42%
61.31%

平均单价

-21.35%
25.42%
-21.77%

金额

19.87%
150.44%
26.18%

注：出货数据为当期确认收入的芯片销量。2025年易冲科技充电芯片业务板块收入增长主要系出货量大幅增长所致。其中，无线充电芯片
出货量18,244.7万颗，同比增长52.54%，主要系无线充电产品在行业的领先地位以及保持了良好的大
客户合作优势；平均单价为 4.20元/颗，同比下降 21.35%,主要系产品结构调整所致。量价共同作用
下，无线充电芯片2025年销售收入为76,586.42万元，同比增长19.87%。

通用充电芯片 2025年出货量 5,486.03万颗，同比增长 99.42%，主要系依托大客户资源成功导入
多款通用充电芯片，进一步拓展了产品矩阵；平均单价1.48元/颗，同比增加25.42%，主要系单价较高
产品成功导入客户并持续出货所致。量价同升，通用充电芯片2025年销售收入为8,125.24万元，同比
增长150.44%。4、充电芯片业务板块毛利率情况及同行业对比情况①报告期内易冲科技充电芯片业务板块产品毛利率情况如下：

产品分类

无线充电芯片

通用充电芯片

合计

2025年

39.28%
29.21%
38.53%

2024年度

37.31%
36.38%
37.27%

变动

1.97%
-7.17%
1.26%

报告期内，易冲科技充电芯片业务毛利率分别为38.53%、37.27%，同比上升1.26个百分点，其中
无线充电芯片毛利率39.28%，同比增加1.97个百分点，主要系产品结构的调整和产品成本的优化所
致。通用充电芯片毛利率29.21%,较上年下降7.17个百分点，主要系客户产品结构调整、市场竞争等
因素影响。②同行业可比公司同类产品情况如下：

证券代码

688484.SH
688458.SH

该指标平均值

易冲充电业务板块

可比公司

南芯科技

美芯晟

可比产品

消费电子产品（包括无线充电芯片、通
用充电芯片）

无线充电芯片

/
/

主营业务毛利率

2025年

37.39%
38.29%
37.84%
38.53%

2024年度

42.76%
30.87%
36.82%
37.27%

注：数据来源为可比公司定期报告。2025年南芯科技年报披露口径变更，2024年可比同类产品
分类在移动设备电源管理芯片。

易冲科技主营业务毛利率分别为38.53%、37.27%，略高于同行业可比公司同类产品的毛利率水
平，体现出易冲科技在无线充电领域的多年深耕和技术储备，具备较高的市场地位及竞争优势。5、充电芯片业务板块主要客户情况及终端需求

2025年度

2024年度

企业名称

充电版块客户一

充电版块客户二

充电版块客户三

充电版块客户四

充电版块客户五

合计

企业名称

充电版块客户一

充电版块客户六

充电版块客户七

充电版块客户四

充电版块客户三

合计

销售金额(万元)
21,065.25
18,772.75
8,492.53
8,103.63
6,422.55
62,856.71

销售金额(万元)
15,638.57
14,483.87
12,265.65
7,865.43
5,378.52
55,632.04

收入占比

23.78%
21.19%
9.59%
9.15%
7.25%
70.96%

收入占比

19.76%
18.30%
15.50%
9.94%
6.80%
70.30%

注：客户按同一控制口径合并披露；
易冲科技充电业务板块客户相对比较集中，前五大客户收入占充电业务板块收入的70.96%，同

比增加0.66个百分点，客户结构和客户销售规模保持稳定。
综上所述，易冲科技充电芯片业务板块2025年净利润扭亏为盈主要系：消费电子行业终端需求

回暖，整体出货量增加；同时公司在充电业务领域的多年深耕，与上下游的议价能力有所增强，逐步优
化产品成本，带动产品毛利率提升1.26个百分点，毛利额增加额4,638.92万元。另一方面，公司前期
已授予股权激励对应的股份支付已在 2024年末全部摊销完毕，2024年股份支付摊销金额 29,566.04

万元，本年无新增股份支付费用。
二、易冲科技其他电源管理芯片业务板块收入增长的原因1、其他电源管理芯片业务情况如下：
单位：万元

产品分类

AC/DC 及协议芯片产
品

汽车电源管理芯片产
品

合计

2025年

销售收入

19,508.82
1,343.12
20,851.45

占比

93.56%
6.44%

100.00%

2024年

销售收入

16,026.44
497.19

16,523.63

占比

96.99%
3.01%

100.00%

变动

变动

21.85%
170.14%
26.32%

占比

-3.43%
3.43%

/
报告期内，其他电源管理芯片业务收入主要来源于AC/DC及协议芯片，2025年和2024年AC/DC

及协议芯片收入分别为 19,508.82 万元、16,026.44 万元，占其他电源管理芯片业务的比例分别为93.56%、96.99%。汽车电源管理芯片尚处起步发展阶段，报告期内销售收入分别为 1,343.12万元、497.19万元，占其他电源管理芯片业务的比例为6.44%、3.01%。2、其他电源管理芯片业务量价情况如下：
单位：万颗、元/颗、万元

产品分类

AC/DC及协议芯片

汽车电源管理芯片

合计

2025年

出货量

20,351.35
549.51

20,900.86

平 均
单价

0.96
2.44
1.00

金额

19,500.33
1,343.12
20,843.45

2024年

出货量

18,386.60
180.05

18,566.65

平 均
单价

0.85
2.76
0.87

金额

15,598.35
497.19

16,095.54

变动比例

出货量

10.69%
205.20%
12.57%

平 均 单
价

12.95%
-11.49%
15.04%

金额

25.02%
170.14%
29.50%

注：出货数据为当期确认收入的芯片销量2025年，其他电源管理芯片合计出货量20,900.86万颗，其中AC/DC及协议芯片出货量20,351.35
万颗，同比增长10.69%；AC/DC及协议芯片单价约0.96元/颗，同比上升12.95%，随着高单价产品收入
占比上升，带动销售金额同比上涨25.02%。2025年汽车电源管理芯片出货量549.51万颗，同比增长205.20%，单价约2.44元，同比下降11.49%，主要系产品结构调整。量价共同作用下，其他电源管理芯
片业务销售收入合计20,843.45万元，同比上升29.50%。3、其他电源管理芯片产品毛利率情况及同行业对比情况①易冲科技其他电源管理芯片产品毛利率情况如下：

产品分类

AC/DC及协议芯片

汽车电源管理芯片

合计

2025年

22.60%
18.40%
22.33%

2024年度

5.78%
16.01%
6.09%

变动

16.82%
2.39%
16.24%

易冲科技其他电源管理芯片业务的毛利主要来源于 AC/DC 及协议芯片，2025 年毛利率为22.60%，同比上升16.82个百分点，前期AC/DC及协议芯片市场竞争者相对较多，易冲科技该产品市
场进入相对较晚，且主要对产品质量要求较高的头部客户供货，因此产品初期成本较高、价格相对较
低。随着业务规模的扩大，公司对供应商的议价能力进一步增强，产品成本得以优化；同时，2025年
产品结构有所变化，当期高单价的芯片收入占比上升，毛利率得到进一步的改善。汽车电源管理芯片
尚处于起步阶段，对其他电源管理芯片业务毛利率影响较小。②同行业可比公司同类产品情况如下：

报告期内，其他电源管理业务销售收入来源主要为AC/DC及协议芯片，主要同行业可比产品毛
利率情况如下：

证券代码

688484.SH
688209.SH

同行业平均值

易冲科技

可比公司

南芯科技

英集芯

可比产品

消费电子产品（包括 AC/DC、协
议芯片）

快充协议芯片

/
AC/DC及协议芯片

2025年

37.39%
31.17%
34.28%
22.60%

2024年度

23.24%
36.13%
29.69%
5.78%

注：数据来源为可比公司定期报告。2025年南芯科技年报披露口径变更，2024年可比同类产品
分类在智慧能源电源管理芯片。

报告期内，易冲科技AC/DC及协议芯片产品毛利率分别为22.60%、5.78%，较行业可比公司产品
显著偏低，主要系公司进入该市场相对较晚，而南芯科技及英集芯相关产品及业务线发展时间较长，
毛利率水平更趋稳定。随着业务规模的逐渐扩大，易冲科技对供应商的议价能力有所增强，以及产品
结构的调整，产品毛利率较2024年有较大提升，趋势向好。4、其他电源管理业务芯片业务板块客户情况及终端需求

2025年度

2024年度

企业名称

其他版块客户一

其他版块客户二

其他版块客户三

其他版块客户四

其他版块客户五

合计

企业名称

其他版块客户六

其他版块客户七

其他版块客户二

其他版块客户五

其他版块客户三

合计

销售金额(万元)
7,900.41
2,262.93
1,987.15
1,520.42
1,491.05
15,161.96

销售金额(万元)
6,666.09
2,146.62
1,811.20
1,398.53
1,266.84
13,289.28

收入占比

37.89%
10.85%
9.53%
7.29%
7.15%
72.71%

收入占比

40.34%
12.99%
10.96%
8.46%
7.67%
80.42%

注：客户按同一控制口径合并披露；
易冲科技其他电源管理业务板块客户相对比较集中，2025年前五大客户收入占其他电源管理业

务板块收入的72.71%，客户群及客户结构相对稳定。前五大客户收入占上年有所降低，主要系公司
积极拓展市场及客户，集中度相对降低。

综上所述，易冲科技其他电源管理芯片业务板块2025年收入增长的主要原因系公司产品成熟度
和竞争力稳步提升，毛利率持续优化，带动在终端大客户销售规模稳步提升。

（4）结合公司对并购子公司的整合及管控进展，说明公司对外投资相关内控制度设计是否合理，
执行是否有效；

为进一步提升公司市场竞争力，在稳步推动现有主营业务发展的同时，公司持续在市场寻找上下
游标的，通过投资入股或收购控制权的形式绑定优秀企业，近年来已成功并购上海莱狮半导体科技有
限公司（以下简称“上海莱狮”）、上海芯飞半导体技术有限公司（以下简称“上海芯飞”）、凌鸥创芯、四
川易冲等企业，从单一的LED照明驱动芯片企业转型为覆盖多赛道的平台型模拟芯片公司，通过纵
向深耕技术，横向合作开放的模式持续扩大业务版图，实现长期规模化增长。

为了加强公司对外投资的管理，规范公司对外投资行为，保障公司对外投资保值、增值，公司通过
制定科学、合规的《对外投资管理制度》，对公司在组织资源、资产、投资等经营运作过程中进行效益促
进和风险控制，保障资金运营的收益性和安全性，提高公司的盈利能力和抗风险能力；建立有效的投
后管理机制，通过财务、IT、人力资源、法务等职能部门标准化、系统化的管理体系，对并购子公司实现
从业务、资产到财务、人员的深度整合，为实现技术研发、业务产品、市场销售、供应链管理等核心板块
全面整合提供全方位支持，保证双方资源赋能效应最大化、整合风险最小化。

根据《对外投资管理制度》，公司具体的投资决策流程如下：①公司股东会、董事会作为公司对外投资的决策机构，各自在其权限范围内，对公司的对外投资
做出决策。未经授权，其他任何部门和个人无权做出对外投资的决定。②达到以下标准之一的对外投资事项应当及时披露，并由公司股东会审议通过：1）交易涉及的资产总额占公司最近一期经审计总资产的50％以上，该交易涉及的资产总额同时
存在账面值和评估值的，以较高者作为计算数据；2）交易的成交金额占公司市值的50%以上；3）交易标的（如股权）的最近一个会计年度资产净额占公司市值的50%以上；4）交易标的（如股权）最近一个会计年度相关的营业收入占公司最近一个会计年度经审计营业收
入的50％以上，且超过5000万元；5）交易产生的利润占公司最近一个会计年度经审计净利润的50％以上，且绝对金额超过500万
元。6）交易标的（如股权）最近一个会计年度相关的净利润占公司最近一个会计年度经审计净利润的50％以上，且超过500万元。

上述指标计算中涉及的数据如为负值，取其绝对值计算。③达到以下标准之一的对外投资事项应当及时披露，并由公司董事会审议通过：1）交易涉及的资产总额占公司最近一期经审计总资产的10％以上，该交易涉及的资产总额同时
存在账面值和评估值的，以较高者作为计算数据；2）交易的成交金额占公司市值的10%以上；3）交易标的（如股权）的最近一个会计年度资产净额占公司市值的10%以上；4）交易标的（如股权）最近一个会计年度相关的营业收入占公司最近一个会计年度经审计营业收
入的10％以上，且超过1000万元；5）交易产生的利润占公司最近一个会计年度经审计净利润的10％以上，且超过100万元；6）交易标的（如股权）最近一个会计年度相关的净利润占公司最近一个会计年度经审计净利润的10%以上，且超过100万元。

上述指标计算中涉及的数据如为负值，取其绝对值计算。④公司总经理决定：
除按上述规定须提交公司股东会或董事会审议的之外，其余对外投资事项均由总经理批准或总

经理授权批准。
自上市以来，公司已成功并购上海莱狮、上海芯飞、凌鸥创芯、易冲科技。
公司对上述标的资产在渠道资源共享、技术协同、内部管理、财务规范等方面的积极整合使得标

的资产经营情况良好。公司按照《子公司管理制度》等内控制度的规定对标的公司进行监督管理。在
重大事项上，标的公司对公司实行报告制度，以确保公司信息披露的真实、准确、完整，同时，公司结合
自身的管理经验及双方资产使用情况，向标的公司输出成熟的管理理念与体系，提升合并后资产运行
效率及财务管控效率，进一步推进人力资源体系整合，匹配适用的考核及激励机制以增强标的公司核
心团队凝聚力，从而实现整体资源配置效益最大化。

上海莱狮主要产品为智能LED照明驱动芯片，主要应用于智能LED照明领域，产品主要特点为
基于声光控感应的LED照明驱动芯片，进一步完善了公司在主营业务之一的LED照明驱动芯片领域
的布局，尤其是声光控感应系统这一细分市场。另外，上海莱狮核心研发团队由来自国内外知名高等
院校且具备多年模拟芯片从业经历的行业领军人才组成，对上海莱狮的并购亦对公司核心研发技术
团队进行了有效补充，提高了公司整体研发能力，为后续拓展业务版图提供了人才储备。2020年收
购上海莱狮后，公司实现了对上海莱狮的业务整合，其对智能LED照明驱动芯片进行持续技术迭代
及产品升级，并成功开拓了AC/DC电源管理芯片领域的业务布局，实现了经营业绩的稳步增长。

上海芯飞专注于电源管理类芯片的设计、研发与销售，主要产品为应用于通用照明、智能照明、应
急照明、充电器及适配器的电源管理芯片，在智能照明细分领域拥有多项发明专利，同时在外置AC/DC电源管理芯片充电器及适配器领域配备有资深研发人员，与公司在LED照明驱动芯片、外置AC/DC电源管理芯片业务方面具有强协同，收购上海芯飞为公司补充并丰富了相关领域的产品、专利及
业务和研发人员。自2020年收购上海芯飞后，公司实现了对上海芯飞的业务整合，上海芯飞在原有LED照明驱动芯片及AC/DC电源管理芯片基础上，大力拓展AC/DC外置电源管理芯片业务。自收购
以来，除2021年由于半导体行业处于周期顶端，出现业绩爆发外，2022年至2024年上海芯飞业绩整
体保持稳定。2025年，因AC/DC快充项目延期，同时受通用LED市场竞争加剧影响，LED照明驱动芯
片的销量与单价下滑，进而导致上海芯飞经营业绩有所下滑。

凌鸥创芯长期专注于MCU控制驱动芯片的方案设计，及电机专用MCU的研发，是电机控制行业
内少数具有芯片设计、电机控制算法设计、电机本体设计能力的集成电路设计企业，与公司的业务布
局形成高度互补性。并且随着家电节能化、智能化趋势加速，以及新能源汽车市场快速增长带来的市
场机遇，高速吹风机、电动牙刷等小家电及空调出风口、智能座舱等汽车电子领域对电机控制驱动芯
片的需求不断提升，收购凌鸥创芯助力公司切入更多高附加值细分市场，迅速成为新兴领域一体化解
决方案提供商之一。自2023年收购凌鸥创芯控制权起，公司与凌鸥创芯整合并拓展客户资源，并发
挥技术协同，联合研发了 IPM电机驱动芯片，在电机主控芯片上集成电源转换芯片、驱动芯片、功率器
件和MCU，实现单芯片对电机的驱动控制，为下游客户提供集成度更高、体积更小、成本更低、可靠性
更高的电机控制MCU。凌鸥创芯依托技术优势充分满足下游各类客户对于电机控制驱动芯片的需
求，业务快速发展。2025 年公司电机驱动控制芯片实现销售收入约 4.00 亿元，较上年同期增长25.95%。2026年3月，公司完成了对易冲科技100%股权的并购及资产过户手续。自交易完成后，公司围
绕平台化战略定位，整合易冲科技在无线充电、通用充电管理芯片、汽车电源管理芯片、协议芯片等细
分市场的优势产品与技术积累，进一步拓展在消费电子及汽车等重点终端市场布局，构建产品矩阵互
补、市场渠道协同、研发资源融合业务体系。在产品方面补齐了公司在智能手机、可穿戴设备等消费
电子终端的芯片布局，并联合推出了超高集成度、支持多种协议的多口140W快充整体解决方案；在
客户与市场方面，公司与易冲科技建立业务协同机制，实现销售资源共享、FAE互通与联合市场推广，
通过提供矩阵型产品解决方案等方式切入关键客户，深化对核心客户的业务渗透，提升市场拓展效率
与客户粘性；在研发技术方面，双方在电路与系统设计上可通过研发经验、研发资源、研发 IP共享等，
提升整体研发效率。并购完成后，易冲科技仍然作为独立法人继续经营，并就重大事项向公司实行报
告制度，与公司实行统一的会计制度并接受公司财务部的业务指导和监督。此外，公司已对易冲科技
董事会进行改组，由5名董事组成，其中3名由公司提名并委派。

综上，公司对外投资、子公司管理等相关制度的设计以及投后的整合管控已在多个维度产生了显
著的正面影响，有效促进了公司与并购标的在战略、业务与管理上的深度融合，持续提升公司核心竞
争力和可持续发展能力。

（5）结合商誉相关资产组的经营情况、商誉减值测试过程、假设及实际达成情况，说明减值计提是
否充分；

一、南京凌鸥商誉1、资产组经营情况
南京凌鸥系公司通过并购取得的子公司，主要从事集成电路设计业务，核心产品为电机控制类MCU（微控制器）芯片。南京凌鸥产品线涵盖六大类别：工业控制及其他类、家用电器类、电动工具类、

电动出行类、汽车电子类以及其他产品及技术服务，其中前五类产品均以MCU芯片为核心，构成南京
凌鸥的主要收入来源。南京凌鸥凭借在电机控制领域的深厚技术积累，已形成涵盖芯片设计、方案开
发及技术支持的一体化服务能力，成为国内电机控制类MCU芯片市场的重要参与者，产品广泛应用
于变频家电、电动车辆、工业自动化等终端场景。

报告期内，南京凌鸥资产组经营业绩持续向好，收入规模实现连续增长。2024年度营业收入较2023年度同比增长69.11%，2025年度营业收入较2024年度进一步增长23.41%，呈现加速增长后稳健
攀升的发展态势。收入持续增长主要受益于以下因素：①凌鸥创芯持续深耕电机控制类MCU芯片产
品研发，不断优化产品性能与性价比，为客户提供更为成熟的一体化解决方案，产品竞争力持续增强；②受益于芯片国产化替代加速推进的行业趋势，南京凌鸥作为国内MCU芯片领先供应商，市场份额
稳步提升；③国家补贴政策的持续推行及新能源电动汽车产业的快速发展，带动家用电器与汽车电子
领域消费端需求旺盛，下游客户持续加大采购力度，驱动收入规模持续扩大。

从财务指标来看，南京凌鸥资产组盈利能力显著改善。2025年度毛利率水平相较预测实现约6.13%的涨幅，主要系2023—2024年度高位库存已基本消化完毕，产品出货结构优化，单位成本下降，
盈利空间得以释放。息税前利润完成度达133.49%，收入业绩完成度达120.14%，均超出预期目标，反
映出资产组经营效率与盈利质量的同步提升。从收入结构来看，南京凌鸥主要布局工业控制、家用电
器、电动工具、电动出行、汽车电子和其他产品及技术服务等领域，其中家用电器和汽车电子为业务重
点方向：在家用电器领域，受益于变频家电渗透率持续提升及国补政策拉动，MCU芯片需求稳步增
长；在汽车电子领域，随着新能源汽车产业的快速扩张及汽车智能化程度不断提高，车规级MCU芯片
市场空间广阔，为南京凌鸥的收入增长提供了重要增量来源。工业控制与电动出行领域作为南京凌
鸥的传统优势领域，收入贡献保持稳定。

综合评估上述因素，南京凌鸥资产组凭借核心技术优势与多元化产品布局，具备较强的抗风险能
力，报告期内经营状况稳健，核心竞争优势持续巩固。2、商誉减值测试过程

根据《企业会计准则第8号——资产减值》，可收回金额应当根据资产的公允价值减去处置费用
后的净额与资产预计未来现金流量的现值两者之间较高者确定。

本次评估选取的评估方法与被评估资产组前次商誉减值测试评估的评估方法一致，均为预计未
来现金流量现值法，在资产组未产生减值迹象的前提下，不额外采用公允价值减去处置费用后的净额
法。资产预计未来现金流量的现值是指按照资产在持续使用过程中和最终处置时所产生的预计未来
现金流量，选择恰当的折现率对其进行折现后的金额确定的价值，包括详细预测期的现金流量现值和
详细预测期之后永续期的现金流量现值。计算公式如下：

其中：V—预计未来现金流量现值；Fi—未来第 i个收益期的预期现金流量；Fn+1—永续期首年的预期现金流量；WCo—期初营运资本；r—折现率；n—详细预测期；i—详细预测期第 i年；g—详细预测期后的永续增长率。
（1）资产组未来现金流量的确定
根据《企业会计准则第8号——资产减值》，预计资产的未来现金流量，应当以资产的当前状况为

基础，不应当包括与将来可能会发生的、尚未作出承诺的重组事项或者与资产改良有关的预计未来现
金流量。预计资产的未来现金流量也不应当包括筹资活动产生的现金流入或者流出以及与所得税收
付有关的现金流量。因此，资产预计未来现金流量的计算公式如下：

预计未来现金流量＝息税前利润＋折旧和摊销－资本性支出－营运资本增加
单位：万元

项目 \ 年份

一、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（除利息支出）

加：其他收益

2026年

41,587.34
22,242.09
332.92
730.80
1,137.92
5,149.94
0.00
0.00

2027年

44,535.25
24,801.80
336.67
767.67
1,191.19
5,416.79
0.00
0.00

2028年

47,069.09
26,880.48
353.39
790.30
1,249.09
5,670.84
0.00
0.00

2029年

49,329.42
28,743.93
362.40
813.91
1,313.43
5,923.05
0.00
0.00

2030年

50,875.17
29,936.86
369.55
845.34
1,373.16
6,174.89
0.00
0.00

投资收益

净敞口套期收益

公允价值变动收益

信用减值损失

资产减值损失

资产处置收益

二、营业利润

加：营业外收入

减：营业外支出

三、息税前利润

加：折旧和摊销

减：资本性支出

营运资本增加

四、预计未来现金流量

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

11,993.67
0.00
0.00

11,993.67
265.60
319.91
893.80

11,045.56

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

12,021.13
0.00
0.00

12,021.13
265.60
265.60
1,416.80
10,604.33

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

12,124.99
0.00
0.00

12,124.99
265.60
265.60
1,193.05
10,931.94

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

12,172.70
0.00
0.00

12,172.70
265.60
265.60
1,062.03
11,110.67

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

12,175.37
0.00
0.00

12,175.37
265.60
265.60
709.65

11,465.72
（2）折现率的确定
根据《企业会计准则第8号——资产减值》，折现率是反映当前市场货币时间价值和资产特定风

险的税前利率。该折现率是企业在购置或者投资资产时所要求的必要报酬率。如果用于估计折现率
的基础是税后的，应当将其调整为税前的折现率。因此，本次评估首先计算税后加权平均资本成本
（WACC），再将其转换为税前加权平均资本成本（WACCBT）作为折现率。①税后加权平均资本成本（WACC）的计算

税后加权平均资本成本计算公式如下：

其中：Re—权益资本成本；Rd—付息债务资本成本；E—权益价值；D—付息债务价值；T—企业所得税税率。
本次评估采用资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本，计算公式如下：

其中：Re—权益资本成本；Rf—无风险利率；β—权益系统性风险调整系数；(Rm－Rf)—市场风险溢价；ε—特定风险报酬率。②税前加权平均资本成本（WACCBT）的计算
《企业会计准则第8号——资产减值》及其应用指南并未规定将税后折现率转换为税前折现率的

计算方法，本次评估借鉴《国际会计准则第36号——资产减值》（IAS36）中提出的迭代法确定税前加
权平均资本成本。

迭代法假设采用税后折现率折现税后现金流量的结果与采用税前折现率折现税前现金流量的结
果就应当是相同的。因此根据税后折现率折现税后现金流量的计算结果以及税前现金流量，可倒推
出税前折现率。

无风险利率选取评估基准日十年期国债的到期收益率为1.85%（保留两位小数）；市场风险溢价
采用中国证券市场指数和国债收益率曲线的历史数据计算中国的市场风险溢价，为5.80%；资本结构
比率参考可比上市公司的平均资本结构比率作为评估对象的目标资本结构比率，为1.7%；β系数（权
益系统性风险调整系数）根据可比上市公司带财务杠杆的β系数、企业所得税率、资本结构比率等数
据，计算得到行业剔除财务杠杆调整后β系数平均值βU为1.2761；特定风险报酬率（ε）与上轮评估保
持一致，为2%。

由上述参数可计算得出权益资本成本Re为11.4%，付息债务资本成本根据中国人民银行授权全
国银行间同业拆借中心公布的5年期以上贷款市场报价利率（LPR）确定，为3.50%。则南京凌鸥资产
组的税后加权平均资本成本（WACC）为11.3%。考虑所得税影响因素将税后加权平均资本成本调整
为税前加权平均资本成本，根据税后折现率折现税后现金流量的计算结果以及税前现金流量，倒推出
税前折现率为11.98%。

将上述预计未来现金流量折现并加总，得到被评估资产组预计未来现金流量现值如下：
单位：万元

项目 \ 年份

预计未来现金流量

折现率

折现期（月）

折现系数

折现值

减：期初营运资本

预计未来现金流量现值

2026年

11,045.56
12.0%
6.0

0.9450
10,438.05
15,077.79
88,000.00

2027年

10,604.33
12.0%
18.0

0.8439
8,948.99

/
/

2028年

10,931.94
12.0%
30.0

0.7536
8,238.31

/
/

2029年

11,110.67
12.0%
42.0

0.6730
7,477.48

/
/

2030年

11,465.72
12.0%
54.0

0.6010
6,890.90

/
/

永续期首年

12,175.37
12.0%

5.0167
61,080.18

/
/

综上，经预计未来现金流量现值法评估，南京凌鸥资产组于评估基准日的收回金额不低于人民币88,000.00万元。3、业绩达成情况
报告期内，南京凌鸥资产组各项业绩指标均大幅超出预期，经营表现优异。2025年较2024年收

入规模增长23.41%。相较历史年度预测，南京凌鸥资产组的收入实现情况、预测毛利率实现情况及
息税前利润实现情况均已达成预期，其中收入业绩完成度达120.14%，毛利率实现水平相较预测情况
实现约 6.13%涨幅，息税前利润完成度达 133.49%。主要原因系：①凌鸥创芯一直深研电机控制类MCU芯片产品，不断为客户提供更优质、性价比更高的MCU产品和更成熟的一体化解决方案；②受益
于AI驱动的算力革命、国产替代加速以及产能结构性调整引发“超级周期”，2025年半导体市场展现
出强劲的复苏态势，MCU市场前景广阔，特别是汽车领域和工业自动化领域，销量持续上涨；③2023-2024年度消耗历史期高位库存，2024年高位库存基本消化完毕，毛利率水平提升较快。

综上，南京凌鸥资产组各项经营指标均达成预期，整体经营情况良好，不存在减值迹象。
二、上海莱狮商誉1、资产组经营情况
上海莱狮系晶丰明源通过并购取得的业务资产组，主要业务涵盖辅助电源业务、智能照明及灯具

应用业务、传统LED应用业务三大板块。其中，辅助电源业务聚焦于LED驱动电源产品的设计与销
售，为照明及家电领域提供高效、稳定的电源解决方案；智能照明及灯具应用业务依托在LED调光、
智能控制方面的技术积累，为下游客户提供一体化智能照明方案；传统LED应用业务主要面向通用
照明市场，产品涵盖各类LED驱动芯片及模组。上述三大业务板块相互协同，构成了上海莱狮的核
心收入来源。

报告期内，上海莱狮资产组经营业绩持续向好，收入规模实现连续增长。2025年度营业收入较2024年度增长12.39%，呈现稳步增长的态势。收入增长主要受益于以下因素：①产品线较为成熟，在
辅助电源及LED驱动领域具有长期的技术积累与客户基础，产品竞争力稳健；②国家补贴政策的持
续推行，带动家用电器及照明领域消费端需求回暖，下游客户采购力度加大，驱动收入规模稳步扩大；③智能照明业务的持续推进，为收入增长提供了新增量来源。

从财务指标来看，上海莱狮资产组盈利能力显著改善。2025年度毛利率水平相较预测实现约1.10%的涨幅，与历史年度基本持平，反映出产品定价策略与成本管控的稳定性。息税前利润完成度
达184.31%，收入业绩完成度达111.64%，均大幅超出预期目标，反映出资产组经营效率的显著提升。
从收入结构来看，上海莱狮资产组主要布局家用电器及照明领域，重点涉及通用照明、智能调光等细
分市场：在通用照明领域，受益于LED渗透率持续提升及国补政策拉动，LED驱动芯片需求稳步增长；
在智能照明领域，随着智能家居概念的普及及消费者对节能环保需求的增强，智能调光产品的市场渗
透率逐步提升，为上海莱狮的收入增长提供了持续动力。

综合来看，上海莱狮资产组报告期内经营状况稳健，核心竞争优势持续巩固。2、商誉减值测试过程
根据《企业会计准则第8号——资产减值》，可收回金额应当根据资产的公允价值减去处置费用

后的净额与资产预计未来现金流量的现值两者之间较高者确定。
本次评估选取的评估方法与被评估资产组前次商誉减值测试评估的评估方法一致，均为预计未

来现金流量现值法，在资产组未产生减值迹象的前提下，不额外采用公允价值减去处置费用后的净额
法。资产预计未来现金流量的现值是指按照资产在持续使用过程中和最终处置时所产生的预计未来
现金流量，选择恰当的折现率对其进行折现后的金额确定的价值，包括详细预测期的现金流量现值和
详细预测期之后永续期的现金流量现值。计算公式如下：

其中：V—预计未来现金流量现值；Fi—未来第 i个收益期的预期现金流量；Fn+1—永续期首年的预期现金流量；WC0—期初营运资本；r—折现率；n—详细预测期；i—详细预测期第 i年；g—详细预测期后的永续增长率。
（1）资产组未来现金流量的确定
根据《企业会计准则第8号——资产减值》，预计资产的未来现金流量，应当以资产的当前状况为

基础，不应当包括与将来可能会发生的、尚未作出承诺的重组事项或者与资产改良有关的预计未来现
金流量。预计资产的未来现金流量也不应当包括筹资活动产生的现金流入或者流出以及与所得税收
付有关的现金流量。因此，资产预计未来现金流量的计算公式如下：

预计未来现金流量＝息税前利润＋折旧和摊销－资本性支出－营运资本增加
单位：万元

项目 \ 年份

一、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（除利息支出）

加：其他收益

投资收益

净敞口套期收益

公允价值变动收益

信用减值损失

资产减值损失

资产处置收益

二、营业利润

加：营业外收入

减：营业外支出

三、息税前利润

加：折旧和摊销

减：资本性支出

营运资本增加

四、预计未来现金流量

2026年

6,121.92
3,676.58
49.61
95.27
190.31
337.29
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

1,772.86
0.00
0.00

1,772.86
0.00
0.00

1,717.06
55.80

2027年

6,213.98
3,750.49
50.13
97.86
195.89
346.78
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

1,772.83
0.00
0.00

1,772.83
0.00
0.00
29.09

1,743.74

2028年

6,307.42
3,825.87
50.65
100.51
201.62
356.56
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

1,772.21
0.00
0.00

1,772.21
0.00
0.00
29.59

1,742.62

2029年

6,402.28
3,902.77
51.17
103.25
207.53
366.65
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

1,770.91
0.00
0.00

1,770.91
0.00
0.00
30.12

1,740.79

2030年

6,498.55
3,981.22
51.69
106.06
213.59
377.06
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

1,768.93
0.00
0.00

1,768.93
0.00
0.00
30.64

1,738.29
（2）折现率的确定
根据《企业会计准则第8号——资产减值》，折现率是反映当前市场货币时间价值和资产特定风

险的税前利率。该折现率是企业在购置或者投资资产时所要求的必要报酬率。如果用于估计折现率
的基础是税后的，应当将其调整为税前的折现率。因此，本次评估首先计算税后加权平均资本成本
（WACC），再将其转换为税前加权平均资本成本（WACCBT）作为折现率。①税后加权平均资本成本（WACC）的计算

税后加权平均资本成本计算公式如下：

其中：Re—权益资本成本；Rd—付息债务资本成本；E—权益价值；D—付息债务价值；T—企业所得税税率。
本次评估采用资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本，计算公式如下：

其中：Re—权益资本成本；Rf—无风险利率；β—权益系统性风险调整系数；(Rm－Rf)—市场风险溢价；ε—特定风险报酬率。②税前加权平均资本成本（WACCBT）的计算
《企业会计准则第8号——资产减值》及其应用指南并未规定将税后折现率转换为税前折现率的

计算方法，本次评估借鉴《国际会计准则第36号——资产减值》（IAS36）中提出的迭代法确定税前加
权平均资本成本。

迭代法假设采用税后折现率折现税后现金流量的结果与采用税前折现率折现税前现金流量的结
果就应当是相同的。因此根据税后折现率折现税后现金流量的计算结果以及税前现金流量，可倒推
出税前折现率。

无风险利率选取评估基准日十年期国债的到期收益率为1.85%（保留两位小数）；市场风险溢价
采用中国证券市场指数和国债收益率曲线的历史数据计算中国的市场风险溢价，为5.80%；资本结构
比率参考可比上市公司的平均资本结构比率作为评估对象的目标资本结构比率，为4.9%；β系数（权
益系统性风险调整系数）根据可比上市公司带财务杠杆的β系数、企业所得税率、资本结构比率等数
据，计算得到行业剔除财务杠杆调整后β系数平均值βU为1.1853；特定风险报酬率（ε）与上轮评估保
持一致，为2%。

由上述参数可计算得出权益资本成本Re为11.0%，付息债务资本成本根据中国人民银行授权全
国银行间同业拆借中心公布的5年期以上贷款市场报价利率（LPR）确定，为3.50%。则上海莱狮资产
组的税后加权平均资本成本（WACC）为10.6%。考虑所得税影响因素将税后加权平均资本成本调整
为税前加权平均资本成本，根据税后折现率折现税后现金流量的计算结果以及税前现金流量，倒推出
税前折现率为12.3%。

将上述预计未来现金流量折现并加总，得到被评估资产组预计未来现金流量现值如下：
单位：万元

项目 \ 年份

预计未来现金流量

折现率

折现期（月）

折现系数

折现值

预计未来现金流量现值

2026年

55.80
12.3%
6.0

0.9439
52.67

13,600.00

2027年

1,743.74
12.3%
18.0

0.8409
1,466.31

/

2028年

1,742.62
12.3%
30.0

0.7491
1,305.40

/

2029年

1,740.79
12.3%
42.0

0.6673
1,161.63

/

2030年

1,738.29
12.3%
54.0

0.5945
1,033.41

/

永续期首年

1,768.93
12.3%

4.8531
8,584.79

/
综上，经预计未来现金流量现值法评估，上海莱狮资产组于评估基准日的可收回金额不低于人民

币13,600.00万元。3、业绩达成情况
报告期内，上海莱狮资产组各项业绩指标均超出预期，经营表现亮眼。收入方面，2025年度营业

收入较2024年度增长12.39%，收入业绩完成度达111.64%，超额完成年度预算目标。盈利方面，毛利
率实现水平相较预测情况实现约1.10%涨幅，与历史年度基本持平，息税前利润完成度达184.31%，大
幅超出预期。主要原因系：①产品线较为成熟，在辅助电源及LED驱动领域深耕多年，产品竞争力稳
健；②国家补贴政策的持续推行，带动家用电器及照明领域消费端需求旺盛，下游客户持续加大采购
力度；③智能照明业务的逐步放量，为收入增长提供了新增量来源，盈利结构持续优化。

综上，上海莱狮资产组整体经营情况良好，不存在减值迹象。
三、上海芯飞商誉1、资产组经营情况
上海芯飞系晶丰明源通过并购取得的业务资产组，主营产品为电源管理芯片，具体涵盖应用于通

用照明、智能照明、应急照明、充电器及适配器产品的电源管理芯片。上海芯飞在电源管理芯片领域
具有一定的技术积累，产品广泛应用于各类消费电子终端场景。

报告期内，上海芯飞资产组经营业绩出现阶段性承压，收入规模有所下滑，盈利能力相应减弱。2025年度收入业绩完成度为80.97%，息税前利润完成度为82.99%，均未达成预期目标；毛利率水平相
较上一年度预测存在1.34%的降幅，反映出产品出货结构与成本端的阶段性调整压力。收入下滑的
主要原因系：①受近年终端市场需求及竞争影响，公司产品销量及单价均存在一定程度下降；②受主
要生产料号产品不再生产的更新迭代影响，应急照明产品的销售均价存在一定程度的降低，对整体收
入与毛利率形成拖累。

尽管当前经营业绩承压，但从前瞻视角来看，上海芯飞资产组具备一定的业绩修复潜力。充电器
业务作为资产组着重发展的战略方向，随着产品的更新升级、市场需求逐步恢复以及企业资源投入的
回归，预计未来充电器业务销量将实现一定程度的上涨。单价方面，基于半导体行业周期性回暖的判
断，管理层明确预期2026年产品将实现全面涨价，各类产品均可能出现不同程度的涨幅，经营预期总
体向好。2、商誉减值测试过程
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