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前  言

我国“全面实行股票发行注册制”改革正在稳步推进，其中，上海证券交易所（“上交所”）科创板和深圳证券交易所

（“深交所”）创业板已经实施注册制。股票发行注册制的“一个核心”就是以信息披露为核心，并将审核注册分为交

易所审核和证监会注册两个环节。在注册制背景下，系统地研究、分析交易所审核阶段和证监会注册阶段的终止及

被否案例，将有助于及时掌握最新的审核关注重点及监管动态。基于此，我们将于每月推出一期“A股IPO终止及被

否案例简报”，每一期简报将整理前一个月科创板、创业板终止及被否案例的基本情况，并选取代表性案例进行简要

分析。

2022年7月，深交所创业板终止的企业数量合计15家，其中被否的企业1家，上交所科创板终止的企业数量合计4家，

不存在被否的拟上市企业。

一、本月终止及被否案例概览

（资料来源：中国证监会、交易所网站）
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二、海问观察

1.上海国微思尔芯技术股份有限公司

(1)关于同业竞争的问题

基本情况：申报材料显示，发行人实际控制人黄学良控制的国微集团（深圳）有限公司（“国微集团”）及其子公司

西安国微半导体有限公司（“西安国微”）、深圳国微福芯技术有限公司（“国微福芯”）、参股公司深圳鸿芯微纳技

术有限公司（“鸿芯微纳”，黄学良任董事长）均有EDA业务。黄学良就此作出了避免同业竞争的相关承诺。

关注要点：交易所要求发行人说明是否简单依据细分产品/服务、细分市场、业务节点的不同来认定是否“同业”，并

结合相关企业历史沿革、资产、人员、主营业务（包括但不限于产品服务的具体特点、技术、商标商号、客户、供

应商等）等方面与发行人的关系，以及业务是否有替代性、竞争性、是否有利益冲突、客户及供应商是否重叠、是

否在同一市场范围内销售、联合承担专项课题、相关业务存在协同性等，客观、充分论证上述企业是否与发行人构

成同业竞争，是否符合行业惯例。

就上述关注问题，发行人在问询回复中披露：发行人的主营业务为原型验证工具及验证云服务，并已开始布局前端

软件仿真工具；国微集团、西安国微、国微福芯的EDA业务（“国微集团EDA业务”）主要为硬件仿真加速器、围绕

布局布线展开的综合性物理设计工具，以及可制造性设计、成品率设计为核心的生产制造类工具；发行人从功能、

研发技术路径及特点、核心算法、开发技术难点、开发侧重点、产品呈现形态等方面说明发行人主营业务与国微集
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团EDA业务涉及的各点工具存在差异。另外，发行人逐项说明了国微集团、西安国微、国微福芯在历史沿革、资

产、人员、客户、供应商、EDA相关业务等方面与发行人的关系，并说明发行人的主营业务与国微集团EDA业务之

间不存在替代性、竞争性或利益冲突；针对2018年至2021年，发行人与国微集团、西安国微、国微福芯存在的客

户、供应商重合的问题，发行人说明其向重叠客户销售的产品存在差异，以及向重叠供应商采购的产品存在差异；

市场销售范围方面，发行人说明其主营业务涉及的原型验证工具在全球范围内销售，而国微集团研发的EDA点工具

尚未实现销售；联合承担专项课题方面，除发行人作为联合单位与国微集团、鸿芯微纳共同参与的国家重大科技专

项（01专项）EDA项目外，发行人未与国微集团及其控股子公司联合承接其他课题项目；相关业务协同性方面，发

行人说明其与国微集团EDA业务主营业务存在一定协同性，但各个EDA点工具之间存在的协同性和少数点工具部分

底层技术的重合不会导致各EDA点工具相互替代。

(2)关于独立性的问题

基本情况：申报材料显示，2019年下半年公司主要产品的生产环节（包括原材料采购、加工及软件嵌入等）纳入国

微集团体系，因此公司将此前留存的部分原材料转让给国微集团，由国微集团完成相关的生产加工工序后，公司再

将产成品购回并销售。2020年以来，公司独立管理生产及供应链，因此于2020年初将原本由国微集团采购的用于生

产公司产品的原材料及有关半成品、产成品一次性购回。

关注要点：交易所要求发行人说明2018年11月实际控制人变更前后，以及2019年12月起不再为国微控股的附属公司

前后，公司生产、研发、采购、销售模式的差异情况及原因；国微集团目前是否仍具有发行人EDA产品所需的加工

及软件嵌入等生产环节的能力，发行人目前的研发、采购、生产、销售是否独立于国微集团。

就上述关注问题，发行人在问询回复中披露：①根据公司股权结构变化情况，报告期内公司经营可分为以下三个阶

段，分别为：2018年11月公司实际控制人变更前，2018年12月至2019年12月底公司已完成实际控制人变更、资产重

组及第一次增资，以及2019年12月31日起公司不再成为国微控股的附属公司后。不同阶段内，公司围绕核心竞争力

构建的主要经营模式未发生重大变化，其中研发和销售模式在各阶段无差异，生产和采购模式基于股权结构变化和

管理效率等商业考虑有一定合理变化；②在公司主要产品生产环节纳入国微集团体系的期间，国微集团仅承担原材

料采购、委托外协加工、产品组装及从公司指定路径进行软件嵌入、测试及包装等产品生产加工相关的执行工作，

公司仍掌握产品主要核心技术、软件开发、产品硬件架构设计研发、产品入库质检、技术支持等核心环节。在未取

得公司相关产品物料清单和技术文档及软件情况下，国微集团无法实施软件嵌入并进行原型验证产品的完整生产。

(3)关于市场空间和竞争格局

基本情况：申报材料显示，数字芯片EDA的市场壁垒与空间远高于模拟芯片。发行人业务聚焦于数字芯片的前端验

证，提供原型验证系统和验证云服务等解决方案。根据CSIA统计，2020年原型验证全球和中国的市场规模分别约为

2.16亿美元、1.81亿元人民币。报告期内，发行人前五大客户重合度较低；2020年Synopsys,  Inc .（“新思科技”）占

全球原型机验证市场比例为82.08%，发行人为8.88%，2020年发行人原型机销售额占中国市场比例53.25%，高于新

思科技。

关注要点：交易所要求发行人结合客户对EDA原型验证系统的使用方式、受众范围、产品寿命、发行人前五大客户

重合度较低等情况，客观分析原型验证市场规模是否较小，发行人产品在境内外的市场需求是否具有可持续性。

就上述关注问题，发行人在问询回复中披露：原型验证市场相较EDA整体市场规模较小，但在境内外市场需求具有

可持续性并保持增长态势；原型验证EDA是客户进行数字芯片设计研发过程中具有可持续性的刚需，且数字集成电

路精细化的提升使得原型验证的重要性不断增加；人工智能、云计算、物联网、VR/AR、自动驾驶等科技革新与应

用落地正不断带动数字集成电路市场的新增长与持续的研发创新需求，进而有望带动全球原型验证EDA市场的高速

增长；此外中国集成电路设计企业的质量与数量正不断提升，部分企业正不断往核心数字芯片方向进行创新创
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业，EDA自主可控的诉求将在行业的高增长基础上进一步提升国产EDA工具的渗透率；发行人的客户基数和头部客

户渗透率也有望随着产品能力的提升进一步上升。

2.美智光电科技股份有限公司

(1)关于终端客户

基本情况：申报材料显示，报告期各期，发行人通过线下工程经销商向碧桂园销售金额为10,845.44万元、

15,459.19万元、15,952.45万元和7,241.48万元，向美的置业控股有限公司（“美的置业”）销售金额为249.53万元、

5,814.2万元、13,144.22万元、5,585.05万元。发行人线下经销收入分别为32,653.12万元、48,175.63万元、

56,029.02万元和29,217.87万元，线下经销收入增长主要源于发行人向碧桂园和美的置业的销售增长。

关注要点：交易所要求发行人结合碧桂园、美的置业相关项目开展情况、精装修需求、发行人产品份额占对应项目

的比重等，说明向碧桂园、美的置业销售金额大幅增加的原因及合理性、未来可持续性；结合工程经销商作用、报

告期内毛利率情况等说明通过经销商向碧桂园、美的置业销售产品的合理性、必要性。

就上述关注问题，发行人在问询回复中披露：报告期内，发行人向碧桂园、美的置业销售金额大幅增加，主要原因

系碧桂园和美的置业土地储备面积、合同销售面积、项目数量均持续增长，经营情况良好，对照明及智能前装产品

的采购需求不断增加，以及美的置业精装房开盘套数逐年增加，精装房渗透率不断增长，具备更高的智能前装产品

采购需求等；除定制款产品外，发行人向碧桂园、美的置业销售产品的毛利率与线下综合经销商同类产品毛利率不

存在实质性差异。由于实际地产项目分布于全国各地，工程经销商负责实际订单执行时的具体事项对接工作，因此

发行人通过工程经销商与终端地产客户合作。
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(2)关于关联方与关联交易

基本情况：报告期各期，发行人通过广东美的智联家居科技有限公司（“智联家居”）、佛山市亨荣电器有限公司

（“佛山亨荣”）、广东顺域机电工程有限公司（“广东顺域”）和广东睿住智能科技有限公司（“广东睿住”）等经销商

销往终端客户碧桂园、美的置业的金额分别为11,094.97万元、21,273.39万元、29,096.67万元和12,826.53万元，占

主营业务收入的22.11%、30.66%、37.16%、31.31%，此外，亦存在对其他终端地产客户的销售。公开信息显示：

佛山亨荣控股股东曾为智联家居的法人股东，智联家居、广东睿住为发行人关联方。

关注要点：交易所要求发行人说明佛山亨荣、广东顺域、广东睿住的基本情况、与其合作模式及合作历史等，2020

年当年取消通过智联家居渠道向主要经销商及终端地产客户销售，当年即对前述客户取得较大收入的原因。

就上述关注问题，发行人在问询回复中披露：佛山亨荣、广东顺域、广东睿住均为发行人工程经销商，发行人独立

负责碧桂园、美的置业等终端地产客户的招投标及后续订单获取工作，并自主选取合作情况良好且具备相应资质及

能力的工程经销商，通过工程经销商向终端地产客户进行销售；报告期内，发行人存在通过智联家居向工程经销商

销售的情形，主要系美的集团为提高与下游地产客户的合作效率，以智联家居作为对接下游地产客户的统一平台。

该模式下，公司仍然独立与下游主要经销商及终端地产客户进行对接并完成项目开发、产品议价等工作。因碧桂

园、美的置业等终端地产客户自始至终由发行人自行开发及维护，佛山亨荣、广东顺域、广东睿住等工程经销商亦

为发行人自主选择的工程经销商，智联家居未参与发行人订单获取及具体业务开展过程，是否通过智联家居进行销

售对终端地产客户是否采购发行人产品不构成实质性影响。

(3)关于创业板定位及成长性

基本情况：发行人线下经销收入增长主要源于向终端客户碧桂园、美的置业的销售增长；发行人线上经销收入2020

年以来呈下降趋势。报告期各期，发行人研发费用分别为2,829.51万元、4,128.57万元、4,579.62万元及2,746.86万

元，研发费用占当期营业收入的比例分别为5.61%、5.90%、5.81%及6.68%，发行人研发费用占比高于同行业可比

上市公司水平。研发费用主要为职工薪酬与认证鉴定费。

关注要点：交易所要求发行人说明报告期内线下经销收入增长驱动因素及未来可持续性，预计碧桂园、美的置业向

发行人采购是否仍将大幅增长及具体依据，结合前述情况充分论述发行人未来是否具有成长性；结合发行人报告期

各期末研发人员数量及占比情况，核心技术的先进性、是否来源于自有研发，对应技术指标与同行业先进水平或可

比公司的差异情况，发行人核心技术对应的专利、获得的重要认证或技术奖项，相关核心技术在产品中的具体应用

情况，相关核心技术的市场空间情况，核心技术是否存在易模仿、易替代的情形，发行人主要在研项目、研发进展

及技术先进性情况，说明发行人在“三创四新”方面的具体表现，是否符合创业板定位。

就上述关注问题，发行人在问询回复中披露：在精装房渗透率提升，智能家居配套产品市场规模持续扩大的背景

下，公司将通过持续开展技术创新和产品升级迭代，及时推出适应市场需求的新产品，并加大渠道开拓力度，不断

健全销售网络的广度和深度，可驱动公司线下经销收入继续增长；公司根据《创业板首次公开发行股票注册管理办

法（试行）》第三条、《深圳证券交易所创业板企业发行上市申报及推荐暂行规定》第二条、《创业板股票发行上

市审核规则》第十九条的规定，说明其在“三创四新”方面的主要表现为技术创新。此外，发行人进一步披露：公司

核心技术全部来源于公司研发团队（含业务合并整合的智慧家居研发人员）自主研发形成，主要核心技术对应的技

术指标处于行业领先水平，且核心技术均已获得授权专利；截至报告期末，公司拥有境内专利507项，其中发明专利

66项；2021年以来，截至2021年12月31日，公司申请专利147项，其中发明专利17项，获得授权专利88项，其中发

明专利12项，专利数量持续增长。

3.山东奥扬新能源科技股份有限公司
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(1)关于业绩下滑及持续营利能力

基本情况：申报材料显示，2021年1-9月，发行人实现营业收入40,284.27万元，同比下降37.10%；归属于母公司股

东的净利润为5,170.57万元，同比下降31.41%。2021年7-9月，公司实现营业收入13,237.83万元，同比下降

48.79%；归属于母公司股东的净利润为2,038.05万元，同比下降54.27%。

关注要点：在注册阶段，证监会要求发行人说明业绩下滑的原因及合理性，充分说明发行人的核心业务、经营环

境、主要指标是否发生重大不利变化，业绩下滑程度与行业变化趋势是否一致或背离，业绩下滑趋势是否已扭转，

发行人持续经营能力存在不利影响的因素是否消除。

就上述关注问题，发行人在反馈意见回复中披露：发行人2021年1-9月及2021年全年的经营业绩均较去年同期有所下

降，主要系重卡行业景气度下降、天然气价格上涨导致油气价差变动、柴油重卡国五国六排放标准切换、整车厂商

降价需求导致；发行人核心业务未发生重大不利变化，仍然具备较强的可持续性；经营环境方面，发行人所处行业

发展前景良好，凭借自身竞争优势可以获得一定的利润空间，可以保证发行人的长期持续经营能力，同时海外市场

拓展增强了持续经营能力；发行人收入及净利润等指标仍保持较高水平，经营活动产生的现金流量净额持续增加，

主要指标未发生重大不利变化；发行人的业绩下滑程度与下游天然气重卡行业的变化趋势基本一致、与同行业可比

公司的变动趋势基本一致；通过实施海外客户开拓、车载供氢系统研发及相应客户开拓、持续提升效率、精益生产

等扭转经营业绩的措施，在终端市场需求回暖的情况下，发行人经营业绩下滑趋势得到一定程度的扭转，对发行人

持续经营能力存在不利影响的部分因素已经消除、部分不利因素正在逐渐改善。

(2)关于境外销售的重大不利变化
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基本情况：申报材料及问询回复显示，2021年重卡行业景气度下降、LNG价格上涨、柴油重卡国五国六排放标准切

换等因素导致行业整体下滑，公司车载LNG供气系统产品的市场需求也出现一定程度下滑，但公司核心业务未发生

重大不利变化，仍然具备较强的可持续性；发行人说明其经营环境未发生重大不利变化的因素之一系“海外市场拓展

增强了持续经营能力”，公司2018年及2019年主要业务市场在境内，境外市场销售金额占比较小，分别为111.71万

元、228.12万元，2020年，公司海外市场取得重大突破，新增俄罗斯大客户俄罗斯卡玛斯汽车有限公司成为公司海

外第一大客户，2020年-2021年，公司境外市场销售金额分别为3,026.81万元、9,531.24万元，实现毛利额1,419.58

万元、4,050.60万元。

关注要点：在注册阶段第二次问询中，证监会要求发行人补充说明海外客户经营环境、经营业务是否发生重大不利

变化，并结合发行人对其销售结算方式、付款方式、回款情况说明与海外客户交易是否受到国际结算限制等因素的

不利影响、发行人的海外市场是否发生重大不利变化，是否对发行人的经营业绩、持续经营能力存在重大不利影

响。

(3)关于股份支付的问题

基本情况：申报材料及问询回复显示，2017年10月14日，诸城奥扬新能源有限公司（“诸城奥扬新能源”）与日照奥

翔股权投资合伙企业（有限合伙）（“日照奥翔”）签订《股权转让协议》，诸城奥扬新能源将其持有奥扬科技72万

股股份转让予日照奥翔，相关股权转让构成股份支付，本次发行全部权益工具的公允价值总额1,656万元（72万股*

外部投资者入股价格23元/股）与实际支付的货币资金出资金额180万元的差额1,476万元计入当期管理费用以及资本

公积（股本溢价）。日照奥翔为发行人员工持股平台，其成立后存在合伙人结构的变动，变动原因是个别合伙人离

职，日照奥翔合伙人于2020年8月17日签订了《日照奥翔股权投资合伙企业（有限合伙）合伙企业协议书之补充协

议》，明确了持股平台内部的流转、退出机制。

关注要点：在注册阶段第二次问询中，证监会要求发行人结合日照奥翔与诸城奥扬新能源、日照奥翔合伙人签订的

协议的关键条款、员工持股平台人员离职后的股份处理等情况，进一步说明上述股权转让一次性确认股份支付相关

费用的合理性、相关会计处理是否符合《企业会计准则》相关规定。

4.万香科技股份有限公司

7



(1)关于发行人及其子公司、发行人核心人员合规情况

基本情况：申报材料显示：① 2005年至2019年，发行人实际控制人、时任高管、核心技术人员涉及9项行贿事项；

② 红筹架构拆除期间，李春南等15名自然人因未能及时办理外汇投资登记被行政处罚，李春南等15名自然人未缴纳

在万香国际私人有限公司（Wanxiang International Pte.  Ltd.）私有化过程中涉及的个人所得税；③ 2017年至2021

年，发行人及其子公司因气体污染物排放超标、海关申报违规、消防违规等被行政处罚11次。

关注要点：创业板上市委员会要求发行人说明上述事项是否构成重大违法违规行为，发行人实际控制人及其控制的

企业、发行人董监高及关键岗位人员是否存在其他涉嫌违法情形；发行人公司治理结构是否健全，是否已经建立完

善的内部控制制度并有效执行，是否能够合理保证发行人合法合规。

(2)关于发行人及其实际控制人、董监高贿赂事项

基本情况：申请文件及问询回复显示，发行人及其实际控制人、董监高等存在行贿事实。

关注要点：交易所要求发行人结合贿赂案件的请托事项及相关规定，说明行贿事项是否涉及单位行贿行为、是否为

发行人谋取不正当利益、行贿资金是否来源于发行人，行贿行为是否对发行人资产、业务合规性存在重大不利影
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响。

就上述关注问题，发行人在问询回复中披露：因涉嫌于2009年春节至2013年10月期间对王桂先行贿（王桂先已于

2014年5月因受贿罪被刑事判决）、于2012年至2014年期间对孙健行贿（孙健已于2016年7月因受贿罪被刑事判

决），公司实际控制人李春南曾于2016年12月23日、发行人及子公司江苏宏邦化工科技有限公司（“宏邦化工”）曾

于2017年9月18日先后因涉嫌行贿罪、单位行贿罪被淮安市清浦区人民检察院立案侦查；2017年12月11日，淮安市

清江浦区人民检察院出具《撤销案件决定书》，决定撤销发行人单位行贿案；2018年2月6日，淮安市清江浦区人民

检察院出具《撤销案件决定书》，因不应作行贿犯罪追诉，决定撤销宏邦化工、李春南涉嫌单位行贿案。根据申报

文件披露的情况，有9项刑事判决中提及发行人部分董监高、核心技术人员涉嫌行贿事项；除公司原副总裁龙晋辉在

其中1起案件中涉嫌的相关行贿行为发生在报告期内，其余案件涉嫌的相关行贿行为均发生在2017年1月1日之前。发

行人取得了江苏省淮安市人民检察院、淮安市监察委员会出具的书面文件，确认不会对发行人现任董监高及其工作

单位涉嫌的相关行贿行为予以追究。

(3)关于业绩下滑

基本情况：申请文件及问询回复显示，最近一年一期，发行人毛利率呈下滑趋势。发行人2021年1-6月净利润较上

年同期同比降幅超过50%，业绩降幅大于同行业可比公司平均水平。

关注要点：交易所要求发行人对照《深圳证券交易所创业板股票首次公开发行上市审核问答》问题4的要求，分析

说明发行人业绩是否存在持续下滑风险、发行人持续经营能力是否面临重大不利变化。

就上述关注问题，发行人在问询回复中对照《深圳证券交易所创业板股票首次公开发行上市审核问答》问题4的要求

进行了逐项核查并回复，具体情况如下：①公司主营业务所处行业不属于国家限制或淘汰类行业；②发行人所处的

香精香料行业应用领域属于直接的消费领域，消费者的消费能力和消费意愿难以发生大的波动，因此整体周期性不

强；③发行人所处行业存在较高的准入门槛，公司在客户结构和品牌、技术和研发、产品品种和质量、生产方面均

具有优势；④报告期内，公司主要原材料价格受国际形势、国内宏观经济变化和供求关系等多种因素的影响，呈现

一定的波动性，但并未发生重大变化；⑤公司自设立以来，主营业务、主要经营模式未发生重大变化；⑥发行人重

要客户经营情况良好，不存在发生重大不利变化的情形；⑦发行人高度重视研发，持续研发投入；⑧2021年下半

年，公司业绩明显好转。2021年度实现营业收入141,452.69万元，较2020年增长16.16%；实现净利润7,589.47万

元，较上年同期下降2.07%；扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润7,258.92万元，较上年下降0.12%；⑨

发行人对业务经营或收入实现有重大影响的商标、专利、专有技术以及特许经营权等重要资产或技术不存在重大纠

纷或诉讼，不存在将对发行人财务状况或经营成果产生重大影响的情形；⑩发行人不存在其他明显影响或丧失持续

经营能力的情形。

往期回看

A股IPO终止及被否案例简报（2022年1月）

A股IPO终止及被否案例简报（2022年2月）

A股IPO终止及被否案例简报（2022年3月）

A股IPO终止及被否案例简报（2022年4月）

9

http://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5MjYzNDQyMw==&mid=2658232731&idx=2&sn=b6e848aec3145ed76c5be12fccf814f3&chksm=8befe5c3bc986cd5f16b94da367f251e7fcb5e29574afe3c20c9cb37d386982295b6c9a8230c&scene=21#wechat_redirect
http://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5MjYzNDQyMw==&mid=2658232988&idx=1&sn=1074962c52e371fe18cb4248032c1c31&chksm=8befe6c4bc986fd21b0a646ef05ae91b4cb71a338d8c7c069e4a0791acc71b653aca5d6fb3fd&scene=21#wechat_redirect
http://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5MjYzNDQyMw==&mid=2658233472&idx=1&sn=7a5c40db25592ef53e708dc6982a1b5b&chksm=8befe0d8bc9869ce4feb98f84f69764fb71ef5cef0113309e32841ed410a060768e609691ab9&scene=21#wechat_redirect
http://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5MjYzNDQyMw==&mid=2658233846&idx=1&sn=6c51ad7d1eabc156561926368e32b7ed&chksm=8befe1aebc9868b8ca91c04c3345d265f29ab11b9a0caeeb33f5317e3d2ec6720977332077a5&scene=21#wechat_redirect


A股IPO终止及被否案例简报（2022年5月）

A股IPO终止及被否案例简报（2022年6月）

2022-08-26

10

http://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5MjYzNDQyMw==&mid=2658234667&idx=2&sn=03d252888e8ed3908e55cb6ad0d816d9&chksm=8beffd73bc987465c2b39d89d9eef7676692c5952e18921f4bb20a9bb8a26e68b545cd1cb0d7&scene=21#wechat_redirect
http://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5MjYzNDQyMw==&mid=2658235638&idx=2&sn=d65a80b6a558f77d7a175a70a8eec4a2&chksm=8beff8aebc9871b86cdcf504d4f04968723c010db4bc6b688e39f593b7b1153a533412696611&scene=21#wechat_redirect

