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浙商证券股份有限公司

关于四川观想科技股份有限公司

本次交易标的公司报告期内业绩真实性的核查意见

四川观想科技股份有限公司（以下简称“观想科技”、“公司”、“上市公司”）

拟以支付现金方式收购锦州辽晶电子科技股份有限公司 60%股权（以下简称“本

次交易”）。本次交易构成重大资产重组。

浙商证券股份有限公司（以下简称“浙商证券”、“独立财务顾问”）作为上

市公司本次交易的独立财务顾问，对报告期内标的公司的业绩真实性进行了核查，

现报告如下：

一、企业基本情况和业务介绍

（一）标的公司基本情况

本次交易为上市公司以支付现金方式购买苏舟等交易对方持有的辽晶电子

60%的股权，交易标的的基本情况如下：

1、辽晶电子

类别 基本信息

名称 锦州辽晶电子科技股份有限公司

企业性质 其他股份有限公司（非上市）

注册地 辽宁省锦州市太和区松山大街 58 号

主要办公地点 辽宁省锦州市太和区松山大街 58 号

法定代表人 苏舟

注册资本 5,174.2919万元

成立日期 2007年 1月 23日
统一社会信用代码 9121070079767006XC

股权结构 苏舟等股东持有 100%股权（本次交易购买 60%股权）

主要人员 苏舟任法定代表人

经营范围

集成电路、电力、电子元器件的设计、生产、销售；微电子产品

的塑料封装、机械零部件设计、制造、销售；计算机技术咨询服

务、技术转让及外辅设备销售等

（二）标的公司业务概述
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1、主营业务概述

标的公司是专业从事军用半导体科研和生产的军工定点单位，主营业务为军

用半导体分立器件、集成电路的研发、生产和销售，产品广泛应用于航天、航空、

兵器、船舶、电子及核物理等领域和多项国家重大工程。标的公司依托军工资质

和技术壁垒，叠加国产替代与产品升级，通过向下游兵器、航天航空等核心军工

客户销售产品以实现销售收入和盈利。

2、主要产品或服务

标的公司主要产品包括半导体分立器件、单片集成电路、混合集成电路、光

电耦合器等，具备半导体分立器件、单片集成电路、混合集成电路、光电耦合器

等产品的生产能力。标的公司在部分产品领域具备芯片自主设计、流片、封装及

测试筛选能力，形成了较强的自主生产和配套能力，产品面向军工企业，主要采

用直销模式，主要客户为十大军工集团下属单位、科研院所及相关配套协作单位。

二、标的公司营业收入、毛利率情况

（一）报告期内标的公司的收入

报告期内，标的公司营业收入的构成情况如下表所示：

单位：万元

项目
2026年 1-5 月 2025年度 2024年度

金额 占比 金额 占比 金额 占比

主营业务收入 8,044.99 98.52% 17,315.01 99.68% 11,435.87 99.05%

其他业务收入 120.51 1.47% 55.51 0.32% 109.46 0.95%

合计 8,165.50 100.00% 17,370.51 100.00% 11,545.33 100.00%

报告期内，辽晶电子主营业务收入主要由半导体分立器件、集成电路、定制

化软硬件及研发服务构成，其中，半导体分立器件、集成电路收入合计占比较高，

报告期各期合计占主营业务收入比例约为 96%，结构整体稳定。

2025年度，辽晶电子的半导体分立器件和集成电路收入较 2024年分别同比

增长 23.39%和 113.80%，增幅较大，主要原因系国防预算稳定增长，装备现代

化建设的加快，武器装备对高性能电子元器件的需求显著提升以及国产替代战略

的深入实施。2025年度，集成电路收入增加较多，除上述原因外，亦受客户验
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收及行业集成化发展的影响。客户集成化要求提升，标的公司顺应行业发展方向，

在保持半导体分立器件既有优势的基础上，发展集成电路业务。

2025年度，定制化软硬件收入较 2024年度同比增长 172.69%，增幅较大，

主要原因系：①2025年度，下游军工客户需求有所恢复；②辽晶电子 2024年 5

月 31日收购盈腾瑞德，该收购为非同一控制下企业合并；③收购完成后，辽晶

电子为盈腾瑞德赋能，引入新客户。

2026年 1-5月，受客户验收等因素的影响，标的公司收入结构有所变动。标

的公司新增研发服务收入主要由芯海芯为为客户提供芯片相关研发服务产生。

（二）报告期内标的公司的毛利率

1、标的公司毛利率分析

报告期内，标的公司主营业务毛利率按产品分类情况如下：

项目
2026年 1-5 月 2025年度 2024年度

收入占比 毛利率 收入占比 毛利率 收入占比 毛利率

半导体分立器件 68.60% 77.12% 57.53% 74.77% 70.60% 75.50%
集成电路 28.18% 69.75% 38.09% 75.75% 26.97% 71.71%
定制化软硬件 1.22% 40.50% 4.38% 5.47% 2.43% -17.24%
研发服务 1.99% 1.79% - - - -
其他 0.00% 100.00%

合计 100.00% 73.10% 100.00% 72.10% 100.00% 72.22%

报告期内，辽晶电子的主营业务毛利率分别为 72.22%、72.10%和 73.10%，

保持相对稳定，主要由半导体分立器件和集成电路贡献。

2、与同行业可比公司毛利率对比分析

报告期内，辽晶电子与同行业可比公司主营业务毛利率指标对比分析如下：

可比公司 2026年 1-5 月 2025年 2024年

振华科技 - 45.70% 49.37%

振华风光 - 60.30% 67.36%

成都华微 - 69.92% 75.74%

平均值 - 58.64% 64.15%

标的公司 73.10% 72.10% 72.22%
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注：同行业可比公司财务指标根据其公开披露的定期报告计算所得。

报告期内，标的公司的主营业务毛利率高于可比上市公司平均值，与成都华

微不存在较大差异。受产品结构差异等因素的影响，标的公司与同行业可比公司

的毛利率呈现一定的差异。

三、标的公司销售业绩真实性核查情况

（一）报告期营业收入核查

标的公司主要客户为十大军工集团下属单位、科研院所及相关配套协作单位，

独立财务顾问针对标的公司主要客户执行的核查程序如下：

1、通过公开渠道查询标的公司主要客户的工商基本信息，了解主要客户的

经营情况；

2、获取标的公司与主要客户签署的相关协议，结合具体合同条款，核查双

方合作的具体内容；

3、对标的公司与主要客户的业务合作执行穿行测试和细节测试，核查双方

销售合同、发货单据、验收单、发票、回款等相关单据；

4、对主要客户相关人员进行访谈；

5、对主要客户执行函证程序，核查交易发生额及往来余额的准确性；

6、实地查看标的公司生产车间、库房及检测中心，核查产品生产、检验及

交付情况；

经核查，标的公司对主要客户的收入真实、准确、完整。

（二）报告期营业成本核查

独立财务顾问对标的公司采购实施具体核查情况如下：

1、对采购与付款循环关键的控制点执行穿行测试，采购与付款循环包括检

查采购订单或合同、物流单据、采购发票、记账凭证、付款银行回单等单据；

2、对报告期内标的公司的主要供应商进行了实地走访，了解主要供应商基
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本情况、与公司的合作历史、主要合作内容、付款条款、合同签署情况、与公司

的关联关系等情况；

3、对报告期内标的公司采购情况进行了函证；

4、获取报告期内收入成本明细表，分析标的公司主营业务成本变动的合理

性，分析直接材料、直接人工和制造费用归集的合理性及准确性；

5、了解标的公司生产工艺流程及成本核算方法，判断是否符合实际经营情

况和企业会计准则的要求；

6、了解和评价标的公司与成本核算与控制相关的关键内部控制设计和运行

的有效性；

7、对车间生产管理人员进行访谈，观察生产过程，了解公司的主要生产流

程；

8、对财务部人员进行访谈，了解标的公司成本核算方法，获取了报告期内

成本计算表，对标的公司成本核算过程进行复核，判断其在报告期内是否保持一

贯性原则。

（三）期间费用核查

独立财务顾问对标的公司期间费用实施具体核查情况如下：

1、对报告期内标的公司期间费用的发生实施了分析性复核程序，比较各期

间的变动以及分析费用率的变动是否合理；

2、对金额较大的费用如激励管理费、职工薪酬、中介机构服务费、存货盘

回或毁损等检查了支出是否合理，审批手续是否健全，原始发票、单据是否有效，

是否按合同规定支付费用，是否按照权责发生制的原则进行会计处理；

3、获取资产负债表日前后一定时间内的费用凭证，检查相关支持性文件，

执行期间费用截止测试，以确定费用被正确记录在正确的期间。

四、核查结论

经核查，独立财务顾问认为：
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1、标的公司收入确认政策符合企业会计准则的规定，报告期内营业收入真

实、准确、完整。

2、标的公司营业成本、期间费用构成及变动合理，报告期内营业成本及期

间费用真实、准确、完整。

（以下无正文）
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（本页无正文，为《浙商证券股份有限公司关于四川观想科技股份有限公司本次

交易标的公司报告期内业绩真实性的核查意见》之签章页）

独立财务顾问主办人：

李子韵 李 凯 梁 勇

浙商证券股份有限公司

年 月 日
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