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上海雅创电子集团股份有限公司 

关于中证中小投资者服务中心股东质询建议函回复的公告 

 

 

上海雅创电子集团股份有限公司（以下简称“公司”、“雅创电子”）于2022

年6月8日收到中证中小投资者服务中心（以下简称“投服中心”）发送的《股东

质询建议函》（投服中心行权函[2022]28号）。现将有关问题的回复公告如下： 

 

一、独立董事是否认真核查了标的公司的经销商情况及毛利率显著高于同

行业可比公司的原因 

交易公告披露，标的公司成立于2014年5月29日，是一家模拟芯片研发商，

其主要产品包括集成电路LED驱动芯片、DC-DC电源管理芯片、MCU芯片等，

主要应用于汽车车灯后装市场、家具照明等领域，采用代理商销售模式，其客

户均为代理商，各代理商以买断的方式采购标的公司产品，并向下游销售。依

据公司对深交所关注函的回复公告，投服中心未能在国家企业信用信息公示系

统及企查查等公开系统中查询到标的公司2020及2021年前十大客户深圳易星微

电子有限公司、深圳市诚智星科技有限公司的相关信息，且发现扬基电子科技

有限公司的全名也未完整披露。 

同时，投服中心注意到，标的公司2020年的毛利率为41.03%,显著高于同行

业可比公司晶丰明源、明微电子、必易微、富满微25.45%、33.84%、26.77%、

25.99%的同期毛利率。依据各可比公司披露的招股说明书，明微电子采用“直销

为主、经销为辅”的模式，相较采用“经销为主、直销为辅”的晶丰明源、必易微

的同期毛利率相对较高。此外，明微电子的招股书曾披露，其LED照明驱动芯

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记

载、误导性陈述或重大遗漏。 

 



片类产品报告期内经销模式的毛利率低于直销模式的毛利率约7%至13%左右，

并解释由于公司通常需给予经销商一定让利等原因，正常情况下其同型号产品

直销渠道毛利率高于经销商渠道毛利率。而标的公司全部采用经销模式，无直

销模式，且报告期内的营业收入规模远低于前述可比公司，但毛利率远高于前

述可比公司。独立董事关于深交所对公司关注函的独立意见显示，独立董事基

于独立判断，对相关事项进行了认真核查，认为标的公司历史业绩大幅增长具

有合理性，不存在损害上市公司及投资者利益的情形。 

对此，请独立董事结合标的公司的经营模式特征、核心竞争力等充分核查

其毛利率远高于同行业可比公司的原因，高毛利率是否合理及是否可持续，并

发表独立意见。同时，请独立董事说明是否对前述客户问题有所关注，是否对

每年经销商退货金额及占营业收入的比例、经销商应收账款的回款期限及回款

率、标的公司对主要经销商的坏账计提比率和原因以及对经销商的返利政策等

方面做了认真核查，若是，请逐一说明前述问题的核查结论。 

【回复说明】 

（一）结合标的公司的经营模式特征、核心竞争力等充分核查其毛利率远高

于同行业可比公司的原因，高毛利是否合理及是否可持续。 

1、 毛利率高于同行业可比公司原因 

2020 年，欧创芯营业收入为人民币 5,219.81 万元，其中分产品的收入、成

本及毛利的情况如下： 

 

产品 
收入 占比

（%） 

成本 毛利率 

（万元） （万元） （%） 

LED 驱动芯片 3,567.82 68.35 2,357.39 33.93 

DC-DC 电源管理芯片 1,635.01 31.32 707.54 56.73 

MCU 16.98 0.33 13.01 23.35 

合计 5,219.81 100 3,077.94 41.03 

由上表情况可以看出，2020 年欧创芯主要产品为 LED 驱动芯片以及 DC-DC

电源管理芯片，分别贡献收入为人民币 3,567.82 万元以及人民币 1,635.01 万元，

占全年总收入 99%以上。 



（1）LED驱动芯片 

2020 年，欧创芯 LED 驱动芯片营业收入为人民币 3,567.82 万元，占全年总

营业收入 68.35%。同行业可比公司（晶丰明源、明微电子、必易微、富满微），

2020 年度 LED 照明驱动芯片的收入、成本以及毛利的情况如下： 

 

项目 晶丰明源 明微电子 必易微 富满微 欧创芯 

收入（万元） 103,480.78 15,193.64 23,529.39 39,029.79 3,567.82 

成本（万元） 76,669.12 10,275.42 18,144.10 30,732.33 2,357.39 

毛利率 25.91% 32.37% 22.89% 21.26% 33.93% 

平均收入（元） 0.20 0.14 0.18 0.15 0.23 

平均成本（元） 0.15 0.09 0.14 0.12 0.15 

由上表可以看出，欧创芯 LED 驱动芯片的毛利率为 33.93%，和明微电子毛

利率接近，高于其他可比公司，主要原因与产品的细分市场有关。根据同行业可

比公司的公开信息披露，可比公司 LED 驱动芯片主要应用于通用 LED 照明或者

LED 显示驱动，产品毛利率相对较低。欧创芯的 LED 驱动芯片主要应用于两轮

电动车市场、汽车车灯市场等，具有量小、单价高、毛利高的特点。因此，欧创

芯 LED 驱动芯片产品毛利率高于可比公司主要系各自产品所处的细分市场不同

所致。 

（2）DC-DC电源管理芯片 

2020 年，欧创芯 DC-DC 电源管理芯片营业收入为人民币 1,635.01 万元，占

全年总营业收入 31.32%。可比公司电源管理芯片收入、成本、毛利率以及占总

体营业收入比例情况如下： 

 

项目 明微电子 必易微 富满微 欧创芯 

收入（万元） 1,031.21 7,850.78 29,232.85 1,635.01 

成本（万元） 586.82 4,558.81 19,944.60 707.54 

毛利率 43.09% 41.93% 31.77% 56.73% 

营业收入（万元） 52,526.12 42,948.58 83,624.70 5,219.81 

占营业收入比重 1.96% 18.28% 34.96% 31.32% 

注：晶丰明源在 2020 年年度报告中并未单独披露电源管理芯片的收入及成本情况，并

披露 DC-DC 电源管理芯片正在布局中，因此未列示在上表中。 



可以看出，欧创芯及可比公司电源管理芯片毛利率普遍高于 LED 驱动芯片，

同时欧创芯电源管理芯片毛利率略高于同行业可比公司，欧创芯电源管理芯片毛

利率较高主要与其产品特点有关。根据同行业可比公司的公开信息披露，必易微

和富满微电源管理芯片以 AC-DC 电源管理芯片为主，明微电子未明确披露其电

源管理芯片产品类型且占收入比例较低。欧创芯的电源管理芯片产品主要为 DC-

DC 电源管理芯片，产品主要应用于 GPS 追踪器、应急电源、扫地机器人、智能

照明 WIFI 等领域，产品具有规模小、毛利高的特点。同时，欧创芯主要侧重于

高压 DC-DC 电源管理芯片研发，研发难度及产品毛利率均高于低压 DC-DC 电

源管理芯片以及 AC-DC 电源管理芯片。欧创芯创始人具有 15 年以上的芯片研

发经验，凭借丰富的产品线布局、灵敏的市场嗅觉以及较高的产品转化率等优势，

在高压 DC-DC 电源管理芯片领域具有一定的领先优势。因此，欧创芯电源管理

芯片毛利率相对较高。 

综上所述，2020 年度欧创芯整体毛利率高于可比公司主要系产品类型不同

所致，在 LED 驱动芯片领域，欧创芯产品主要应用于两轮电动车市场、汽车车

灯市场；在电源管理芯片领域，欧创芯产品主要为高压 DC-DC 电源管理芯片，

技术难度较大，产品毛利率相对较高，欧创芯整体毛利率较高具有合理性。 

2021 年，由于行业景气度较高，市场整体处于供不应求的状态，欧创芯以及

可比公司毛利率均实现不同程度的增加，毛利率趋近。 

2、 欧创芯高毛利率的可持续性 

（1）欧创芯产品毛利率较高系其产品特点所导致 

通过上述分析可知，相比于同行业可比公司，欧创芯产品毛利率相对较高，

主要系其产品特点所致。欧创芯产品主要为 LED 驱动芯片和电源管理芯片，在

LED 驱动芯片领域，欧创芯产品主要应用于两轮电动车市场、汽车车灯市场，在

电源管理芯片领域，欧创芯产品主要为高压 DC-DC 电源管理芯片，技术难度较

大，产品毛利率相对较高。因此，欧创芯产品毛利率相对较高，主要系其产品特

点所致，具有可持续性。 

（2）新产品持续推出 



根据芯片产品行业特性，在没有新产品推出的情况下，老产品的毛利通常处

于逐年下降趋势。对于 LED 驱动芯片而言，2021 年欧创芯新推出的部分中高端

产品受上游产能不足的影响，产、销量均受到限制，未来随着上游产能逐渐释放，

欧创芯 LED 驱动芯片中高端产品占比将得到提升。并且，欧创芯计划进一步丰

富产品品类，新产品的毛利相对较高，欧创芯 LED 驱动芯片的整体毛利预计能

够维持在较高水平。对于 DC-DC 电源管理芯片而言，欧创芯计划通过开发毛利

较高的新产品的方式，优化产品结构，提升电源管理芯片产品的平均毛利率。因

此，随着新产品的持续推出，预计欧创芯能够维持较高的产品毛利率。 

（3）相关细分市场占据领先地位 

集成电路设计能力是采用 Fabless 模式的芯片设计公司最为核心的竞争力，

欧创芯的设计能力使得其 LED 驱动芯片在车灯领域具备较高的市场占有率和知

名度，在部分细分领域处于引领市场导向的行业地位。在 DC-DC 电源管理芯片

方面，欧创芯领先于可比公司进入相关细分市场，具备一定的领先优势。 

（4）市场前景广阔 

欧创芯的 LED 驱动芯片主要应用于两轮电动车市场、汽车车灯市场、智能

照明等领域，该类市场目前均处于快速发展阶段。特别是智能照明趋势对 LED

智能化功能提出更高要求，因此单机 LED 驱动芯片的用量快速提升。对于电源

管理芯片市场，根据弗若斯特沙利文咨询公司的数据，预计中国电源管理芯片市

场规模将以 14.7%的年复合增长率增长。因此，LED 驱动芯片和电源管理芯片均

处于快速发展过程中，为欧创芯产品销量增长以及高毛利率提供良好的行业环境。 

综上所述，欧创芯产品毛利率较高系其产品特点所致，随着欧创芯持续推出

新产品以及在相关细分市场的领先地位和良好的市场前景，欧创芯产品毛利率预

计可以维持在较高水平。 

（二）是否对前述客户问题有所关注，是否对每年经销商退货金额占营业收

入的比例、经销商应收坏账的回款期限及回款率、标的公司对主要经销商的坏账

计提比率和原因以及对经销商的返利政策等方面做了认真核查。 

1、客户名称问题 



欧创芯前十大部分客户的完整名称分别应披露为：深圳易星微电子有限公司

系深圳市易星微科技有限公司，深圳市诚智星科技有限公司系深圳市诚智星电子

有限公司，扬基电子科技有限公司系深圳市扬基电子科技有限公司。 

公司联合保荐机构以及审计会计师（指大华会计师事务所（特殊普通合伙），

下同）对主要主要客户进行访谈以及通过回函印鉴确认主要客户的完整名称，并

在关注函的回复时保持一致。 

2、经销商退货金额占营业收入比例 

2020 年度以及 2021 年度退货金额占营业收入比例分别为 0.11%以及 1.17%，

整体占收入的比例较低，对欧创芯的生产经营影响较小。经销商存在少量退货的

主要原因为：1）质量问题；2）根据市场需求变化进行返工。2021 年退货比例上

升主要系部分型号市场需求发生变化，退回至加工厂返工再次销售至原经销商。 

3、经销商应收账款的回款期限及回款率 

欧创芯 2020 年 12 月 31 日以及 2021 年 12 月 31 日的应收账款余额分别为

人民币 1,249.09 万元以及人民币 1,693.58 万元。次年一季度分别收回全部应收款

项的 99.99%以及 99.84%。欧创芯的回款期限一般在 3 个月内，期后回款情况良

好。本公司对欧创芯银行流水进行查看，确认回款金额的真实性，并联合保荐机

构以及审计会计师对主要经销商进行访谈和函证，确认应收款余额以及全年交易

额。 

4、对主要经销商的坏账计提比率和原因 

欧创芯对经销商的应收账款的坏账计提比率系采用本公司坏账计提政策，即

对于风险较大的个别经销商单项计提坏账准备，其余经销商按信用风险组合计提

坏账准备，符合企业会计准则规定。2020 年 12 月 31 日以及 2021 年 12 月 31 日，

欧创芯应收账款账龄均为 6 个月以内，坏账计提比例分别为 0.17%以及 0.09%，

与欧创芯应收款项回收风险相匹配。 

5、经销商的返利政策 



欧创芯在与经销商进行交易时，会根据产品成本综合考虑经销商资质、信用

账期等进行产品报价，不存在返利的行为。同时，公司核对了欧创芯的银行流水，

确认无返利流水；另外，公司联合保荐机构以及审计会计师对主要经销商进行访

谈确认无返利政策，不存在返利的情况。 

【独立董事核查意见】 

针对以上事项，公司独立董事本着谨慎性的原则、基于独立判断的立场对上

述事项进行了核查。经核查，独立董事认为： 

1、欧创芯毛利率高于同行业可比公司，主要系欧创芯的产品特点及应用领

域的不同所致，具有合理性；随着欧创芯持续推出新产品以及在相关细分市场的

领先地位和良好的市场前景，欧创芯产品毛利率预计可以维持在较高水平。 

2、欧创芯的退货比例相对较低，平均退货金额占收入比例不到 1%；欧创芯

的应收账款账龄合理，历史期后回款率均在 99%以上，应收账款整体不存在较大

风险；基于谨慎性及一致性原则，欧创芯的坏账计提方式已从严按照公司的政策

进行充分应收账款坏账准备，具有合理性；经查阅银行流水及访谈问卷，欧创芯

不存在经销商返利的情形。 

 

二、建议公司考虑在业绩承诺安排中增设应收账款回款率考核指标 

如前分析，标的公司的客户全部为经销商，即使标的公司在未来三年承诺期

内实现了业绩承诺，但若不能及时向下游经销商收回应收账款，将严重影响标的

公司承诺期及未来的营收质量。为更为充分地保护上市公司及投资者利益，请公

司董事会说明是否考虑在业绩承诺安排中增设应收账款回款率考核指标，即结合

标的公司历史应收账款回款率水平，设置公司认可的偏离幅度，一旦偏离幅度过

大，交易对方需对此进行现金补偿。 

【回复说明】 



请公司董事会说明是否考虑在业绩承诺安排中增设应收账款回款率考核指

标，即结合标的公司历史应收账款回款率水平，设置公司认可的偏离幅度，一旦

偏离幅度过大，交易对方需对此进行现金补偿。 

1、欧创芯历史应收账款回款情况 

欧创芯 2020 年度以及 2021 年度应收账款在次年一季度分别收回全部应收

款项的 99.99%以及 99.84%，回款状况良好且回款速度较快，不存在应收账款无

法收回的情况。 

2、业绩承诺情况 

基于谨慎性原则，欧创芯的应收款项亦会执行公司的坏账计提政策，根据预

期信用损失率计提的信用减值损失，将影响当期净利润，进而影响欧创芯应履行

的业绩承诺。因此，可以看出，公司已对欧创芯的应收账款回款率间接设置了考

核指标，以充分保障公司及中小股东利益。与中证中小投资者服务中心的建议具

有一致性，能够实现对公司利益的保护。  

3、同行业收购案例情况 

公司查阅了同行业近期并购案例，比如上海贝岭收购矽塔科技、声光电科收

购西南设计、晶丰明源收购凌鸥创芯等，上述同行业并购案例均未将应收账款回

款率作为考核指标。因此，公司本次收购对标的公司的相关考核指标设置符合行

业惯例。 

综上所述，欧创芯历史应收账款回款情况良好，回款风险较低，同时公司已

采取了相应保障措施，符合行业惯例，不存在损害上市公司及股东利益的行为。 

 

上海雅创电子集团股份有限公司董事会 

2022 年 7 月 15 日 
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