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本概要旨在為　閣下提供本文件所載資料的概覽。由於此屬概要，故並不包
含對　閣下而言可能屬重要的所有資料，且應與本文件全文一併閱讀，以保證其完
整性。　閣下決定 [編纂][編纂]前，應閱讀整份文件。任何 [編纂]均涉及風險。 [編
纂][編纂]所涉及的部分特定風險載於本文件「風險因素」。　閣下決定 [編纂][編纂]

前，應仔細閱讀該節。

概覽

我們是中國一家領先的內存 (1)芯片設計公司。憑藉深厚的技術積累、產業合作
及全面的產品矩陣，我們擁有廣泛的客戶群體並實現產品及解決方案的大規模商業
化。於2025年，我們銷售超過100百萬片存儲芯片（包括模塊及晶圓內含有的芯片）。
DRAM市場一般分為主流及利基型市場。我們專注於利基型市場，包括8Gb DDR4及
更早代際產品。主流DRAM通常具有大容量及高速的特性，主要用於智能手機及個人
電腦等標準化裝置。相比之下，利基DRAM的開發採用成熟的技術，對性能要求通常
較低，服務於專門的應用，市場佔有率更穩定，2025年，其於全球DRAM市場中的銷
售收入佔比約為7.0%，於中國DRAM市場中的銷售收入佔比約為12.3%。根據弗若斯
特沙利文的資料，按2025年利基DRAM收入計，我們在全球利基DRAM市場的中國公
司中排名第五及在中國無晶圓廠公司中排名第四及在全球利基DRAM市場中的所有參
與者中排名第12。我們已開發WoW 3D異構集成技術，並正推進高帶寬內存產品的量
產進程。

我們致力於不斷開發設計高帶寬、低功耗、高可靠性的存儲解決方案。我們的產
品佈局全面，涵蓋了各代際的DRAM存儲器類型，能夠提供完整的系統級存儲解決方
案，產品可廣泛應用於消費類電子、網絡通信、汽車電子、能源及工業控制系統等領
域。我們的戰略重點是開發高帶寬和高性能產品，滿足各行各業的不同市場需求。通
過自主研發，我們已掌握高帶寬內存產品的核心技術。根據弗若斯特沙利文的資料，
我們與全球知名的晶圓代工廠力積電保持長期合作關係，與全球前十大內存模組生產
廠商中的兩家威剛科技和記憶信息建立了合作關係，確保擁有支撐穩定產能的供應
鏈。憑藉我們國際化的研發和銷售團隊，我們的Zentel內存品牌繼承自擁有超過20年
歷史的Zentel Japan，我們與全球優質客戶建立了業務關係，具備迅速擴大客戶網絡的
能力及廣闊的市場空間。

我們受益於全球及中國存儲芯片及AI存算相關產業近年來的發展，主要產品的銷
量持續增長。於往績記錄期間，我們銷售的產品總存儲容量由2023年的約29.3百萬GB
增至2025年的約54.3百萬GB，複合年增長率為36.1%。

附註：

(1) 「DRAM」指動態隨機存取存儲器，一種需要定期刷新以保持存儲信息的隨機存取存儲器類型。
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良好的品牌聲譽

全面豐富的產品矩陣 豐富應用場景

廣闊市場空間

全球化客戶

多中心研發合作

內存芯片

內存模組

領先技術專長

內存KGD晶圓

穩定的生態圈
合作夥伴

AI存算

DRAM設計

DRAM測試

ECC電路設計、先進的製程設計
、定制化KGD解決方案

MBIST內核陣列測試、
接口互連通道測試

WoW 3D異構集成、
定制化3D堆疊、基於
芯粒的SiP技術

我們的業務模式

我們主要從事內存產品的設計和銷售。我們提供一套完整的存儲解決方案，包
括(a)內存芯片，(b)內存模組及(c) DRAM KGD晶圓，該等產品可廣泛應用於消費類
電子、網絡通信、汽車電子、能源及工業控制系統等領域。我們的內存芯片屬獨立設
計，由我們的生產合作夥伴製造，並經過嚴格的封裝和測試過程，使其成為商業和工
業領域廣泛應用的理想選擇。我們的內存模組通過使用先進的封裝技術將存儲芯片
與PCB集成而製成，廣泛應用於高端計算產品，包括工業PC及企業服務器。我們的
DRAM KGD晶圓是一種薄硅晶圓，在其上製造多片內存芯片並經過嚴格測試。我們的
定制DRAM KGD晶圓解決方案為滿足SoC製造商的需求而定制。

我們根據無晶圓廠模式經營，我們就此與具有製造能力的第三方半導體代工廠合
作，該等代工廠根據我們的設計規範及要求處理半導體元件的製造、測試和封裝。這
種方法使我們能夠專注於我們在創新及產品設計的核心競爭力，同時利用行業領先製
造商在晶圓製造、封裝及測試方面的專業知識。力積電為我們主要的晶圓代工夥伴，
而福懋科技及南茂在內的領先外包半導體封裝和測試公司則提供封裝、測試及組裝服
務。有關我們業務模式的圖解，亦請參閱「業務－我們的業務模式」。

就銷售及營銷策略而言，我們採用直銷與經銷結合的模式，其中經銷銷售為我們
貢獻了大部分收入。於往績記錄期間，來自經銷商的收入分別為人民幣402.9百萬元、
人民幣421.4百萬元及人民幣642.1百萬元，分別佔各期間總收入的69.4%、65.2%及
58.1%；直銷收入分別為人民幣177.4百萬元、人民幣225.0百萬元及人民幣462.8百萬
元，分別佔各期內總收入的30.6%、34.8%及41.9%。我們的主要客戶包括主要(a)從事
電子元器件貿易的經銷商及(b)主要從事IT應用創新業務的直銷客戶。我們採用嚴格的
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質量控制標準，並實施了多種質量控制檢查，以確保我們的產品滿足客戶的期望以及
國際和行業標準。我們亦要求業務合作夥伴應用其嚴格的質量控制標準，並符合我們
的內部要求。

競爭優勢

我們相信以下核心競爭優勢將讓我們進一步鞏固市場領導地位：(a)我們為中國領
先的內存芯片設計公司，未來發展空間廣闊；(b)多中心研發平台疊加及長期技術積累
使得我們形成了成熟的技術領先地位；(c)豐富的內存解決方案滿足客戶多樣化需求；
(d)長期且穩定的生態圈合作夥伴構築規模化商業能力；(e)我們擁有全球一流的客戶群
體，持續在國際市場擴大業務版圖；及(f)我們擁有具備深厚技術積累及豐富產業背景
的管理層及核心團隊。

發展戰略

我們擬採取以下戰略：(a)持續專注技術創新，引領全球內存及存算解決方案變革
發展；(b)擴大產品組合，強化產品定制化及自主發展；(c)選擇性地尋求戰略合作、投
資及收購機會，以整合行業資源；及(d)堅持不懈地實施全球化戰略。

我們的產品和解決方案

主要產品包括內存芯片、內存模組及內存KGD晶圓，為我們的歷史成功做出貢
獻，並將在未來抓住重要的市場機遇。具體而言：

內存芯片：我們自主設計的內存芯片，經過嚴格的封裝和測試，廣泛應用於嵌入
式系統，在商業級與工業級領域有廣泛應用。其中，商業級內存芯片主要應用於消費
電子和網絡通信（如機器人、智能音響及Wi-Fi設備等），而工業級存儲芯片則專為更高
要求的工業控制應用服務，尤其能夠滿足極端溫度環境下的可靠性要求，確保在極端
使用條件下的穩定性和長壽命。於往績記錄期間，來自商業級內存芯片的收入分別佔
我們內存芯片總收入約97.7%、97.6%及96.6%，而來自工業級內存芯片的收入分別佔
我們內存芯片總收入約2.3%、2.4%及3.4%。

內存模組：我們的內存模組由存儲芯片顆粒與PCB經過精密封裝工藝整合而成，
廣泛應用於高端運算產品，如行業級PC和企業級服務器等。通過高效的封裝與模塊
化設計，我們的內存模組能夠提供卓越的性能和穩定性，滿足不同應用場景對存儲密
度、速度及可靠性的嚴苛要求。

內存KGD晶圓：我們主要為SoC廠商提供定制化內存KGD晶圓。在芯片設計階
段，我們針對客戶需求進行精準的晶圓測試，並將合格的晶圓交付給下游廠商用於後
續封裝加工。通過與客戶深度合作，我們的晶圓都符合客戶的高標準技術要求。
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我們的客戶及供應商

我們的客戶經營所在的行業包括消費電子、網絡通信、汽車電子、能源及工業控
制設備。截至2025年12月31日止三個年度內各年度╱期間，來自我們五大客戶的收入
分別約為人民幣387.6百萬元、人民幣336.1百萬元及人民幣479.2百萬元，分別佔我們
相應年度╱期間總收入的約66.8%、52.0%及43.4%。我們的主要供應商為(i)我們的生
產合作夥伴，包括(a)晶圓製造服務供應商及(b)封裝及測試服務供應商，以及(ii)其他
原材料的供應商。截至2025年12月31日止三個年度內各年度╱期間，我們向前五大
供應商採購的金額分別約為人民幣475.9百萬元、人民幣451.1百萬元及人民幣754.2百
萬元，分別佔我們相應年度╱期間採購總額約88.6%、76.2%及68.7%。於往績記錄期
間，據董事所深知，概無董事、彼等的聯繫人或就董事所知擁有我們股本5%以上的任
何現有股東於往績記錄期間內任何期間擁有我們五大客戶或供應商（力積電除外）的任
何權益而須根據上市規則予以披露。

我們的研發成就

我們持續展示技術創新及迭代的能力，推動產品性能、定制化及研發效率的進
步。突出我們的迭代技術進步如何在產品設計、定制及開發效率方面取得重大突破的
重要實例包括：(i)通過改進設計提高產品性能；(ii)通過技術改造滿足定制需求；及
(iii)通過技術積累提高研發效率。我們的創新能力獲得了國內外廣泛的認可和尊重：
2025年，我們獲認定為國家級專精特新重點「小巨人」企業。

我們與力積電的關係

於往績記錄期間，我們依賴主要晶圓代工廠合作夥伴力積電生產內存晶圓。於往
績記錄期間力積電應佔銷售成本（包括透過愛普科技自力積電採購應佔的銷售成本）分
別為人民幣336.4百萬元、人民幣258.3百萬元及人民幣282.8百萬元，分別佔我們銷售
總成本的63.5%、46.0%及25.8%。

在典型的無晶圓廠公司與晶圓代工廠合作模式中，通常由單一晶圓代工廠負責整
個晶圓製造及相關代工服務。根據弗若斯特沙利文的資料，全球晶圓代工廠（目前能夠
提供完整的DRAM晶圓製造與代工服務）數量有限。

於往績記錄期間，作為我們的主要晶圓代工供應商，力積電負責執行大部分晶
圓製造及相關代工服務。由力積電提供的晶圓製造及相關代工服務包括晶圓裝載、氧
化、圖案生成、光阻(PR)塗佈、光刻曝光、PR顯影、薄膜圖案蝕刻、PR剝離以及晶圓
驗收測試。
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競爭

我們主要與採用與我們類似的無晶圓廠模式的全球和本地內存芯片設計公司競
爭。我們市場的主要競爭因素包括技術專長和創新研發能力、產品開發能力和供應鏈
合作夥伴關係。我們在內存芯片設計和測試的關鍵領域擁有強大的內部能力，並正在
增加關鍵領域的研發支出。我們提供全面的內存產品，以滿足不同領域的客戶需求。
我們將繼續增強現有的產品組合，包括持續迭代內存芯片產品，以及開發高帶寬存儲
器產品。我們亦與製造代工廠和封裝測試服務提供商建立了牢固的長期關係。在全球
利基DRAM市場中，我們已展現出中國內地企業較強的市場競爭力。根據弗若斯特沙
利文的資料，按2025年利基DRAM收入計，我們在全球利基DRAM市場的中國公司中
排名第五及在中國無晶圓廠公司中排名第四。

歷史財務資料概要

下表載列我們於往績記錄期間的綜合財務數據概要，乃摘錄自本文件附錄一所載
核數師報告。下文所載之綜合財務數據概要須與本文件所載之綜合財務報表（包括相關
附註）一併閱讀，並以其整體為準。我們的綜合財務資料乃根據國際財務報告準則編
製。

綜合損益表概要

截至12月31日止年度
2023年 2024年 2025年

人民幣千元
佔收入
的百分比 人民幣千元

佔收入
的百分比 人民幣千元

佔收入
的百分比

收入 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 580,346 100.0 646,401 100.0 1,104,889 100.0
銷售成本
 貨品及服務銷售成本 . . . (529,458) (91.2) (562,092) (87.0) (929,944) (84.2)
 存貨（減值虧損）╱
 減值虧損撥回 . . . . . . . . . (29,684) (5.1) (24,026) (3.7) 3,004 0.3
（毛損）╱毛利. . . . . . . . . . . 21,204 3.7 60,283 9.3 177,949 16.1
其他收入及收益(2). . . . . . . . 2,470 0.4 15,286 2.4 8,107 0.7
銷售及營銷開支 . . . . . . . . . (32,430) (5.6) (40,609) (6.3) (27,852) (2.5)
行政開支(1) . . . . . . . . . . . . . (153,196) (26.4) (42,548) (6.6) (62,374) (5.6)
研發開支. . . . . . . . . . . . . . . (77,242) (13.3) (95,762) (14.8) (102,126) (9.2)
其他開支. . . . . . . . . . . . . . . (1,644) (0.3) (84) (0.0) (2,924) (0.3)
金融資產（減值虧損）╱
 減值虧損撥回淨額 . . . . . (356) (0.1) (1,199) (0.2) 701 0.1
財務成本. . . . . . . . . . . . . . . (4,030) (0.7) (5,205) (0.8) (2,594) (0.2)

除稅前虧損 . . . . . . . . . . . . . (245,224) (42.3) (109,838) (17.0) (11,113) (1.0)
所得稅抵免 . . . . . . . . . . . . . 916 0.2 933 0.1 576 0.1

年內虧損. . . . . . . . . . . . . . . (244,308) (42.1) (108,905) (16.8) (10,537) (1.0)

附註：

(1) 我們的行政開支於2023年至2024年大幅減少，主要由於股份支付費用由2023年的人民幣135.0百萬
元減少至2024年的人民幣17.3百萬元。

(2) 我們的其他收入及收益於2023年至2024年大幅增加，主要由於外匯收益及政府補助增加。
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非國際財務報告準則計量

為補充我們根據國際財務報告準則呈列的綜合財務報表，我們亦採用非國際財
務報告準則計量，即國際財務報告準則並無規定或並非按照國際財務報告準則呈列的
經調整淨利潤╱虧損（非國際財務報告準則計量）作為額外財務計量。我們認為，該非
國際財務報告準則計量透過消除若干項目的潛在影響，有助於比較不同期間的經營表
現。我們認為，該計量為投資者及其他人士提供有用資料，協助彼等以與管理層相同
的方式理解及評估綜合經營業績。然而，我們呈列的經調整淨利潤╱虧損（非國際財
務報告準則計量）未必與其他公司呈列的類似名稱計量可資比較。使用該等非國際財務
報告準則計量作為分析工具有其局限，　閣下不應視其為獨立於或可取代我們根據國際
財務報告準則所呈報經營業績或財務狀況的分析。

我們將經調整淨利潤╱虧損（非國際財務報告準則計量）界定為不包括股份支付
費用及[編纂]開支影響的虧損。股份支付費用屬非現金性質，是根據我們的僱員激勵
計劃授出股份而產生的僱員相關開支。我們亦排除與[編纂]有關的[編纂]開支。有關
調整於往績記錄期間一直進行。下表載列於所示期間虧損淨額與經調整淨利潤╱虧損
（非國際財務報告準則計量）的對賬：

截至12月31日止年度
2023年 2024年 2025年

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

年內虧損. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (244,308) (108,905) (10,537)
加：
股份支付費用 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 151,145 56,095 17,305
[編纂]開支 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . [編纂] [編纂] [編纂]

經調整淨利潤╱虧損（非國際財務
 報告準則計量） . . . . . . . . . . . . . . . . (93,163) (52,810) 26,090

於2023年、2024年及2025年，我們分別產生淨虧損人民幣244.3百萬元、人民幣
108.9百萬元及人民幣10.5百萬元。我們的淨虧損由2023年的人民幣224.3百萬元減少
至2024年的人民幣108.9百萬元，部分是由於2023年產生的以股份為基礎的付款開支所
致。我們的淨虧損由2024年的人民幣108.9百萬元進一步下降至2025年的人民幣10.5百
萬元，主要歸因於我們的業務增長進一步推動我們的收入及毛利於2025年增加。

綜合財務狀況表概要

截至12月31日
2023年 2024年 2025年

（人民幣千元）

非流動資產 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 115,750 120,123 124,777
流動資產. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 332,178 316,368 596,635
資產總值. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 447,928 436,491 721,412
非流動負債 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,258 8,999 9,030
流動負債. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 305,599 375,576 251,251
負債總額. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 314,857 384,575 260,281
淨流動資產╱（負債）. . . . . . . . . . . . . 26,579 (59,208) 345,384
資產淨值. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 133,071 51,916 461,131
非控股權益 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,952 – –
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於2023年、2024年及2025年12月31日，我們分別錄得資產淨值人民幣133.1百萬
元、人民幣51.9百萬元及人民幣461.1百萬元。我們的資產淨值由於2023年12月31日
的人民幣133.1百萬元減少至於2024年12月31日的人民幣51.9百萬元，主要反映權益
變動，包括(i)年度全面虧損總額人民幣110.0百萬元，(ii)以股份為基礎的付款人民幣
56.1百萬元，(iii)收購非控股權益人民幣51.2百萬元及(iv)注資人民幣23.9百萬元。我
們的淨資產由於2024年12月31日的人民幣51.9百萬元增加至於2025年12月31日的人民
幣461.1百萬元，主要反映權益變動，包括(i)注資人民幣403.5百萬元，(ii)以股份為基
礎的付款人民幣17.3百萬元，及(iii)年度全面虧損總額人民幣11.6百萬元。有關更多資
料，請參閱本文件附錄一會計師報告所載的「綜合權益變動表」。

於2023年及2025年12月31日，我們分別錄得流動資產淨值人民幣26.6百萬元及
人民幣345.4百萬元，而於2024年12月31日錄得流動負債淨值人民幣59.2百萬元。由截
至2023年12月31日的流動資產淨值狀況轉為截至2024年12月31日的流動負債淨額狀
況，主要是由於2024年的虧損人民幣108.9百萬元所致。有關往績記錄期間我們流動資
產及流動負債的詳細討論，請參閱本文件「財務資料－關於若干主要綜合財務狀況表
項目的討論」一節。

綜合現金流量表概要

截至12月31日止年度
2023年 2024年 2025年

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

經營活動所用現金流量淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . (62,883) (18,233) (192,119)
投資活動所得╱（所用）現金流量淨額 . . . . . . . . 28,318 (10,857) (21,617)
融資活動所得現金流量淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . 19,274 31,746 222,225

於2023年、2024年及2025年，我們錄得經營活動現金流出淨額分別為人民幣62.9
百萬元、人民幣18.2百萬元及人民幣192.1百萬元，主要由於我們於相應年度的除稅前
虧損分別為人民幣245.2百萬元、人民幣109.8百萬元及人民幣11.1百萬元。有關除稅
前虧損的詳細原因，請參閱「財務資料－經營業績的不同期間比較」。我們計劃透過(i)
加強存貨管理；及(ii)優化應收款項及應付款項改善經營活動現金淨流出狀況。有關我
們為改善經營活動現金淨流出狀況及實現盈利而擬採取的詳細策略及措施，請參閱「業
務－業務可持續發展與盈利路徑」一節。

主要財務比率

下表載列我們於所示年度╱期間的主要財務比率概要。

截至12月31日止年度或截至12月31日
2023年 2024年 2025年

毛利率(1) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.7% 9.3% 16.1%
流動比率(2) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.1 0.8 2.4
速動比率(3) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.6 0.4 1.2
產權比率(4) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.4 7.4 0.6
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附註：

(1) 毛利率=毛利╱（損）÷收入×100%

(2) 流動比率=流動資產總額÷流動負債總額

(3) 速動比率=（流動資產總額－存貨）÷流動負債總額

(4) 產權比率=債務總額÷權益總額

風險因素

我們的業務及[編纂]涉及若干風險，相關內容載於「風險因素」一節。　閣下於決
定投資我們的股份前，務請仔細閱讀該章節的全部內容。我們面臨的部分主要風險包
括：(i)倘我們無法設計或交付滿足客戶不斷變化偏好的高質量及創新產品，無法及時
且以具成本效益的方式獲得市場認可，我們的業務或會受到重大不利影響；(ii)我們的
產品所在市場競爭激烈且日趨激烈。倘我們無法成功應對競爭，我們的業務、經營業
績及未來前景將遭受不利影響；(iii)我們依賴於採用我們產品的終端市場的增長。該
等終端市場增長低迷可能對我們的業務、財務狀況及經營業績造成不利影響；(iv)我們
參與競爭的市場歷來具有週期性，並出現平均售價下降的倒退期，可能會對我們的業
務、經營業績及財務狀況造成不利影響；及(v)我們依賴有限數量的第三方生產合作夥
伴為我們的內存產品提供晶圓製造及封裝、測試及組裝服務。

我們的控股股東

[編纂 ]後（假設 [編纂 ]未獲行使），應先生將控制我們已發行股本總額的 [編
纂]%，包括(i)杭州鼎轅實益擁有的[編纂]%；(ii)田垣力積實益擁有的[編纂]%；(iii)

鷹溪一號實益擁有的[編纂]%；(iv)鷹溪四號實益擁有的[編纂]%；(v)鷹溪五號實益
擁有的[編纂]%；及(vi) Eaglestream Partners實益擁有的[編纂]%。杭州鼎轅、田垣力
積及鷹溪一號均由寧波鷹溪作為普通合夥人控制，而寧波鷹溪則由寧波遊獵全資擁
有。寧波遊獵由遊獵資本有限公司全資擁有，而遊獵資本有限公司由Advance Faith 

Investing Limited全資擁有。應先生擁有Advance Faith Investing Limited的100%權益。
鷹溪四號及鷹溪五號均由杭州鷹溪作為普通合夥人控制，而杭州鷹溪則由寧波鷹溪全
資擁有。Eaglestream Partners由應先生及林國雄先生分別擁有54.6%及12.3%的權益。
Eaglestream Partners餘下33.1%的權益由本集團10名現有僱員或前僱員以及六名顧問
（彼等均為獨立第三方）持有。因此，應先生、Advance Faith Investing Limited、遊獵
資本有限公司、寧波遊獵、寧波鷹溪、杭州鼎轅、田垣力積、鷹溪一號、杭州鷹溪、
鷹溪四號、鷹溪五號及Eaglestream Partners將於[編纂]後成為我們的控股股東。

[編纂]投資

我們已進行多輪 [編纂 ]投資。有關詳情，請參閱本文件「歷史、發展及公司架
構—[編纂]投資」。



概  要

– 9 –

本文件為草擬本。其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

股息

我們可以現金或我們認為合適的其他方式分派股息。於往績記錄期間，本公司概
無派付或宣派任何股息。目前，我們並無正式的股息政策或預定派息比率。我們派付
的任何股息將由董事會考慮各種因素後全權酌情決定，包括實際及預期的經營業績、
現金流量及財務狀況、一般業務狀況及業務戰略、預期營運資金需求以及未來擴展計
劃、法律、監管及其他合約限制，以及董事會認為適當的其他因素。誠如中國法律顧
問所告知，股息僅可從合法可供分派的利潤及儲備中宣派或派付。我們作出的任何未
來純利須首先用於彌補我們過往累計的虧損，其後我們須分配純利的10%至我們的法
定公積金，直至該公積金達到我們註冊資本的50%以上。我們的股東可在股東大會上
批准任何股息宣派，但不得超過董事會建議的金額。

[編纂]

[編纂]開支

我們已承擔或將承擔的總[編纂]開支估計約為人民幣[編纂]百萬元（相當於約[編
纂]百萬港元），包括(i)[編纂]佣金約人民幣[編纂]百萬元，及(ii)非[編纂]相關開支約
人民幣[編纂]百萬元（包括法律顧問及申報會計師費用及開支約人民幣[編纂]百萬元以
及其他費用及開支約人民幣[編纂]百萬元），佔[編纂][編纂]總額的約[編纂]%（假設[編
纂]為每股股份[編纂]港元（即本文件所示指示性[編纂]範圍的[編纂]）並假設[編纂]未
獲行使）。我們預期約人民幣[編纂]百萬元（相當於約[編纂]百萬港元）將自損益表扣除
作為[編纂]開支，且於[編纂]後，約人民幣[編纂]百萬元（相當於約[編纂]百萬港元）將
入賬列作自權益扣減。於往績記錄期間，[編纂]開支人民幣[編纂]百萬元於綜合損益表
中確認。以上[編纂]開支為最近期實際可行估計，僅供參考用途，實際金額可能與該
估計存在差異。董事預期該等[編纂]開支不會對我們截至2026年12月31日止年度的經
營業績造成重大不利影響。
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業務可持續發展與盈利路徑

於往績記錄期間，我們主要產品的銷量持續提升，證明我們具備成功將產品及解
決方案商業化的能力。我們的收入由2023年的人民幣580.3百萬元增加至2025年的人民
幣1,104.9百萬元。儘管收入有所增加，於截至2025年12月31日止三個年度，我們分別
錄得年度虧損人民幣244.3百萬元、人民幣108.9百萬元及人民幣10.5百萬元。我們於
2023年產生巨額淨虧損，主要是由於年內產生大額以股份為基礎的付款開支。於截至
2023年及2024年12月31日止年度，我們的經調整淨虧損（非國際財務報告準則計量）分
別為人民幣93.2百萬元及人民幣52.8百萬元。我們於截至2025年12月31日止年度的經
調整淨利潤（非國際財務報告準則計量）為人民幣26.1百萬元。於往績記錄期間，我們
未實現淨利潤，主要是由於以下因素：

• 優先業務擴張而非短期盈利：鑒於中國（包括香港、澳門及台灣）利基
DRAM市場具有巨大的市場潛力，我們戰略性投入資源，優先擴大業務規
模及市場份額以搶佔市場機遇，而非追求短期盈利。此外，我們一直在開
發AI存算解決方案，於往績記錄期間已轉化為收入，顯現巨大市場潛力。

• 內存芯片原材料價格波動：於往績記錄期間內，我們生產內存芯片的核心
原材料（主要為晶圓）價格經歷顯著波動。截至2025年12月31日止三個年
度，晶圓的平均單價分別為人民幣5,486.2元、人民幣5,750.0元及人民幣
5,010.4元╱片。該等波動由「硅週期」特性、供應鏈中斷、全球大宗商品
價格變化及需求增長等多重因素共同驅動。於2020年至2021年期間，受
DRAM行業上升趨勢、客戶庫存積累以及三星和SK海力士減少DDR3產
能的支持，供需失衡顯著推高了晶圓價格。與此同時，疫情造成全球供應
鏈嚴重緊張，原材料短缺，物流中斷，供應進一步緊張。此外，全球能源
和商品價格的上漲增加了硅材料的成本，導致晶圓價格飆升。於2022年至
2024年，由於終端市場需求減弱，庫存水準居高不下，DRAM行業進入下
行週期，導致需求急劇下降及晶圓價格隨之下降。在這樣的行業背景下，
我們於2022年市場價格下跌前簽約採購（在後來使用）的晶圓單價較高。有
關成本上升直接影響了我們的盈利能力。

我們預計將在不久的將來通過持續收入增長、規模經濟效應提升及運營效率優化
來改善財務表現並實現盈利。具體而言：

• 實現收入持續增長：我們致力於透過以下方式推動整體收入的持續增長：
(i)拓展並深化內存產品組合，以滿足AI計算、雲數據中心及汽車電子等高
增長領域日益多元化的需求；(ii)積極實現客戶群體多元化及深化與商業夥
伴合作，以降低客戶集中度風險並開拓新需求池；(iii)通過我們位於中國及
日本的區域研發與技術支援中心、定制化營銷活動及積極參與行業論壇，
積極推行全球化戰略；及(iv)通過擴大產業鏈內的封裝和測試能力，並探討
投資或收購以確保穩定高效的生產，逐步提升產業鏈整合能力。
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• 虧損收窄：我們採取以下措施，盡力持續改善利潤率及實現長期盈利能
力：(i)將市場策略與規模客戶（尤其是物聯網設備、AI計算等高增長領域
客戶）深度綁定，以實現規模效應並更高效分攤固定成本；(ii)通過在多產
品線複用已驗證的IP，我們減少工程時間並降低因設計缺陷導致的良率與
成本風險；及(iii)採用預設計的MBIST方案，在不犧牲質量的前提下降低
單件測試時間與成本。

• 改善現金流量表現：我們力求透過以下方式改善現金流量：(i)採取動態、
數據驅動的方法，以配合DRAM市場的週期性，強化存貨管理；及(ii)通過
清理長期存貨及利用授予我們的信用期以改善現金流並保持流動性，優化
應收款項及應付款項。

未來計劃及[編纂]用途

於扣除我們有關[編纂]應付的估計[編纂]及其他估計[編纂]後，假設[編纂]為每
股股份[編纂]港元（即本文件所述指示性[編纂]範圍的[編纂]）及假設[編纂]未獲行使，
我們估計我們將收取[編纂][編纂]淨額約[編纂]百萬港元。

我們擬將[編纂]淨額用於以下各項：(1)約[編纂]%或[編纂]百萬港元，預計將用
於提升我們的研發及創新能力；(2)約[編纂]%或[編纂]百萬港元，預計將用於提升我們
的生產和測試設備及能力；(3)約[編纂]%或[編纂]百萬港元，預計將用於提升我們的全
球銷售及營銷能力；(4)約[編纂]%或[編纂]百萬港元，預計將用於戰略性投資及╱或
收購，以實現我們的長期增長戰略；及(5)約[編纂]%或[編纂]百萬港元，預計將用於營
運資金及一般公司用途。

法律訴訟及合規

董事確認，於往績記錄期間及直至最後實際可行日期，我們未曾亦未涉及任何重
大法律、仲裁、行政程序或違規事件，導致罰款、執行行動或其他處罰，而該等事件
單獨或合併而言可能對我們的業務、財務狀況及經營業績造成重大不利影響。董事認
為，我們於往績記錄期間及直至最後實際可行日期在所有重大方面均遵守了中國的所
有相關法律及法規。

近期發展及無重大不利變動

於往績記錄期間後及截至最後實際可行日期，我們的業務運營保持穩定，而我們
的業務持續增長。我們正將HSM1產品商業化，該產品為我們的主要AI存算解決方案
之一。

董事確認，截至本文件日期，自2025年12月31日（即我們最新經審計財務報表的
截止日期）以來，我們的財務、運營或貿易狀況、負債、或有負債或前景均未發生重大
不利變動，且自2025年12月31日以來未發生任何可能對本文件附錄一所載會計師報告
內容造成重大影響的事件。
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申請於聯交所[編纂]

我們根據上市規則第8.05(3)條申請[編纂]，並符合市值╱收入測試（其中包括）

參考(i)我們截至2025年12月31日止年度的收入，即人民幣1,104.9百萬元，超過上市規

則第8.05(3)條規定的500百萬港元；及(ii)我們於[編纂]時的預期[編纂]，按[編纂]範圍

的低端計算，將超過40億港元（根據上市規則第8.05(3)條規定）。


