
上海荣正投资咨询股份有限公司 

关于江苏卓胜微电子股份有限公司关注函相关事项 

之独立财务顾问核查意见 

 

尊敬的深圳证券交易所创业板公司管理部： 

江苏卓胜微电子股份有限公司（以下简称“卓胜微”或“公司”）于 2020

年 12 月 2 日收到深圳证券交易所创业板公司管理部出具的《关于对江苏卓胜微

电子股份有限公司的关注函》（创业板关注函〔2020〕第 524号）（以下简称“关

注函”）。上海荣正投资咨询股份有限公司（以下简称“本独立财务顾问”）作

为《江苏卓胜微电子股份有限公司 2020 年限制性股票激励计划》（以下简称

“《激励计划》”）之独立财务顾问，对关注函所涉问题进行了核查并发表如下

意见。 

 

问题 1.结合公司收入确认政策、主要产品的委托生产、销售发货和收入确

认周期，以及主要客户订单签署、预计销售发货、确认收入情况及对应时间节

点等，详细说明你公司 11 月 30 日披露激励计划时，公司 2020 年营业收入是否

已经基本确定、设定 2020 年营业收入增长率考核指标显著低于 2020 年前三季

度已实现营业收入增长率的原因及合理性，以及将其作为第一个归属期考核年

度、后续归属期营业收入累计值的均值考核组成部分是否客观公正、清晰透明，

是否有利于股权激励作用的发挥。 

根据卓胜微对于公司收入确认政策、主要产品的委托生产、销售发货和收入

确认周期，以及主要客户订单签署、预计销售发货、确认收入情况及对应时间节

点等方面的自查，公司产品委托生产的周期视产品制程、产品复杂程度、供应商

排产计划等不同而不同，主要介于75天～130天之间。预计销售发货周期视客户

所需求产品的库存情况而定，库存充足时可以即时发货，如果库存不足则视情况

相应延长。公司与主要客户签订框架协议，约定相关商业条款，客户会根据自身

需求情况提供一定期间的采购预测，公司根据采购预测进行备料、备货，实际采

购时客户会提前给公司下达采购订单，公司根据客户实际产品需求安排交货。经

客户到货签收，公司在确认货物的控制权转移至客户，获得收取货款权利后确认



收入。通常而言，货物发出后一周左右可确认收入。 

截至11月30日披露激励计划时，公司2020年第四季度及全年营业收入尚未基

本确定。自年初以来，集成电路行业受新冠疫情及国际政治形势的影响，国内外

原材料市场竞争加剧，晶圆产能稀缺，手机终端厂商主要配件的供应均受到不同

程度影响，而手机所需的完整器件配套将直接影响客户对公司产品的需求和采购。

同时，5G通信技术的商业化落地带来新一轮的换机潮，消费者需求不断提升，这

导致手机终端厂商的主要配件采购变得更为紧张，以致公司今年第四季度的订单

及实际发货量具有不可控性和不确定性。另一方面，公司客户结构在第四季度出

现变化，下游客户市场占有率分布改变导致公司部分手机终端客户的需求可能会

转移至其他终端品牌，使得采购预测和订单需求情况受到影响。手机终端客户结

构还有进一步变化的可能性，因此最终落实到实际的订单需求仍具有不确定性。 

公司射频前端芯片的下游应用领域主要为移动智能终端产品，节假日对移动

智能终端产品消费的影响会传导至本行业，且本行业的季节性波动早于下游移动

智能终端产品的季节性波动，因此第三季度通常是行业销售旺季。公司第四季度

出现客户结构变化的情形，客户在第三季度的提货需求和频率超出正常需求，以

致三季度的销售收入超出预期目标值，同时为第四季度的销售带来一定的不确定

性。从目前的情况来看，公司激励计划设置的2020年第四季度的营业收入目标值

略高于2020年第一季度的营业收入，与2020年第二季度的营业收入基本持平，此

设置符合公司目前的实际情况，指标设置具有合理性。 

本独立财务顾问认为，公司 2020 年限制性股票激励计划考核年度的选择并 

非取决于本年度营业收入是否已基本确定，公司此次股权激励计划是一项中长期

的激励机制，涉及到后续四年持续的公司层面业绩考核及个人层面绩效考核。公

司每年在当年初制定当年度的销售任务，公司的销售目标是既定的，公司前三季

度的营收表现也来自于公司员工的勤勉贡献，将 2020 年营业收入作为第一个归

属考核年度可以有效体现激励计划的及时性，提振核心员工士气。公司所处的集

成电路行业人才的绩效表现往往具有长期性，需要通过中长期激励计划的有机配

合来促进公司长久健康发展。此次激励计划的初衷是希望通过设计合理的激励机

制，激发公司中层管理人员及技术（业务）骨干的工作热情，从而助推公司行稳

致远，符合公司的根本利益。 



因此，本独立财务顾问认为，公司将 2020 年营业收入作为第一个归属期考

核年度、后续归属期营业收入累计值的均值考核组成部分设置符合《上市公司股

权激励管理办法》的相关规定，是客观且公正、清晰透明的，有利于股权激励作

用的发挥，进而促进公司竞争力提升。 

 

问题 2. 根据考核指标测算，你公司 2020 年第四季度实现营业收入 5.23

亿元、3.72 亿元激励对象即可按 100%、80%获取股份。请结合公司生产经营

情况、历年第四季度营业收入占比情况、2020 年第四季度需实现营业收入的

同比增长情况、以及行业周期性发展特征、同行业可比公司第四季度营业收

入占比情况等，详细说明公司 2020 年第四季度需实现营业收入目标设置的合

理性，是否符合公司实际情况。 

根据公开信息，同行业可比公司第四季度营业收入占全年比重如下表所示： 

表 1：同行业可比公司第四季度营业收入占比情况 

证券代码 证券简称 2017年度 2018年度 2019年度 三年均值水平 

603160.SH 汇顶科技 22.43% 36.43% 27.73% 28.86% 

603501.SH 韦尔股份 32.74% 21.45% 31.00% 28.40% 

603986.SH 兆易创新 25.26% 23.36% 31.20% 26.61% 

300661.SZ 圣邦股份 30.43% 23.99% 32.61% 29.01% 

300458.SZ 全志科技 36.42% 24.45% 27.39% 29.42% 

同行业可比公司中位值 30.43% 23.99% 31.00% 28.47% 

同行业可比公司均值 29.46% 25.94% 29.99% 28.46% 

由同行业可比公司第四季度营业收入占比情况可得出，同行业可比公司

2017 年度、2018 年度、2019 年度三年均值的中位数和平均数分别为 28.47%和

28.46%。 

卓胜微近 3年第四季度营业收入占全年营业收入的比例、第四季度营业收入

的同比增长情况如下表所示： 

表 2：公司历年第四季度营业收入占比情况及同比增长情况 

 2017 年度 2018 年度 2019 年度 三年均值 

第四季度营业收 

入占比 
18.84% 21.44% 34.88% 25.05% 



第四季度营业收 

入同比增长 
-16.44% 7.77% 339.18% 110.17% 

全年营业收入同比增
长率 53.59% -5.32% 169.98% 72.75% 

公司 2017年度、2018年度第四季度营业收入占全年营业收入的比例分别为

18.84%、21.44%，较同行业可比企业处于中下水平。这主要是因为公司客户主要

为手机等移动智能终端厂商，手机厂商的客户群体在市场分布方面较同行业可比

公司客户群体更为集中，同时手机市场受消费季节性的影响更为突出。 

2019 年上半年，公司导入了知名的手机终端厂商客户，客户需求迅速上升

并且每季度环比持续增长；同时，伴随着 2019年国内 5G通信技术的商业化落地，

公司的天线开关等产品出货迎来爆发式增长。上述是导致公司第四季度同比增长

高达 339.18%的重要原因，第四季度营业收入增长率接近 2019 年全年营业收入

增长率 169.98%的 2倍，公司当年四季度营收占比达到全年的 34.88%，显著高于

公司历史数据及同行业均值、中位值水平。由于 2019 年第四季度有着很多特殊

原因包括前期收入基数较小、客户结构变化、天线开关产品需求爆发式增长等特

殊背景，其收入的增长及占比有其特殊性。 

剔除 2019 年第四季度营收占比，公司 2017 年至 2018 年第四季度营收占比

均值为 20.14%，略低于行业可比公司三年均值的中位数和平均数。如前文所述，

手机市场受消费季节性影响较为明显，客户通常于第三季度大规模提货，从而在

四季度有所回落，因此公司第四季度的营收占比情况符合市场规律和公司的实际

情况，具有合理性。 

卓胜微 2020 年第四季度考核目标占营业收入比例及同比增长情况如下表所

示： 

表 3：公司本次股权激励计划第四季度考核目标占营业收入比例及同比增长情况 

2019年营业收入 2020 年考核目标 

15.1239亿元 
公司层面 100%归属 公司层面 80%归属 

24.9545 亿元 23.4421 亿元 

2020 年同比增长率 65% 55% 

2019年 
第四季度营业收入 

2020年第四季度目标值 

公司层面 100%归属 公司层面 80%归属 

5.2752亿元 5.2299亿元 3.7175亿元 

第四季度营业收入占比 20.96% 15.86% 



公司本次激励计划的第一个归属考核年度以 2020 年公司营业收入为考核指

标，分为两个归属比例等级分别对应 24.9545 亿元、23.4421 亿元的营业收入。

若公司能够完成此次激励计划 100%、80%归属的业绩考核指标，则第四季度营业

收入占比分别达 2020 年全年营业收入的 20.96%、15.86%，对应 5.2299 亿元、

3.7175 亿元。考虑到客户结构变化以及行业供应链情况等因素，公司第四季度

经营发展面临较大挑战，直接影响终端客户第四季度对公司产品的需求和采购，

以致对公司第四季度交货及营收造成了一定影响。因此，本次激励计划 2020 年

第四季度需实现营业收入情况符合公司的实际情况，具有合理性。 

综上，本独立财务顾问认为，公司 2020 年第四季度需实现的营业收入目标 

占全年比重未明显低于公司历史水平。公司此次业绩考核目标设置合理，符合公

司实际情况。 

 

问题 3.结合上述答复进一步充分论证相关业绩考核指标设置的科学性、合

理性，以及是否存在刻意降低业绩考核指标向相关人员输送利益的情形，是否

损害上市公司股东利益。 

1. 此次激励计划的业考核指标设置具有科学性、合理性。 

卓胜微本次激励计划设置的业绩考核指标为以 2019 年的营业收入值为基数，

2020-2023年度的营业收入累计值均值增长率分别不低于 65%、80%、100%、120%，

则可以在公司层面完整归属限制性股票。若将公司完整归属限制性股票的业绩考

核指标还原成以 2019 年的营业收入值为业绩基数，考核 2020-2023 年度各年度

营业收入定比业绩基数的增长率，则此次激励计划各年度业绩考核指标如表 4

所示： 

表 4：卓胜微股权激励计划各年度完整归属考核目标定比 2019 年业绩基数情况 

考核年度 业绩考核指标 

2020 年 
以 2019 年营业收入值为基数，2020 年营业收入增长率不低于 65%（对应营

业收入 24.95 亿元） 

2021 年 
以 2019 年营业收入值为基数，2021 年营业收入增长率不低于 98%（对应营

业收入 29.95 亿元） 

2022 年 以 2019年营业收入值为基数，2022年营业收入增长率不低于 138%（对应营



业收入 36亿元） 

2023 年 
以 2019年营业收入值为基数，2023年营业收入增长率不低于 184%（对应营

业收入 42.95 亿元） 

按照本次激励计划的完整归属限制性股票要求，公司 2020-2023年营收增长

率考核目标定比 2019年基数（15.1239亿元）的增长率分别为 65%、98%、138%、

184%。按照考核目标值测算，激励计划最后一个考核年度 2023 年的营收目标为

2019年的 2.84倍，营收规模绝对值亦明显提升。若满足完整归属限制性股票要

求，公司 2020 年营业收入增长率需达到 65%，该增长水平明显高于可比公司近

两年均值水平和中位值水平（详见表 5数据）。 

表 5：卓胜微同行业可比公司近年营业收入增长率情况： 

证券代码 证券名称 2018 年 2019年 2020年前三季度 

603160.SH 汇顶科技 1.08% 73.95% 9.62% 

603501.SH 韦尔股份 64.74% 40.51% 48.51% 

603986.SH 兆易创新 10.65% 42.62% 44.02% 

300661.SZ 圣邦股份 7.69% 38.45% 61.56% 

300458.SZ 全志科技 13.63% 7.23% 0.64% 

平均值 19.56% 40.55% 32.87% 

中位值 10.65% 40.51% 44.02% 

通过与同行业可比公司比较，卓胜微此次股权激励计划业绩考核指标的设置

高于同行业企业的业绩水平，符合行业和公司自身发展的实际情况，业绩考核指

标的设置具有科学性、合理性。 

2. 此次激励计划时间模式设置体现激励计划的长期性 

卓胜微此次股权激励计划的时间模式为“1+4”模式，即 1 年等待期，在未

来 4年每年匀速归属，2020年考核年度对应的归属比例仅占授予总量的 25%。根

据《上市公司股权激励管理办法》，激励计划的时间模式最短可以为“1+2”模式，

即 1年等待期，在未来 2年每年按照 50%比例归属。卓胜微此次股权激励计划较

政策规定范围主动延长了两年时间归属期，充分体现中长期激励的特性，有利于

激励对象利益与公司及股东价值长期绑定。 

3. 激励对象范围和授予权益数量符合政策规定，具有合理性 



卓胜微此次激励计划首次授予部分激励对象的人员范围为公司中层管理人

员及技术（业务）骨干人员，不超过 45人。本次激励计划授予对象无现任董事、

高级管理人员，亦无公司实际控制人、持股 5%以上股东及其近亲属参与激励，

激励对象没有参与激励计划的决策。激励计划授予总量不超过 9万股，约占此次

激励计划草案公告时点公司总股本的 0.05%。其中，首次授予 7.20 万股，占本

激励计划公布时公司股本总额 18,000 万股的 0.04%。根据激励计划草案初步测

算，首次授予的限制性股票股份支付费用对各期会计成本的影响及占 2019 年度

净利润比例情况如表 6所示：  

表 6：卓胜微此次股权激励计划首次授予部分限制性股票股份支付费用对净利润的影响 

 
需摊销的总费用

（万元） 

2021年 

（万元） 

2022年

（万元） 

2023 年

（万元） 

2024 年

（万元） 

费用摊销 1,923.84 918.50 561.12 300.60 133.60 

摊销费用占 2019 年

净利润比例 
3.87% 1.85% 1.13% 0.60% 0.27% 

表 7：同行业可比公司近三年已公告方案激励总量及股份支付费用列示  

公告日期 证券简称 激励工具 
占草案公告时

点总股本比例 

股份支付费用（以首次授予部

分草案公告日时点测算） 

2020/10/28 全志科技 限制性股票 1.00% 1884.33 万元 

2020/9/7 韦尔股份 
股票期权及

限制性股票 
1.16% 41044.49 万元 

2020/8/14 汇顶科技 限制性股票 0.07% 3325.93 万元 

2018/11/24 圣邦股份 股票期权 2.80% 3230.88 万元 

2018/6/27 兆易创新 
股票期权及

限制性股票 
1.51% 8317.34 万元 

同行业可比公司案例中位值 1.16% 3325.93万元 

同行业可比公司案例均值 1.31% 11560.59 万元 

公司激励计划首次授予权益人均每年可归属的股数为 400股，人均年平均预

期收益处于合理水平。从激励计划股份支付费用摊销情况分析，激励成本对公司

年度净利润的影响非常小，不存在损害公司股东利益的情形。公司此次激励计划



拟授予总量及股份支付费用较同行业可比公司近三年已公告的股权激励方案处

于较低水平（详见表 7 数据），对公司日常经营发展无负面影响，不存在损害上

市公司股东利益情形。股权激励的内在机制也将激励员工更加勤勉尽职的工作，

助推企业持续健康发展。 

此次激励计划除了公司层面业绩考核外还设置了较为严格的个人层面业绩

考核，只有在公司层面业绩考核及个人层面绩效考核同时满足考核要求的前提下，

激励对象才能够分批次的完整归属此次激励计划的权益。从考核标准的维度到业

绩考核、绩效考核的设置均体现出激励与约束对等原则，不存在刻意降低业绩考

核指标向相关人员输送利益的情形，不存在损害公司股东利益的情形。 

 

本财务顾问核查后认为：公司本次激励计划业绩指标的设置符合同行业可比

企业业绩考核设置的平均水平，是结合公司实际情况后设置的业绩考核指标，具

备科学性、合理性，不存在明显不合理之处。激励计划的整体内容体现了激励与

约束相对等的原则，激励计划的实施为了激发公司骨干员工的工作热情，激发其主

观能动性，从而促进公司综合竞争力的提升，保障公司长期发展，符合上市公司股

东的根本利益。公司本次激励计划业绩指标的设置符合《上市公司股权激励管理

办法》第十一条相关规定，不存在刻意设置较低考核指标向相关人员输送利益的

情形，不存在损害上市公司股东利益的情形。 
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