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关于珠海市杰理科技股份有限公司 

首次公开发行股票并在创业板上市申请文件 

的第三轮审核问询函的回复 

容诚专字[2022]518Z0463 号 

 

深圳证券交易所： 

贵所于 2022 年 5 月 10 日出具的《关于珠海市杰理科技股份有限公司首次公

开发行股票并在创业板上市申请文件的第三轮审核问询函》（审核函〔2022〕

010417 号）（以下简称“审核问询函”或“问询函”）已收悉。珠海市杰理科技

股份有限公司（以下简称“杰理科技”、“发行人”、“公司”）与容诚会计师

事务所（特殊普通合伙）（以下简称“申报会计师”）等相关方，本着勤勉尽责、

诚实守信的原则，就审核问询函所提问题逐条进行了认真讨论、核查和落实，现

回复如下，请予审核。 

如无特别说明，本问询函回复中的简称与招股说明书中简称具有相同含义。 

本问询函回复报告的字体代表以下含义： 

黑体（加粗） 审核问询函所列问题 

宋体 对审核问询函所列问题的回复 

在本问询函回复中，若合计数与各分项数值相加之和在尾数上存在差异，均

为四舍五入所致。 
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问题 1：关于期后业绩下滑 

申请文件及问询回复显示： 

（1）发行人预计 2022 年上半年营业收入下滑 3.76%至 18.75%，扣非后归

母净利润下滑 1.07%至 18.74%。 

（2）据媒体报道，当前 TWS 耳机市场面临需求饱和、库存积压、缺乏换代

动力等增长瓶颈，2021年白牌 TWS耳机有 1亿部的库存仍未消耗，2022 年第二、

三季度的 AirPods 订单已削减超过 30%。 

请发行人： 

（1）结合客户、产品等，分析说明 2022 年第一、第二季度业绩及同比变

动情况并分析变动原因。 

（2）结合可比公司 2021 年业绩变动情况及未来业绩预计情况、发行人下

游主要产品 TWS 耳机及蓝牙音箱等的出货量变化情况、对主要客户的在手订单

及同比变化情况、行业最新供求变化情况等，说明发行人所处行业是否发生重

大不利变化，对发行人持续经营能力是否构成重大不利影响，发行人 2022 年及

未来是否存在业绩持续下滑风险。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见，请保荐人、申报会计师的质控内核

部门一并发表意见。 

【回复】 

一、结合客户、产品等，分析说明 2022 年第一、第二季度业绩及同比变动

情况并分析变动原因 

（一）发行人 2022 年第一季度客户、产品变动情况及变动原因 

发行人 2022年 1-3月主要财务数据与 2021年 1-3月主要财务数据对比如下： 

单位：万元 

项目 2022 年 1-3 月 2021 年 1-3 月 变动额 变动幅度 

营业收入 44,696.39 52,964.07 -8,267.69 -15.61% 

营业成本 31,351.95 37,119.47 -5,767.52 -15.54% 

毛利率 29.86% 29.92% -0.06% -0.20% 

利润总额 9,310.00 11,496.63 -2,186.62 -19.02% 

归属于母公司股

东净利润 
8,647.91 10,661.95 -2,014.03 -18.89% 

扣非后归属于母

公司股东净利润 
8,215.85 10,150.32 -1,934.47 -19.06% 
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注：2021 年 1-3 月财务数据已经审计，2022 年 1-3 月财务数据未经审计。 

由上表可见，2022 年第一季度营业收入、扣非后归属于母公司股东净利润

分别为 44,696.39 万元、8,215.85 万元，与 2021 年第一季度财务数据相比，分别

下降 15.61%、19.06%，但仍保持一定的收入、利润规模。 

从毛利率来看，2022 年第一季度毛利率为 29.86%，较 2021 年第一季度毛利

率 29.92%基本稳定，发行人产品持续保持较高的市场竞争力。 

1、发行人 2022 年第一季度主要客户情况 

（1）公司 2022 年 1-3 月主要客户较 2021 年度未发生变化，较 2021 年 1-3

月有 1 家变动，变化较小，向主要客户销售占比基本稳定 

公司 2022 年 1-3 月前十大客户与 2021 年度、2021 年 1-3 月前十大客户对比

如下： 

项目 2022 年 1-3 月 2021 年度 2021 年 1-3 月 

前十大客户销售收入占比 69.19% 67.43% 70.05% 

前十大客户名称 

华钜芯及其关联方、鑫闻

达、中翔达润及其关联方、

伦茨科技、科普豪、锦芯

科技、也扬科技及其关联

方、惠芯通及其关联方、

图扬科技、鑫联迅 

华钜芯及其关联方、伦茨

科技、鑫闻达、中翔达润

及其关联方、科普豪、图

扬科技、鑫联迅、锦芯科

技、惠芯通及其关联方、

也扬科技及其关联方 

鑫闻达、科普豪、华钜芯

及其关联方、伦茨科技、

中翔达润及其关联方、图

扬科技、鑫联迅、也扬科

技及其关联方、惠芯通及

其关联方、巴达木及其关

联方 

2022 年 1-3 月较 2021 年度

前十大客户变化 
- 

2022 年 1-3 月较 2021 年 1-3

月前十大客户变化 
新增锦芯科技、减少巴达木及其关联方 

2022 年 1-3 月，公司前十大客户较 2021 年度前十大客户没有变化；较 2021

年 1-3 月，公司前十大客户新增锦芯科技、减少巴达木及其关联方，主要系客户

采购量变化所致，其中 2021 年 1-3 月锦芯科技系公司第 13 大客户，2022 年 1-3

月巴达木及其关联方系公司第 17 大客户。 

因此，2022 年 1-3 月与 2021 年度、2021 年 1-3 月相比，前十大客户基本保

持稳定；公司向前十大客户销售占比分别为 69.19%、67.43%以及 70.05%，销售

占比基本稳定。 

（2）公司向主要客户 2022 年 1-3 月销售金额较 2021 年 1-3 月变动比例与

公司主营业务收入变动比例基本一致 

2022 年 1-3 月，公司前十大客户销售金额较上年同期下降 15.62%，而公司
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2022 年 1-3 月营业收入较上年同期下降 15.61%，变动比例基本保持一致。2022

年 1-3 月，公司对前十大客户销售金额与 2021 年 1-3 月销售金额及变动情况如

下： 

单位：万元 

序号 主要客户名称 2022 年 1-3 月 2021年1-3月 变动金额 变动比例 

1 
深圳华钜芯半导体有限公司及

其关联方 
5,381.44 5,236.34 145.10 2.77% 

2 深圳市鑫闻达电子有限公司 4,330.08 5,859.05 -1,528.97 -26.10% 

3 
深圳市中翔达润电子有限公司

及其关联方 
4,006.71 3,743.70 263.00 7.03% 

4 深圳市伦茨科技有限公司 3,171.03 5,041.92 -1,870.88 -37.11% 

5 
深圳市科普豪电子科技有限公

司 
3,002.15 5,630.51 -2,628.36 -46.68% 

6 深圳市锦芯科技有限公司 2,767.16 1,080.01 1,687.16 156.22% 

7 
深圳市也扬科技有限公司及其

关联方 
2,477.23 1,624.10 853.13 52.53% 

8 
深圳市惠芯通科技有限公司及

其关联方 
2,143.62 1,564.19 579.42 37.04% 

9 深圳市图扬科技有限公司 2,105.52 3,728.05 -1,622.54 -43.52% 

10 深圳鑫联迅科技有限公司 1,536.48 3,137.18 -1,600.70 -51.02% 

合计 30,921.43 36,645.07 -5,723.64 -15.62% 

从 2022 年 1-3 月公司向单个前十大客户销售金额变化来看，向 5 家客户销

售金额下降、向 5 家客户销售金额上升，其中，公司向鑫闻达、伦茨科技、科普

豪、图扬科技、鑫联迅销售金额出现下降，主要系受疫情、俄乌战争等短期因素

影响，下游客户产品销量下降所致；向华钜芯及其关联方、中翔达润及其关联方

销售金额小幅增长，向锦芯科技、也扬科技及其关联方、惠芯通及其关联方销售

金额增幅较大，主要系该等客户不断开拓新的下游客户，销售规模增大所致。 

由此可见，2022 年第一季度，发行人主要客户经营情况存在一定差异，在

疫情、俄乌战争等短期因素影响下，方案商客户的下游终端市场仍保有增长的机

会。 

2、发行人 2022 年第一季度产品销售情况 

2022 年 1-3 月，发行人各类产品销售金额及与 2021 年 1-3 月销售金额对比

及变动情况如下： 
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单位：万元 

产品类型 2022 年 1-3 月 2021 年 1-3 月 变动金额 变动比例 

蓝牙耳机芯片 22,479.04 21,247.44 1,231.60 5.80% 

蓝牙音箱芯片 12,022.72 22,433.61 -10,410.89 -46.41% 

智能物联终端芯片 4,388.31 5,720.74 -1,332.43 -23.29% 

健康医疗终端芯片 909.19 610.95 298.24 48.82% 

普通音频芯片 4,562.87 2,733.59 1,829.28 66.92% 

其他 325.71 217.74 107.96 49.58% 

主营业务收入 44,687.84 52,964.07 -8,276.24 -15.63% 

由上表可见，2022 年第一季度不同类别产品销售收入变化情况及原因如下： 

（1）蓝牙耳机芯片销售收入小幅增长，较去年同期增长 5.80%，主要系蓝

牙耳机渗透率仍在提升，市场对 TWS 耳机仍有较大需求所致。根据 Counterpoint 

Research 统计数据，2021 年全球 TWS 耳机渗透率仅为 21.60%，仍处于较低水

平；同时，根据高通的调查数据，相比于智能手机换机周期约为 2~3 年，57%的

中国消费者和 41%的美国消费者每年更换一次 TWS 耳机，TWS 耳机更新换代频

率较高，市场空间较大，未来仍能保持持续景气。因此，2022 年 1-3 月，虽受到

诸多短期因素的影响，发行人蓝牙耳机芯片销售收入仍出现小幅增长。 

（2）蓝牙音箱芯片销售收入较去年同期下降 46.41%，主要系受 2020 年上

半年疫情的影响，2020 年下半年开始蓝牙音箱产品出现“反弹式”增长，并延

续至 2021 年上半年，2021 年 1-3 月蓝牙音箱芯片销售火爆，而自 2021 年下半年

开始回落。在 2022 年一季度产品销售周期叠加疫情、俄乌战争及国际航运资源

紧等短期因素的影响下，蓝牙音箱芯片销售收入同比下降。 

公司近来年加大向品牌厂商的导入，已实现在小米、奋达科技、山水音响、

猫王、惠普、飞利浦、索爱、联想、JLAB、JVC 等多个知名品牌的产品应用，

并将推出采用 28nm 工艺制程的高规格蓝牙音箱芯片 AC705N、AC706N，持续

扩大高端品牌应用占比，未来仍有较好的市场空间。 

（3）智能物联终端芯片销售收入同比下降 23.29%，与蓝牙音箱芯片市场情

况一致，2020 年上半年疫情导致行业周期出现变动。2020 年下半年至 2021 年上

半年，市场呈现疫情缓解后的“反弹式”增长；2022 年 1-3 月，随着市场需求逐

步回归，公司智能物联终端芯片销售收入同比有所下降。 

2022 年 1-3 月，公司智能物联终端芯片销售收入相较 2019 年 1-3 月、2020

年 1-3 月，增幅分别达到 104.83%、145.35%。 
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同时，根据艾瑞咨询统计，包括智能摄像头、智能门锁、可视门铃在内的家

用智能家用安防终端预计到 2022 年中国市场销售量将达到 11,641.5 万台，2020

年至 2022 年间年均复合增长率可达 25.52%；根据 Gartner 统计，2022 年，全球

消费者在智能可穿戴设备上的支出合计可达 938.58 亿美元，预计将较 2019 年增

长 476.64 亿美元，三年间年均复合增长率 26.66%，终端市场需求较大，未来仍

能保持较高的增量市场空间。 

（4）健康医疗终端芯片、普通音频芯片销售收入较去年同期分别增长

48.82%、66.92%。其中，健康医疗终端芯片销售收入增长主要系随着疫情出现

反复，人们对家庭健康关注度提升，公司健康医疗芯片主要运用于血压计、额温

枪、血氧仪、测温仪等家庭健康医疗设备，下游需求持续旺盛；公司普通音频芯

片销售收入增长，主要系公司语音玩具芯片中新推出的 AD14N、AD15N 市场热

销，带动产品销售规模快速增长。 

（二）2022 年第一、第二季度业绩及同比变动情况、变动原因 

1、2022 年第一季度业绩及同比变动情况、变动原因 

自 2018 年以来，发行人第一季度主营业务收入整体保持增长态势。2022 年

第一季度主营业务收入较2018年-2020年同期第一季度分别增长 75.61%、45.17%

和 17.96%，2022 年第一季度主营业务毛利较 2018 年-2020 年同期分别增长

100.95%、76.77%和 6.84%，具体情况如下： 

单位：万元 

时间 主营业务收入 
2022 年第一季度

较其变动 
主营业务毛利 

2022 年第一季度

较其变动 

2022 年第一季度 44,687.84 - 13,339.99 - 

2021 年第一季度 52,964.07 -15.63% 15,844.61 -15.81% 

2020 年第一季度 37,884.01 17.96% 12,486.23 6.84% 

2019 年第一季度 30,783.91 45.17% 7,546.45 76.77% 

2018 年第一季度 25,447.83 75.61% 6,638.53 100.95% 

（1）2022 年一季度新冠疫情反复、俄乌战争等短期因素，导致国际国内物

流运输、市场消费需求均有所下降，下游客户经营遭受不同程度影响，芯片采购

规模短期有所下降。 

（2）疫情封控政策导致人们消费需求被抑制，加之全球经济形势走弱，消

费电子产品消费数量短期减少，进而影响了公司芯片产品销售；发行人 2022 年

第一季度毛利率 29.86%，较 2021 年第一季度毛利率 29.92%基本稳定，发行人
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产品仍保持较高的市场竞争力。 

（3）2020 年上半年疫情爆发，人们原有的生活、消费、出行等习惯被打乱，

既有的产品周期（第一季度销售淡季、逐步提升至第三、四季度旺季）亦被打乱。

就蓝牙耳机、蓝牙音箱、智能物联终端等消费电子产品而言，随着疫情的消退，

2020 年下半年开始相关消费电子产品出现“反弹式”增长，并延续至 2021 年上

半年，而自 2021 年下半年开始回落。因此，2021 年 1-3 月芯片销售处于高位，

在 2022 年一季度叠加疫情、俄乌战争等短期因素影响下，2022 年一季度业绩较

2021 年一季度同比有所下降。 

（4）发行人致力于智能终端芯片的平台化发展，产品在市场具有较强竞争

力，在面临疫情等多种因素短期影响下，2022 年 1-3 月营业收入较 2020 年 1-3

月、2019 年 1-3 月分别增长 17.96%、45.17%，仍保持长期增长态势。 

2、发行人 2022 年第二季度业绩及同比变动情况 

2022 年第二季度，影响第一季度业绩的疫情等因素预计将有所好转，公司

整体经营压力亦将有所缓解。预计公司 2022 年 1-6 月的经营业绩及与 2021 年 1-6

月经营业绩对比情况如下： 

单位：万元 

项目 2022 年 1-6 月 2021 年 1-6 月 变动金额 变动比例 

营业收入 103,000-122,000 126,766.25 -23,766.25 至-4,766.25 -18.75%至-3.76% 

净利润 24,000-29,000 29,309.03 -5,309.03 至-309.03 -18.11%至-1.05% 

注：上表中 2022 年 1-6 月数据系公司初步预计的结果，不构成公司盈利预测或业绩承诺。 

由上表可见，预计公司 2022 年 1-6 月营业收入、净利润较 2021 年 1-6 月仍

会有所下滑。预计公司 2022 年 1-6 月营业收入区间为 103,000 万元至 122,000 万

元，较上年同期下降 18.75%至 3.76%；预计公司 2022 年 1-6 月归属于母公司股

东的净利润区间为 24,000万元至 29,000万元，较上年同期下降 18.11%至 1.05%。 

2022 年 5 月 23 日，深圳在国内率先提出促进消费的支持政策，多个部门联

合印发《深圳市关于促进消费持续恢复的若干措施》，针对扩大消费电子产品市

场规模提出：“在扩大消费电子市场规模方面，开展消费电子产品促销活动。结

合开学季、暑促季、传统节日等主题，在 5-8 月期间轮动组织开展消费电子专场

促销活动，对消费者购买符合条件的手机、电脑（含平板电脑）、耳机、音响、

全屋智能家电、智能穿戴设备、消费级无人机、智能家用机器人、智能健身器材

等产品，按照销售价格的 15%给予补贴，每人累计最高 2000 元。” 
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类比 2020 年上半年疫情消退后，2020 年下半年开始消费爆发式增长的情形；

随着本轮疫情的逐步消退，2022 年下半年，被疫情所抑制的消费需求有望得到

恢复，随着叠加传统销售旺季因素，智能终端产品有望出现增长，并随着 2021

年下半年和 2022年第一季度已推出的AC700N、AC701N和即将推出的AC702N、

AC705N、AC706N、AC531N 等十余款新产品带来的竞争力进一步提升，公司业

绩将恢复增长。 

二、结合可比公司 2021 年业绩变动情况及未来业绩预计情况、发行人下游

主要产品 TWS 耳机及蓝牙音箱等的出货量变化情况、对主要客户的在手订单及

同比变化情况、行业最新供求变化情况等，说明发行人所处行业是否发生重大

不利变化，对发行人持续经营能力是否构成重大不利影响，发行人 2022 年及未

来是否存在业绩持续下滑风险。 

（一）可比公司 2021 年业绩变动情况及未来业绩预计情况 

1、可比公司 2021 年业绩变动情况 

2020 年度、2021 年度，公司与同行业可比公司经营业绩情况对比如下： 

单位：万元 

可比公司 科目 
2021 年度 2020 年度 

金额 变动金额 变动比率 金额 

恒玄科技 
营业收入 176,533.82 70,416.71 66.36% 106,117.11 

归母净利润 40,771.65 20,932.59 105.51% 19,839.05 

中科蓝讯 
营业收入 112,353.95 19,674.95 21.23% 92,679.00 

归母净利润 22,936.26 1,398.57 6.49% 21,537.69 

炬芯科技 
营业收入 52,626.72 11,585.05 28.23% 41,041.67 

归母净利润 8,394.78 5,985.94 248.50% 2,408.84 

博通集成 
营业收入 109,499.27 28,629.30 35.40% 80,869.97 

归母净利润 5,846.36 2,524.13 75.98% 3,322.24 

富瀚微 
营业收入 171,700.30 110,675.51 181.36% 61,024.79 

归母净利润 36,386.77 27,619.15 315.01% 8,767.62 

国科微 
营业收入 232,189.72 159,096.28 217.66% 73,093.44 

归母净利润 29,307.80 22,222.24 313.63% 7,085.56 

晶晨股份 
营业收入 477,707.49 203,882.16 74.46% 273,825.33 

归母净利润 81,160.67 69,677.23 606.76% 11,483.44 

杰理科技 
营业收入 246,091.68 31,975.65 14.93% 214,116.04 

归母净利润 54,377.34 8,196.63 17.75% 46,180.70 

由上表可见，发行人 2021 年度营业收入较上年同期增加 31,975.65 万元，增
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长 14.93%；归母净利润较上年同期增加 8,196.63 万元，增长 17.75%。 

同行业可比公司营业收入及归母净利润较上年均呈现增长趋势。其中，恒玄

科技、中科蓝讯、炬芯科技及博通集成营业收入较上年同期分别增加 70,416.71

万元、19,674.95 万元、11,585.05 万元和 28,629.30 万元，增长 66.36%、21.23%、

28.23%和 35.40%；净利润较上年同期分别增长 20,932.59 万元、1,398.57 万元、

5,985.94 万元和 2,524.13 万元，同比增长 105.51%、6.49%、248.50%、75.98%，

与发行人变动趋势一致。 

2021 年度，相较境外其他国家和地区，境内疫情逐步缓解，大部分企业实

现复工复产，消费电子产品生产商加大生产力度以满足全球市场需求，相应带动

公司与同行业可比公司芯片出货量增幅较大，销售收入、净利润快速增长。 

2、可比公司未来业绩预计情况 

根据可比公司定期报告等公开资料对行业和未来业绩的预计，可比公司未来

经营仍将持续向好： 

可比公司 对行业未来预测 产业和研发布局 

恒玄科技 

TWS 耳机进入微创新阶段，也受到市场

大环境影响，行业整体增速较过去几年

趋缓，但客户需求仍在不断升级，依然

有很多新的机会点；预计 2022 年公司

TWS 业务还会有较好的成长 

产业布局：1、多技术领域发力，研发

推进耳机、可穿戴、智能家居技术点

优化迭代；2、强化芯片无线连接、显

示、音视频编解码能力，布局智能家

居市场； 

研发布局：增加研发人员，加大研发

投入 

博通集成 

随着物联网、车联网、人工智能等新兴

行业的培育和发展，基于语音识别、语

音唤醒、图像识别等技术的智能终端需

求开始持续释放，智能端口芯片及相关

产品将具备广阔的市场空间，卫星定位

芯片及相关产品需求将进一步增加 

智能终端产品还是卫星定位终端产

品，目前都处于较为初级的发展阶段，

公司未来将进一步丰富公司的产品

线，确保公司业绩持续稳定增长 

炬芯科技 

近年来蓝牙的技术革新带动蓝牙音频

SoC 芯片需求快速增长；智能语音交互

SoC 芯片仍处于市场爆发前期，具有广

阔的市场前景 

产业布局：1、巩固和提升公司在音箱

芯片领域的核心竞争力和市场地位；

2、在蓝牙穿戴领域，布局蓝牙耳机芯

片及蓝牙智能手表芯片； 

研发布局：加大研发投入，未来将耕

耘 WiFi-6 技术、UWB 技术在音频领

域的应用 

资料来源：可比公司定期报告、投资者关系记录表。 

可比公司均预计行业未来市场发展前景良好，市场空间广阔，未来业绩实现

稳定增长，并不断进行产业布局，加大研发投入，未来业绩预计将持续向好。 
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（二）发行人下游主要产品 TWS 耳机及蓝牙音箱等的出货量变化情况 

受疫情因素影响，发行人下游主要产品 TWS 耳机及蓝牙音箱出货量短期承

受一定压力，中长期来看成长空间广阔，主要原因如下： 

1、发行人产品销售呈现一定的季节性特征，受 2020 年疫情因素影响，产

品销售周期被打乱 

发行人下游终端产品主要为蓝牙耳机、蓝牙音箱、智能物联终端、健康医疗

终端、普通音频终端等电子终端产品，下游行业波动主要由技术创新、产业升级、

消费需求、市场环境等因素共同影响。 

受下游领域市场波动情况影响，发行人产品销售呈现一定的季节性特征。受

市场折扣及购物习惯等促进，每年国庆、“双 11”、春节及欧美购物节（感恩节、

圣诞节）期间电子终端产品将显著上升，春节过后，终端产品销量往往出现回落，

预计下游每年下半年销量大于上半年。 

2020 年开始，受疫情因素影响，季节性特征（第一季度销售淡季、第三四

季度销售旺季）被打乱。2020 年第一季度及第二季度受疫情影响，下游需求受

到一定程度的抑制。随着 2020 年第三季度国内疫情的好转，市场呈现“反弹式”

的增长。2021 年第一季度及 2021 年第二季度，市场延续“反弹式”增长。 

公司 2018-2022 年一季度分季度芯片销售数量变动情况（亿颗） 

2、受国内疫情反复及俄乌战争等因素影响，短期内下游消费需求受到一定

抑制，市场增速有所放缓 

短期来看，新冠疫情反复、物流受限、俄乌战争爆发等宏观因素对整体智能

终端产品存在一定的影响，一定程度上抑制终端产品市场消费需求，导致下游市

场增速有所放缓。随着疫情的好转，2022 年下半年开始，下游市场销售有望恢
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复正常。 

3、长期来看消费电子需求持续存在，短期波动不会影响市场整体需求，未

来发展前景广阔，市场空间巨大 

根据传统分类，消费电子可分为娱乐产品、通讯产品、家庭办公产品等，具

有市场容量大、产品更新迭代快、生产自动化水平高及智能装备需求量大的特点，

消费电子与人们的生活息息相关，长期来看需求将持续存在。一方面，伴随着居

民消费能力的提升，下游用户对消费电子产品提出了更高的要求，消费电子产品

不断更新迭代，功能更加齐全、用户体验更加良好；另一方面，消费升级需求的

背景下，消费电子产品在生活中起到的作用越来越多样化，应用领域更加广阔，

逐渐成为日常生活、办公、娱乐不可缺少的设备。在未来相当长的一段时间内，

人们对消费电子产品，如 TWS 耳机、蓝牙音箱的需求仍将持续存在。未来消费

电子产品发展前景广阔，市场空间巨大。 

4、消费者对音频产品的需求不会消亡，随着消费者需求的不断变化、升级，

蓝牙音频的技术和形态也在不断发生变化，未来市场依旧会有较多的增长点，

市场将保持持续增长 

音频存在于人们生活的方方面面，消费者对音频的需求不会消亡，音频类电

子消费产品需求将长期存在。随着消费者生活水平的不断提升和消费的逐渐升级，

消费者对于音频类消费电子有更高的追求。受消费者需求驱动，蓝牙音频的技术

和形态也在不断发生变化，市场规模也在不断扩大。以蓝牙耳机为例，2016 年，

TWS 耳机的推出极大的促进了耳机产品的销售，根据 Counterpoint Research 统计

数据，仅考虑品牌产品，2016 年全球品牌 TWS 耳机出货量仅 918 万部，2020

年全球品牌 TWS 耳机出货量达到 2.33 亿部，实现爆发式增长，2021 年全球品

牌 TWS 耳机出货量上升到 3 亿部，单年实现了 29%的增长。 
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全球品牌 TWS 耳机出货量（亿部） 

数据来源：Counterpoint Research 

在经历由 2016 年至 2021 年爆发式的增长后，TWS 耳机进入微创新时代，

同时，受到整体市场大环境的影响，TWS 耳机行业整体增速较过去几年趋缓，

但客户需求仍在不断升级，人们对耳机的各方面功能有了更高的追求，同时，

TWS 耳机本身应用领域更加广阔，由最初的通话、音乐功能逐渐拓展到游戏、

运动健康管理等应用领域，市场依旧有较多的机会增长点，未来将继续保持增长

趋势。 

蓝牙音箱方面，根据 SIG（蓝牙技术联盟）2022 年发布的最新预测数据，

预计 2022 年蓝牙音箱出货量将达到 3.74 亿件，较 2021 年继续保持增长。同时，

未来蓝牙音箱将朝着智能化发展，在智能物联网爆发的背景下，智能语音交互的

场景变得越来越多，智能音箱将成为智能家居领域率先爆发的细分市场，WiFi

传输速度快、通信距离远、成本适中，是适合智能家居应用场景的重要技术之一，

未来智能音箱将迎来新一轮的增长。据 omdia 统计，2020 年全球智能音箱销量

为 1.36 亿台，同比增长 39.7%，预计至 2025 年全球智能音箱销量将达到 3.45 亿

台。 

（三）对主要客户的在手订单及同比变化情况 

基于发行人的销售模式，期末在手订单的金额整体不大，主要系：（1）发行

人的销售订单具有“小批量、多批次”的特点，客户下单频率较高，每批次订单

金额较小。由于发行人采用“先款后货”的结算模式，客户下达订单后需要全额

预付货款，对客户的流动资金要求较高，因此客户通常结合市场需求及资金状况
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等因素安排采购，不会一次大批量采购、超量备货；（2）发行人订单平均发货时

间较短，期末在手订单金额仅能反映客户未来几天的产品需求，因此金额较小且

存在一定波动，同时，为保障订单执行效率，发行人通常保持一定的安全库存，

发行人一般在客户下单并付款后 1 周内即完成发货（如遇缺货等情况，发货时间

将会延长）。 

同行业可比公司中科蓝讯与公司销售模式类似，2018 年至 2021 年各期末在

手订单金额分别为 1,140.99 万元、2,438.44 万元、2,223.06 万元、981.03 万元，

在手订单金额相对较低。根据中科蓝讯反馈意见回复，期末在手订单金额较低主

要系客户综合考虑资金成本、库存情况、提货时间等因素，预付全款后向中科蓝

讯下达正式订单所致。截至 2021 年一季度末及 2022 年一季度末，发行人对主要

客户在手订单金额如下： 

单位：万元 

客户 2022 年一季度末 2021 年一季度末 变动金额 变动比例 

在手订单金额 1,807.12 7,032.63 -5,225.52 -74.30% 

主要客户占总在

手订单比例 
41.64% 35.49% - - 

注：主要客户为 2018 年-2021 年前十大客户。 

由上表可见，发行人 2022 年一季度末合计在手订单金额为 1,807.12 万元，

较上年同期下降 74.30%，下降幅度较大，主要系：一方面，2021 年整体市场环

境呈现上游芯片加工产能紧张、下游需求持续旺盛，方案商客户为争取足够的货

源，加大提前下单的金额，导致 2021 年一季度末在手订单金额相对较高；另一

方面，2022 年一季度，市场缺芯程度有所缓解，市场逐渐恢复正常，同时，受

疫情封控及物流受限影响，方案商经营受阻，当期期末在手订单金额相对较低。 

（四）行业最新供求变化 

发行人下游产品领域为蓝牙耳机、蓝牙音箱、智能物联终端、健康医疗终端、

普通音频终端等电子终端产品，下游应用领域广阔，市场规模持续扩大。 

1、蓝牙耳机市场概况 

2016 年下半年，随着苹果 AirPods 的面世，蓝牙耳机进入“TWS 赛道”，引

领蓝牙音频产品进入新一轮的增长。根据 Counterpoint Research 统计数据，仅考

虑品牌产品，2016 年全球品牌 TWS 耳机出货量仅 918 万部，2020 年全球品牌

TWS 耳机出货量达到 2.33 亿部，实现爆发式增长，2021 年全球品牌 TWS 耳机
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出货量上升到 3 亿部，单年实现了 29%的增长。 

短期内，受新冠疫情、俄乌战争等外部因素影响，下游市场需求受到一定抑

制，消费电子行业市场增长趋缓。长期来看，市场需求将长期存在，市场仍会继

续保持增长。一方面，随着人们生活水平的不断提高，消费不断升级，人们对消

费电子产品功能的要求更高，消费电子产品不断更新迭代，市场持续保持增长；

另一方面，随着消费电子产品自身应用场景领域的不断丰富，消费电子行业需求

也在不断提升，同时，随着未来 TWS 耳机的普及、渗透率的进一步提升，蓝牙

耳机市场空间更加广阔，市场将保持持续增长。 

2、蓝牙音箱市场概况 

随着人工智能技术的进步和语音识别准确性的提升，目前蓝牙音箱正朝向智

能音箱的形式不断升级，逐渐成为人们通过语音交互的方式与智能家居产品进行

沟通的重要载体，并会伴随智能家居的普及进一步延伸出更广阔的市场。在智能

物联网爆发的背景下，智能语音交互的场景变得越来越多，智能音箱将成为智能

家居领域率先爆发的细分市场，WiFi 传输速度快、通信距离远、成本适中，是

适合智能家居应用场景的重要技术之一，未来智能音箱将迎来新一轮的增长。根

据 omdia 统计，2020 年全球智能音箱销量达 1.36 亿台，同比增长 39.7%，预计

至 2025 年全球智能音箱销量将达到 3.45 亿台。 

3、智能物联终端市场概况 

发行人的智能物联终端主要应用于智能家用安防、智能可穿戴等细分领域，

该等细分领域的市场概况具体如下： 

（1）智能家用安防终端市场概况 

根据艾瑞咨询统计，2019 年包括智能摄像头、智能门锁、可视门铃在内的

家用智能家用安防终端年销售量合计 6,201.9 万台，同比上年增长 31.7%。未来，

全新的应用场景以及产品成本的进一步降低将继续推动智能家用安防的普及，预

计到 2022 年中国市场销售量将达到 11,641.5 万台，2020 年至 2022 年间年均复

合增长率可达 25.52%，增速将维持在较高水平。 
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中国智能家用安防销售量及预测（万台） 

 

数据来源：艾瑞咨询 

（2）智能可穿戴设备市场概况 

随着智能硬件的快速发展，人工智能、物联网等技术的逐步成熟，穿戴设备

智能化水平不断提升，应用场景不断拓展，智能可穿戴设备市场发展迅速，未来

市场空间广阔。根据 Gartner 统计，2022 年，全球消费者在智能可穿戴设备上的

支出合计可达 938.58 亿美元，预计将较 2019 年增长 476.64 亿美元，三年间年均

复合增长率 26.66%，预计可达到的增速较高。其中，智能手表等细分领域具有

较大的增长潜力。 

4、健康医疗终端市场概况 

根据《中国医疗器械行业蓝皮书（2021）》统计，2020 年我国家用医疗设备

市场规模为 1,521 亿元，同比增加 27.9%。此外，在全球防控新冠肺炎疫情的背

景下，测温枪、血氧仪等基本检测终端的需求量日益递增，亦加剧了家用医疗设

备市场的爆发。 
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中国家用医疗设备行业市场规模及同比增速 

 
数据来源：《中国医疗器械行业蓝皮书（2021）》 

未来，随着国内消费水平不断升级、老龄化程度加深、新冠肺炎疫情下健康

检测习惯的逐步形成，加之居民健康管理意识增强，市场有望进一步提升对家庭

健康管理的关注，为家用医疗设备维持良好增速提供强有力的支撑。 

5、普通音频终端市场概况 

普通音频终端市场已历经多年发展，目前市场容量相对稳定。根据中商产业

研究院预测，2016 年我国主要电子音响产品总产值约 3,074 亿元，2022 年对应

总产值将达 4,032 亿元，年均复合增长率 4.63%，音响市场整体将呈现稳定发展

态势。与此同时，语音玩具、电子贺卡等新兴产品的出现拓展了音频产品的应用

边界，也对产品本身提出了更高要求，功能多样、性能优秀的音频产品层出不穷，

为多媒体音频行业注入了新的活力，行业整体向好。总体来说，普通音频终端市

场经过了多年的发展，市场已相对成熟，并多年保持平稳发展态势。 

（五）发行人所处行业是否发生重大不利变化，对发行人持续经营能力是

否构成重大不利影响，发行人 2022 年及未来是否存在业绩持续下滑风险 

1、发行人所处行业未发生重大不利变化，不会对发行人持续盈利能力构成

重大不利影响 

（1）发行人所处行业未发生重大不利变化 

发行人下游产品领域为蓝牙耳机、蓝牙音箱、智能物联终端、健康医疗终端、

普通音频终端等电子终端产品，下游应用领域广阔，市场规模持续扩大，发行人
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所处行业未发生重大不利变化。 

同行业公司看好行业发展前景，将持续加大研发投入和产品线布局，提升长

期发展能力： 

公

司

名

称 

研发投入 产品线布局 

恒

玄

科

技 

1、加大研发投入，2021年研发费用同比增长67.51%； 

2、研发人员由198人增加到338人 

1、多技术领域发力，研发

推进耳机、可穿戴、智能家

居技术点优化迭代； 

2、强化芯片无线连接、显

示、音视频编解码能力，布

局智能家居市场 

炬

芯

科

技 

1、加大研发投入，2021年研发投入占营业收入比重达

24.95%； 

2、基于蓝牙技术，围绕低延迟、多连接、双模共存和

高音质四个维度进行持续研发优化，未来将耕耘WiFi-

6技术、UWB技术在音频领域的应用 

1、巩固和提升公司在音箱

芯片领域的核心竞争力和市

场地位； 

2、在蓝牙穿戴领域，布局

蓝牙耳机芯片及蓝牙智能手

表芯片 

资料来源：恒玄科技、炬芯科技的2022年4月投资者关系活动记录表公告。 

（2）发行人所处行业不会对发行人持续盈利能力构成重大不利影响 

从经营业绩来看，发行人 2022 年一季度业绩较 2021 年一季度有所下降，但

较 2018 年一季度、2019 年一季度、2020 年一季度均有所增长，仍保持长期增长

的趋势。 

发行人 2022 年一季度主营业务收入、毛利与 2018 年-2021 年各年一季度主

营业务业收入、毛利对比情况如下： 
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2018 年-2022 年一季度主营业务收入、毛利变动情况（亿元） 

 

发行人 2022年第一季度毛利率为 29.85%，较 2021年第一季度毛利率 29.92%

基本稳定，发行人产品仍保持较高的市场竞争力。 

因此，发行人所处行业不会改变发行人产品的市场竞争力，不会改变发行人

长期增长的态势，不会对发行人持续盈利能力构成重大不利影响。 

2、发行人未来业绩持续下滑的风险较小 

发行人的芯片产品主要应用于人们生活的听（耳机、音箱等音频产品）、视

（视频监控、运动相机、扫码枪）、出行（行车记录仪、智能穿戴）、家居（智能

门锁、智慧台灯、点读机）、医疗健康（血氧仪、额温枪、血压计、体脂秤等）、

儿童玩具（智能语音玩具）等，属于满足人们基本物质文化生活消费需求的智能

终端产品芯片供应商。该等产品需求可能受到疫情等突发事项的短期抑制，但长

期仍能保持稳定增长。 

2021 年下半年和 2022 年第一季度，发行人已推出蓝牙耳机芯片（AC700N、

AC701N）、智能物联终端芯片（AC791N）、普通音频芯片（AD15N）的多款新

产品，将在 2022 年二季度开始逐步推出蓝牙耳机芯片（AC702N、AC703N）、

蓝牙音箱芯片（AC705N、AC706N）、智能物联终端芯片（AC531N、AC532N）、

健康医疗终端芯片（AC82N）、普通蓝牙音频芯片（AC128N、AD17N）等多款

芯片，该等新产品继续延续公司产品“高规格、高灵活与高性价比平衡”的特点，

在保有既有市场领先地位的情况下继续提升品牌市场渗透度，将为公司 2022 年

及未来两年的业绩提供保障。 
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综上所述，发行人未来业绩持续下滑的风险较小。 

发行人已在《招股说明书》“重大事项提示”之“三、特别风险提示”作了

“（二）公司业绩波动风险”的风险提示： 

“报告期内，公司坚持贴近市场、快速响应、自主研发，各期实现营业收入

165,736.95 万元、214,116.04 万元和 246,091.68 万元，实现净利润 39,339.12 万元、

46,180.70 万元和 54,377.34 万元，经营业绩保持较快增长。公司未来仍将以智能

终端芯片产品为主，智能终端市场需求的波动将直接影响公司的经营业绩。智能

终端产品细分市场规模的变化、产品更新换代、国内外经济贸易环境变化等因素

均可能导致下游市场需求发生波动。如果公司主要产品应用的射频智能终端、多

媒体智能终端等市场需求出现下滑，同时公司未能及时培育和拓展新的应用市场，

将导致公司主营业务收入和净利润面临波动、公司业绩不能持续保持快速增长的

风险。” 

【中介机构核查意见】 

一、核查程序 

针对上述事项，申报会计师执行了以下核查程序： 

1、获取发行人收入成本明细表、2022 年一季度财务报表及 2022 年 1-6 月业

绩预计相关的财务和业务资料，并与上年同期业绩进行对比，分析业绩变动原因； 

2、查阅同行业可比公司年报、季度报告等公开披露资料，了解同行业可比

公司 2022 年一季度业绩变动情况及原因； 

3、查阅同行业可比公司年报、研究报告等公开披露资料，获取同行业可比

公司 2021 年经营业绩情况及未来业绩预测情况； 

4、查阅 SoC 芯片行业相关公开资料，了解 TWS 耳机、蓝牙音箱的出货量

变化情况； 

5、获取发行人 2021 年一季度末及 2022 年一季度末在手订单情况，了解在

手订单金额变化原因； 

6、查阅 SoC 芯片及下游领域相关公开资料，了解未来下游领域的市场波动

情况，分析相关事项是否可能对发行人业绩、经营等产生重大不利影响； 

7、访谈发行人管理层。 

二、核查意见 
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经核查，申报会计师认为： 

1、发行人 2022 年第一季度业绩较 2021 年第一季度出现下滑，主要系因 2020

年上半年疫情打乱既有的产品周期（第一季度销售淡季、逐步提升至第三、四季

度旺季），导致 2020 年下半年、2021 年上半年销售出现“反弹式”增长，至 2021

年下半年开始回落，同时叠加了 2022 年第一季度疫情、俄乌战争、国际航运紧

张等短期因素所致。2022 年第二季度，公司整体经营虽仍有压力但将有所缓解，

经营业绩将较 2022 年第一季度有所提升； 

2、发行人下游产品领域广阔，市场规模持续扩大，发行人所处行业未发生

重大不利变化，不会对发行人持续经营能力构成重大不利影响，发行人未来业绩

持续下滑的风险较小；同时，发行人已就“公司业绩波动风险”在《招股说明书》

进行了重大事项提示和风险提示。 

【申报会计师质控、内核部门核查意见】 

申报会计师质控部门已履行了必要的复核工作，认为申报会计师项目组执行

了必要的核查程序，依据核查程序形成了恰当的结论。 
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问题 2：关于收入核查 

申请文件及问询回复显示： 

（1）中介机构获取了 36 家下游厂商采用发行人芯片用于代工品牌商产品

或用于自有品牌产品，涉及品牌商 57 家，发行人未说明对相关品牌商的最终销

售情况。 

（2）报告期内，发行人共有 12 家累计采购发行人芯片大于 5,000 万颗的主

要下游客户（以下简称超大型下游客户），该等客户累计采购数量占发行人报告

期内累计销量比例为 21.20%，中介机构对相关客户进行了走访核查。 

（3）中介机构获取了走访的方案商下游客户中 119 家的报告期内营业收入

情况，该等下游客户报告期内向方案商采购的发行人芯片数量占发行人报告期

内累计销量的 41.15%。 

请发行人： 

（1）结合方案商下游客户采购分层情况说明报告期内发行人产品应用于各

终端品牌的收入占比情况。 

（2）说明对超大型下游客户、大型客户的最终客户销售情况，是否实现最

终销售、真实销售。 

（3）说明向不同收入规模方案商下游客户的具体销售及销售占比情况，是

否存在主要向收入规模较小的下游客户进行销售的情形。 

请保荐人、申报会计师发表明确意见，并详细说明对发行人向方案商最终

销售、真实销售的核查过程、方法、结论，并请保荐人、申报会计师的质控内

核部门一并发表意见。 

【回复】 

一、结合方案商下游客户采购分层情况说明报告期内发行人产品应用于各

终端品牌的收入占比情况 

（一）电子消费品市场终端品牌呈现百花齐放的市场格局，蓝牙耳机白牌

产品市场占有率超过 60% 

随着 2016 年下半年苹果 AirPods 的面世，蓝牙耳机市场呈现爆发式增长。

但对于一款耳机产品而言，动辄上千元的价格（2016 年 9 月发售的第一代 AirPods

售价 1,288 元，2018 年 7 月发售的第一代 FreeBuds 售价 799 元）并未能广泛进

入大众消费群体范畴，产品渗透率较低。而随着中低价位产品的性能不断提升，



 

2-23 

产品竞争力不断增强，增量市场产品需求不断下沉。 

对于电子消费品市场而言，大众消费群体首先考虑产品价格，其次是对产品

高性能的追求。以杰理科技为代表的国产主控芯片设计企业根据市场特点，适时

推出具备高性价比且能快速上手开发的主控芯片，大大降低下游方案开发、整机

制造的进入门槛，下游制造厂商、终端品牌厂商参与者快速扩充。 

以 TWS 蓝牙耳机为例，分析如下： 

不同价位 TWS 耳机产品销量情况               白牌 TWS 耳机产品市占率情况 

  

数据来源：天猫官网 

在天猫商城检索出的全部 TWS 蓝牙耳机中，产品数量超过上万款，且价格

可低至 100 元以内。整体而言，中低价位产品相对拥有更好的市场销售表现。在

京东商城检索出的全部蓝牙耳机中，品牌超过 500 个，其中不乏爱奇艺、网易、

小度、京东京造、酷狗、喜马拉雅等互联网品牌，以及 Adidas、长虹、志高、金

士顿、迪士尼、先科等跨界品牌，品牌众多且呈百花齐放格局。 

同时，蓝牙耳机白牌产品（非知名品牌及未贴牌产品）仍系市场主要消费产

品。2021 年，杰理科技、恒玄科技、中科蓝讯蓝牙耳机芯片销量合计达到 15 亿

颗，再考虑其他境内 IC 设计企业，以及苹果、高通、洛达、瑞昱等境外 IC 设计

企业出货量，2021 年全球蓝牙耳机芯片出货量超过 15 亿颗，对应蓝牙耳机出货

量超过 7.5 亿台。根据 Counterpoint Research 统计数据，2021 年全球品牌 TWS

蓝牙耳机出货量 3 亿台。根据上述信息推算，品牌产品市场占比低于 40%、白牌

占比超过 60%，白牌产品市场占有率较高。 

（二）杰理科技智能终端芯片出货量较大、终端产品应用广泛，且公司芯

片产品具有易于开发、性价比高的显著特点，在非知名品牌、白牌产品中的应

用尤为广泛 
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公司对方案商采取先款后货、买断式销售，公司负责提供具有市场竞争力的

标准化平台型芯片，方案商客户负责下游市场开拓、具体应用开发，双方业务独

立；同时，下游厂商数量众多、类型多样，包括 PCBA 板卡厂、白牌厂商（部

分生产白牌产品后再销售给下游贴牌）、品牌代工厂、自有品牌厂商，且大部分

厂商既做白牌产品，也做自有品牌产品或代工产品，终端应用较为复杂。公司并

不掌握芯片的最终流向以及具体用途，主要通过与方案商的技术交流、市场反馈

情况了解部分终端品牌应用情况。 

根据方案商提供的相关信息，公司获取了 428 家方案商下游客户的基本情况，

并经中介机构走访 245 家下游客户确认的终端品牌信息，发行人的产品在终端应

用中涉及的品牌情况如下： 

类型 
累计采购芯

片规模 

走访家数

（家） 
涉及的终端品牌 

超大型 
大于 5,000万

颗 
13 

爱国者、爱乐、迪士尼、哈曼、海尔、惠普、联想、纽曼、夏

新、小米、英菲克、boAt、JBL、KTS 等 20 余款不同品牌 

大型 

介于 1,000万

颗至 5,000万

颗 

56 

爱奇艺、奥克斯、倍思、唱将、长城、传音、迪士尼、飞利浦、

奋达、海尔、惠普、机乐堂、康佳、酷狗、乐视、联想、罗技、

漫步者、美菱、名创优品、纽曼、诺必行、诺基亚、屁颠虫、

品胜、三德大康、山水、索爱、万圣、网易、夏新、先科、现

代、新科、修正、悦尔声学、云仕、boAt、DOSS、GENAI、

GMC、GOLON、GPZON、hoco、JAM、JLAB、LG、NNS、

Remax、TENMIYA、UCOMX、WAXIBA 等 100 余款不同品牌 

中型 

介于 500 万

颗至 1,000万

颗 

55 

爱国者、爱奇艺、伴你行、不见不散、迪士尼、第一卫、飞利

浦、海尔、健之康、酷狗、乐普、联想、洛克、漫威、纽曼、

诺必行、派米朵、骐思、山水、实捷、随身拍、索爱、先科、

小霸王、雅兰仕、hoco、QCY 等 60 余款不同品牌 

中小型 

介于 100 万

颗至 500 万

颗 

79 

爱乐生、昂思、百度、倍思、传音、盗梦者、点音、飞利浦、

朗琴、联想、领航威、漫威、美国蜘蛛精、名创优品、纽曼、

诺基亚、日本中道、山水、十度、索爱、夏新、现代、小黄鸭、

新科、雅兰仕、樱花、Awei、boAt、DAEWOO、DOSS、Fugoo、

IO、IVT、JAVI、JBL、JOYROOM、JVC、Leevoo、MEES、

Monster、OTIC、REMAX、Soul、WOOHOO 等 90 余款不同品

牌 

小型 
介于 10 万颗

至 100 万颗 
38 

柏图、倍思、步步高、创维、第一现场、盯盯拍、飞利浦、海

尔、惠普、简单爱、京鱼座、酷狗、乐果、联想、猫王、米里、

名创优品、纽曼、任我游、山水、天之眼、网易云、一心、音

随我动、360、boAt、Britz、Dual、Fugoo、HTC、iLive 等 40

余款不同品牌 

微型 小于 10 万颗 4 漫威、魔声、WOCKODER 等 

合计 245 - 
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注：涉及的终端品牌按拼音、单词首字母排序，排名不分先后；不同类型客户存在代工相同

品牌的情形。 

由上表可见，发行人芯片应用的终端品牌较多，应用广泛。 

2022 年 5 月，中介机构进行了补充走访，有 65 家方案商的下游客户（该等

下游客户 2019 年-2021 年采购杰理科技芯片数量占发行人总销量的 32.20%）提

供了品牌销售占比情况，具体如下： 

类型 累计采购芯片规模 
提供家数 

（家） 

2019 年-2021 年生产

的品牌产品平均占比 

2021 年生产的品

牌产品平均占比 

超大型 大于 5,000 万颗 11 20.75% 24.64% 

大型 介于1,000万颗至5,000万颗 33 45.33% 44.28% 

中型 介于 500 万颗至 1,000 万颗 5 88.90% 90.67% 

中小型 介于 100 万颗至 500 万颗 10 93.71% 85.50% 

小型 介于 10 万颗至 100 万颗 5 53.45% 53.92% 

微型 小于 10 万颗 1 100.00% 100.00% 

合计 65 37.72% 39.68% 

注：品牌包括自有品牌、代工品牌；品牌产品平均占比为下游客户采用杰理科技芯片生产的

品牌产品数量合计除以生产的白牌及品牌数量之和。 

整体而言，2021 年全球 TWS 蓝牙耳机品牌产品市场占比低于 40%、白牌占

比超过 60%。根据走访下游客户统计，公司 2019 年-2021 年产品应用于终端品

牌占比为 37.72%，2021 年占比为 39.68%，品牌渗透逐步提升。 

二、说明对超大型下游客户、大型客户的最终客户销售情况，是否实现最

终销售、真实销售 

（一）发行人产品终端应用主要为消费类电子领域，产品更新换代速度快，

下游客户大批量备货市场风险较大 

发行人所处的产业链较长，下游包括方案商、整机厂商（包括 PCBA 板卡

厂-整机厂商）、品牌厂商、终端销售渠道等。报告期内，发行人主要向方案商客

户销售产品，通常不直接与方案商下游客户发生业务往来。发行人产品对应的下

游客户数量众多，整体较为分散，且下游客户出于对自身商业秘密的保护，一般

不会向发行人提供其具体终端产品的出货量。 

发行人采取款到发货的信用政策，方案商和下游厂商在采购、生产、备货环

节对资金的需求较大，提高资金使用效率、存货周转速度系其主要盈利方式之一；

并且消费类电子行业产品更新换代较快，下游客户大量备货存在市场风险，大部

分下游厂商采取“以销定产”的销售策略，因此其通常根据实际订单情况采购芯
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片，不会一次大批量采购、超量备货。 

（二）经现场走访方案商的下游客户，发行人的产品实现了最终销售、真

实销售 

中介机构于 2021 年 5-6 月、2021 年 10-11 月对下游客户进行了走访，于 2022

年 5 月对下游部分超大型客户、大型客户以及品牌客户进行了再次走访，合计走

访 245 家方案商的下游客户，具体走访情况如下： 

类型 
2021 年 5-6 月、10-11 月走访 2022 年 5 月走访 

家数 占比 主要走访内容 家数 占比 主要走访内容 

超大型 13 21.49% 
查看经营场所及生

产设备、主要经营情

况、采购杰理芯片型

号及数量、生产产品

类型、销售区域、最

终销售情况、终端产

品品牌及归属、与杰

理的关联关系情况 

13 21.49% 主要财务信息、具

体销售区域及占

比、具体销售渠道、

下游主要客户具体

信息、使用杰理芯

片生产的品牌产品

数量及占比、终端

产品具体型号及购

买链接 

大型 56 26.38% 41 18.61% 

中型 55 7.69% 5 0.78% 

中小型 79 3.94% 10 0.42% 

小型 38 0.36% 5 0.03% 

微型 4 0.005% 2 0.002% 

合计 245 59.86% 76 41.34% 

注：占比为 2018 年-2021 年方案商的下游客户采购杰理科技芯片数量占杰理科技总销量的

比例；2022 年 5 月走访的客户系 2021 年 5-6 月、10-11 月已走访客户的再次补充走访，合

计走访家数仍为 245 家。 

中介机构对下游客户的走访比例较高，合计走访占比达到 59.86%，其中对

超大型、大型客户的走访占比达到 47.87%，补充对下游部分超大型客户、大型

客户的走访占比达到 40.10%。经走访确认，该等客户采购杰理科技芯片所生产

产品基本实现了最终销售，其中 PCBA 厂商主要销往珠三角、东南亚地区整机

厂商，少部分销往印巴地区；整机厂商产品销售区域较广，涵盖我国全境、东亚、

东南亚、印巴、中东、欧美、南美、非洲等全球多个地区。下游客户业务开展情

况、销售情况符合发行人产品特点。 

2、走访的超大型客户对外销售情况 

2022 年 5 月，中介机构补充走访了 13 家超大型客户（含 2021 年四季度新

增一家下游客户成为公司超大型客户），具体如下： 

客户名称 企业类型 下游主要客户情况 对外销售比例 

下游客户 1 整机厂商 
境内品牌商，京东、淘宝等旗舰

店 
100% 

下游客户 22 整机厂商 外贸出口全球 100% 

下游客户 42 整机厂商 境内品牌商 100% 
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客户名称 企业类型 下游主要客户情况 对外销售比例 

下游客户 46-2 整机厂商 外贸出口全球 100% 

下游客户 40 PCBA 厂商 东莞、深圳地区整机厂 90%以上 

下游客户 41 PCBA 厂商 东莞、深圳地区整机厂 100% 

下游客户 43 PCBA 厂商 
东莞、惠州、汕头、广州、深圳

地区整机厂 
90%-100% 

下游客户 39 PCBA 厂商 珠三角地区整机厂商 100% 

下游客户 45 PCBA 厂商 外贸出口全球 100% 

下游客户 36 PCBA 厂商 东莞地区整机厂商 100% 

下游客户 38 PCBA 厂商 
广州、东莞、佛山等珠三角地区

整机厂商 
80%-90% 

下游客户 44 PCBA 厂商 深圳、广州、东莞地区整机厂商 100% 

下游客户 37 PCBA 厂商 深圳地区整机厂商 100% 

由上表可见，发行人超大型下游客户基本实现对外销售，少部分存货为正常

备货需求。该等下游客户主要为 PCBA 板卡厂和整机厂商，其中 PCBA 板卡厂

主要销往珠三角地区整机厂商；整机厂商部分出口境外，部分拥有线上销售渠道。

整体而言，发行人重点聚焦大众消费市场，推出的产品具有性价比较高的明显优

势，销售规模较大，采用发行人的芯片生产的终端产品销往全球多个地方。发行

人的超大型下游客户销售情况符合产品特点。 

3、对终端整机产品拆机验证 

中介机构获取了走访的超大型、大型下游客户提供的终端产品或购买链接合

计 196 件，经现场获取或网上购买并进行拆机，确认该等产品均系采用杰理科技

芯片，获取的终端产品拆机核查情况如下： 

类型 
获取的终端

产品（件） 

是否采用杰

理科技芯片 

涉及的具体产品

类型 
涉及的品牌 

蓝牙耳机芯片 50 是 
TWS 耳机、挂脖

耳机、头包耳机 

倍思、联想、漫步者、名创优

品、纽曼、品胜、三德大康、

索爱、夏新、英菲克、悦尔声

学、awei、Disney、hoco、

NOKIA、QCY、Soul、UCOMX 

蓝牙音箱芯片 49 是 

便携式蓝牙音

箱、蓝牙小音箱、

车载蓝牙音箱、

K 歌宝、麦克风

等 

昂思、不见不散、点音、惠普、

朗琴、乐果、领航威、猫王、

纽曼、山水、索爱、万圣、小

米、新科、Fugoo、GOLON、

IO、JAVI、JOYROOM、KTS、

NNS、TENMIYA、WOOHOO 

智能物联终端

芯片 
11 是 

行车记录仪、智

能手表 

360、第一现场、盯盯拍、米

里、任我游、天之眼 
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类型 
获取的终端

产品（件） 

是否采用杰

理科技芯片 

涉及的具体产品

类型 
涉及的品牌 

健康医疗终端

芯片 
9 是 血压计 

奥克斯、海尔、健之康、康佳、

美菱、修正、GPZON 

普通音频芯片 3 是 收音机、点歌机 朗琴、WAXIBA 

PCBA 板 74 是 - - 

合计 196 - - - 

注：涉及的终端品牌按拼音、单词首字母排序，排名不分先后。 

综上所述，发行人产品终端应用主要为消费类电子领域，产品更新换代速度

快，下游客户通常根据实际订单情况采购芯片，不会一次大批量采购、超量备货，

所生产产品基本实现了对外销售。同时，发行人方案商的下游客户数量众多，

PCBA 厂主要销售给珠三角地区整机厂商、整机厂商销往全球各地，该等情形符

合发行人产品特点。报告期内，发行人对外销售的产品实现了最终销售、真实销

售。 

三、说明向不同收入规模方案商下游客户的具体销售及销售占比情况，是

否存在主要向收入规模较小的下游客户进行销售的情形 

根据获取的 119 家下游客户的营业收入情况、采购杰理科技芯片数量情况，

方案商下游客户不同收入规模下，采购杰理科技芯片数量及占比匹配情况如下： 

2019 年-2021 年 

累计营业收入区间 
家数（家） 

2019 年-2021 年 

采购杰理芯片数量（万颗） 
采购占比 

10 亿元以上 3 5,338.45 1.22% 

5 亿元-10 亿元 10 36,730.42 8.40% 

2 亿元-5 亿元 27 54,119.87 12.38% 

1 亿元-2 亿元 29 58,414.57 13.36% 

5,000 万元至 1 亿元 27 22,925.36 5.24% 

1,000 万元-5,000 万元 21 6,955.21 1.59% 

1,000 万元以下 2 20.42 0.005% 

合计 119 184,504.29 42.21% 

注：采购占比=2019 年-2021 年营业收入区间对应的下游客户采购杰理科技芯片数量合计/杰

理科技芯片总销售。 

报告期内，采购发行人芯片数量较多的下游客户累计营业收入主要集中于

1-10 亿元之间，且累计营业收入与采购量、采购占比的匹配呈现正态分布情况，

具体如下图： 
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报告期内下游客户累计营业收入与采购芯片量、采购占比匹配 

 

发行人芯片具有性价比较高、开发便利的显著特点，下游客户应用壁垒相对

较低，产品应用广泛，下游客户收入结构与芯片采购量、采购占比的匹配呈现正

态分布具有合理性，发行人不存在主要向收入规模较小的下游客户进行销售的情

形。 

四、详细说明对发行人向方案商最终销售、真实销售的核查过程、方法、

结论 

（一）对发行人及其控股股东、董监高、关键岗位人员银行流水的核查 

1、对发行人银行流水的核查 

（1）获取银行流水：申报会计师项目组人员陪同财务人员前往银行打印发

行人已开立银行结算账户清单，并根据开户清单及销户清单，逐一打印发行人报

告期内所有账户（包含报告期内已注销账户）2018 年 1 月 1 日至 2021 年 12 月

31 日期间的银行流水； 

（2）大额资金流水核查：考虑发行人业务规模水平，对发行人单笔超过 10

万元（或等值 10 万元人民币外币）的银行流水与账面记录进行核对，核对内容

包括交易对手、交易金额、交易日期、交易摘要等； 

（3）将发行人所有银行账户资金流水与银行日记账的发生额进行比对，并

抽查原始凭证，核查资金流水与日记账是否一致； 

（4）选取单笔发生额 10 万元（或等值 10 万元人民币外币）及以上，作为

大额资金流水的核查标准，对发行人银行账户大额资金流水逐笔核查情况具体如

下： 

项目 
2021 年度 2020 年度 

资金收入 资金支出 资金收入 资金支出 

核查笔数（笔） 4,469 1,630 3,974 1,328 
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项目 
2021 年度 2020 年度 

资金收入 资金支出 资金收入 资金支出 

核查金额（万元） 473,892.03 472,644.02 505,796.52 487,258.61 

银行流水总额（万元） 482,346.29 474,987.44 513,541.76 489,427.17 

核查比例 98.25% 99.51% 98.49% 99.56% 

续上表： 

项目 
2019 年度 2018 年度 

资金收入 资金支出 资金收入 资金支出 

核查笔数（笔） 3,441 1,270 3,149 1,276 

核查金额（万元） 367,318.27 335,842.61 230,837.35 220,280.21 

银行流水总额（万元） 374,960.66 337,924.49 236,415.51 222,516.03 

核查比例 97.96% 99.38% 97.64% 99.00% 

经核查，报告期内，发行人大额资金往来不存在重大异常，与公司经营活动、

资产购置等相匹配。 

2、对发行人控股股东、董监高、关键岗位人员银行流水的核查 

针对控股股东、实际控制人、董事、监事、高管、关键岗位人员与发行人关

联方、客户、供应商是否存在异常大额资金往来，申报会计师实施的核查程序如

下： 

（1）核对发行人及其控股股东报告期内银行账户流水，查阅发行人与控股

股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员、关键岗位人员是否存在除偿还

借款、工资、分红、日常报销等外的其他资金往来； 

（2）本次流水核查人员范围包括发行人实际控制人及配偶、实际控制人王

艺辉的兄弟姐妹，全体董事（不含独立董事）、监事、高级管理人员，关键岗位

人员包括全部自然人股东，与上下游对接的客服部、商务部、财务部等部门主要

人员、主要行政人员、司机以及销售中心副总监及以上人员等，共计 49 人。取

得上述人员工商银行、农业银行、中国银行、建设银行、中国邮政储蓄银行、交

通银行、招商银行、中信银行、光大银行、民生银行、兴业银行、浦发银行、平

安银行、广发银行、浙商银行、华夏银行等 16 家全国性银行，以及当地城市商

业银行（常住深圳/珠海人员为珠海华润银行股份有限公司、常住成都人员为成

都银行股份有限公司）、农村商业银行（常住珠海人员为珠海农村商业银行股份

有限公司、常住深圳人员为深圳农村商业银行股份有限公司、常住成都人员为成

都农村商业银行股份有限公司），各人员均打印共计 18 家银行开户明细以及所有
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银行账户（包含报告期内已注销账户）2018 年 1 月 1 日至 2021 年 12 月 31 日银

行流水；若不存在开户情况，则取得相应无账户证明材料； 

（3）逐笔核查上述自然人银行流水，通过上述自然人账户之间的资金往来

核对提供的银行账户是否齐全，进行交叉账户比对，对于流水中新发现银行账户，

要求相应人员补充提供该账户 2018 年 1 月 1 日至 2021 年 12 月 31 日流水； 

（4）考虑发行人业务规模水平及相关人员资金流水金额水平综合情况，选

取 5 万元人民币作为大额资金流水核查的标准，核查银行流水中交易对方信息，

向相关人员进行确认，了解相关交易背景，并获取关于部分大额支出资金实际用

途的证明材料（如购房合同等）。 

（5）取得发行人报告期内关联方、客户、供应商等清单，针对上述人员的

银行流水，查看交易对手方是否为发行人的关联方、客户或供应商及其主要人员，

关注是否存在异常资金往来情形； 

经核查，报告期内，控股股东、实际控制人、董事、监事、高管、关键岗位

人员与发行人关联方、客户、供应商不存在异常大额资金往来。 

（二）客户函证 

对发行人报告期内主要客户进行了函证，函证内容包括各期间交易金额、各

期末预收款项余额等。中介机构对发行人客户函证情况具体如下： 

单位：万元 

项目 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

营业收入 246,091.68 214,116.04 165,736.95 133,689.12 

发函客户销售金额占比 95.70% 94.78% 95.91% 95.40% 

回函客户销售金额占比 95.70% 94.78% 95.91% 95.40% 

回函差异金额 - - - - 

注：发函客户销售金额占比=发函客户销售金额/营业收入；回函客户销售金额占比=回函客

户销售金额/营业收入；回函差异金额系回函中发行人函证金额与客户确认金额的差异。 

报告期内，发行人与客户每月末进行对账，各期末对账及时，不存在暂估确

认销售收入的情形，客户回函无差异。 

（三）客户走访 

对报告期内主要客户、新增大额客户进行实地走访和访谈，现场走访客户的

销售收入金额、比例情况如下： 
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单位：万元 

项目 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

营业收入 246,091.68 214,116.04 165,736.95 133,689.12 

走访客户销售金额 179,822.87 174,503.70 143,643.82 114,142.07 

走访客户占比 73.07% 81.50% 86.67% 85.38% 

注：走访客户占比=实地走访客户销售金额/营业收入。 

在实地走访过程中，中介机构参观了客户的经营场所和生产设备，询问了客

户的基本情况，与发行人的业务合作情况及报告期内交易情况，包括合作渊源、

合作模式、交易内容、交易合同的签订及履行情况、定价方式、付款方式、与发

行人是否存在关联关系；对客户向发行人采购产品后进行二次开发的具体内容、

产品销售周期、主要流向以及是否实现最终销售等进行了重点问询。 

（四）客户下游销售情况核查 

1、方案商主要下游客户实地走访 

2021 年 5-6 月、10-12 月期间、2022 年 5 月，中介机构（保荐机构、申报会

计师、发行人律师）合计派出 30 人独立对发行人方案商客户的下游客户进行实

地走访，最终完成走访 245 家下游客户。 

基于与主要客户长期良好的合作关系及互信基础，经与客户充分沟通，对其

下游主要客户进行了实地走访，了解该等客户报告期内的采购情况、生产及对下

游销售情况、通过何种途径采购发行人产品、关联关系等，并现场查看了方案商

的下游客户生产线上发行人产品的使用情况。 

中介机构走访发行人方案商客户的下游客户共 245 家，其 2018 年-2021 年采

购杰理科技芯片数量占发行人总销量的比例达到 59.86%，对应的方案商向发行

人采购金额占发行人总销售收入的比例达到 84.23%，核查比例较高，具体如下： 

单位：万元 

项目 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 合计 

发行人销售数量 175,581.00 154,874.24 106,646.78 75,509.25 512,611.28 

走访下游客户采购杰理

科技芯片数量 
104,350.50 98,883.66 64,221.45 39,412.61 306,868.22 

走访下游客户采购的杰

理科技芯片数量占比 
59.43% 63.85% 60.22% 52.20% 59.86% 

发行人营业收入 246,091.68 214,116.04 165,736.95 133,689.12 759,633.79 

走访下游客户对应的方

案商客户采购金额 
188,565.87 183,040.01 149,591.13 118,651.00 639,848.01 

走访下游客户对应的方

案商向发行人采购金额
76.62% 85.49% 90.26% 88.75% 84.23% 
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项目 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 合计 

占比 

注：走访下游客户采购的杰理科技芯片数量占比=走访下游客户采购的杰理科技芯片数量/

发行人销售数量；走访下游客户对应的方案商向发行人采购金额占比=走访下游客户对应的

方案商向发行人采购金额/发行人营业收入。 

2、主要客户进销存核查 

发行人客户一般根据其下游客户的需求并结合自身经营情况采购芯片，不会

一次大批量采购、超量备货。主要客户向发行人采购芯片后向其下游客户的销售

情况较好，期末通常不存在大量库存芯片，符合其生产经营特点。 

中介机构对 2018年至2021年发行人主要客户采购的主要芯片型号数量的进

销存情况进行了核查，核查范围占对应客户 2018 年至 2021 年采购总数量的 95%

左右。报告期内，各主要客户纳入核查的芯片型号累计采购数量占该客户采购总

数量的比例情况具体如下： 

单位：万颗 

项目 2021 年度 2020 年度 2019 年度 2018 年度 

已核查客户主要芯片型号期初库

存数量① 
8,017.03 6,471.80 1,644.78 1,311.23 

已核查客户主要芯片型号当期采

购数量② 
112,586.80 110,101.20 72,928.49 43,299.48 

已核查客户主要芯片型号期末库

存数量③ 
8,089.91 8,017.03 6,471.80 1,644.78 

发行人当期向已核查客户的销售

总量④ 
120,570.05 115,862.98 75,579.87 44,644.06 

已核查客户主要芯片型号当期采

购数量占发行人当期向对应客户

销售总量的比例②/④ 

93.38% 95.03% 96.49% 96.99% 

已核查客户主要芯片型号期末库

存数量占期初库存及当期采购量

的比例③/（①＋②） 

6.71% 6.88% 8.68% 3.69% 

报告期内，已核查客户期末库存数量占其期初库存及当期采购数量的比例分

别为 3.69%、8.68%、6.88%和 6.71%，不存在大量囤货的情况。 

3、终端产品拆机验证 

具体参见本题之“二、说明对超大型下游客户、大型客户的最终客户销售情

况，是否实现最终销售、真实销售”之“（二）经现场走访方案商的下游客户，

发行人的产品实现了最终销售、真实销售”之“3、对终端整机产品拆机验证”。 

综上所述，中介机构通过对方案商函证、走访、进销存核查，向方案商主要
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下游客户实地走访，终端产品拆机验证等核查手段，确认发行人向方案商的销售

实现了最终销售、真实销售。 

【中介机构核查意见】 

一、核查程序 

1、获取发行人主要客户提供的 2018 年-2021 年方案商的下游主要客户名单

和确认函； 

2、实地走访和访谈发行人主要客户及其下游主要客户，对方案商下游客户

采购发行人芯片后生产产品的品牌应用情况、下游销售情况以及最终销售情况进

行核查； 

3、实地走访和访谈发行人主要客户及其下游主要客户，对方案商下游客户

的各期收入情况、采购杰理科技芯片情况进行核查； 

4、实地走访方案商下游客户获取发行人芯片产品的终端应用产品具体型号

及销售渠道，现场购买或通过网店购买并拆机验证； 

5、获取发行人及其控股股东、董监高、关键岗位人员银行流水，并根据重

要性水平逐笔核查； 

6、对发行人方案商进行函证、走访、进销存核查。 

二、核查意见 

经核查，申报会计师认为： 

1、发行人产品出货量较大、应用广泛，白牌产品占比较高，品牌渗透逐步

提升，符合发行人产品特点及市场情况； 

2、中介机构通过对方案商函证、走访、进销存核查，向方案商主要下游客

户实地走访，终端产品拆机验证等核查手段，确认发行人向主要方案商的销售实

现了最终销售、真实销售； 

3、发行人芯片具有性价比较高、开发便利的显著特点，下游客户的收入结

构与芯片采购量、采购占比的匹配呈现正态分布具有合理性，发行人不存在主要

向收入规模较小的下游客户进行销售的情形。 

【申报会计师质控、内核部门核查意见】 

申报会计师质控部门已履行了必要的复核工作，认为申报会计师项目组执行

了必要的核查程序，依据核查程序形成了恰当的结论。 
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（此页无正文，为珠海市杰理科技股份有限公司容诚专字[2022]518Z0463 号《关

于珠海市杰理科技股份有限公司首次公开发行股票并在创业板上市申请文件的

第三轮审核问询函的回复》之签字盖章页） 
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