
普源精电冲刺科创板IPO，未来向测试测量解决方案提供商转型
来源： 科创板日报 

近日，通用电子测量仪器厂商普源精电科技股份有限公司（以下简称“普源精电”）向上交所回复了首轮审核问询材料，向科创板IPO加速冲刺。
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普源精电相关负责人向《科创板日报》记者表示，未来公司将不断增强在仪器专用核心芯片和高端测量仪器的核心竞争力，完成从测试测量硬件供应商到解决方案提供商转型。

不过普源精电近55%营收来源海外地区，贸易摩擦等风险需要重点关注，公司2019年后出口美国的主要产品均被加征25%关税。

未来向解决方案提供商转型
普源精电专注于通用电子测量仪器领域，主要产品包括数字示波器、射频类仪器、波形发生器、电源及电子负载、万用表及数据采集器等五大领域，在时域和频域测试测量应用方向上覆盖多元化行业。

最新披露的下游行业营收数据显示，截至2020年末，教育与高校科研、工业类电子、通信、航空航天、消费类电子、交通与能源等业务领域营收占比为26.57%、19.44%、11.73%、3.93%、1.66%、1.22%。

其中，教育与高校科研是传统优势领域，但2020年销售收入同比下降21.85%、营收占比下滑11.67个百分点。而近三年通信业务领域相对发展较快，2020年同比增长2.14倍，营收占比从4.2%提升至11.73%。

对于公司未来的发展战略，普源精电相关负责人回复《科创板日报》记者时表示：“公司未来将不断增强在仪器专用核心芯片和高端测量仪器的核心竞争力，完成从测试测量硬件供应商到解决方案提供商转型。”

据公司方面介绍，普源精电已实现UltraLab智能实验室、高速多通道采集、EMI辐射/传导预测试等多个项目解决方案。如UltraLab智能实验室解决方案包括系统软件、数字示波器、波形发生器、万用表和电源等组合产品，能够实现实验教学虚拟化、智能化和集成化的需求。

从市占率来看，普源精电市场份额仍然偏小。三方数据显示，是德科技、罗德与施瓦茨、安立、泰克、力科等海外厂商合计占据全球及国内市场近50%市场份额，而普源精电在国内电子测量仪器市场的市场占有率约为1%。

[image: image2.png]PR

2020 FEHEH

B TR

e 1676

R

0.79

28.77

LS

022

4339

WER

021

6.92





“国内电子测量仪器企业产品主要集中在中低端领域，产品技术和性能等方面仍与海外巨头有较大差距，不断提升产品档次和技术水平是公司未来的核心竞争力。”一名中小券商分析师解释称。

普源精电相关负责人向《科创板日报》记者表示：“公司未来计划新建高端数字示波器生产线和高端微波射频仪器生产线，进一步优化公司产品结构，提升公司产品的市场占有率，满足公司产品向高性能电子测量仪器业务拓展的长远发展需要。”

《科创板日报》记者注意到，公司进一步披露了主营产品各档次销售金额及占比数据。数字示波器方面，2019年高端产品开始放量，2020年末营收占数字示波器总销售比例为17.34%。射频类仪器、波形发生器、万用表等类型产品目前仍主要集中在中端和低端两个档次水平。

产品被美加征25%关税
从公司整体经营情况来看，普源精电成长性并不突出。近3年营收分别为2.92亿元、3.04亿元、3.54亿元。由于2020年实施了较大规模的股权激励，导致改年公司净利润为-2717万元，且后期存在较多的股份支付费用摊销。

普源精电方面回应《科创板日报》记者称，股份支付费用的分摊依据为激励对象的职能，股份支付费用相应归集在管理费用、研发费用、销售费用和生产成本方面。据测算，2021年至2024年各年预计确认股份支付金额分别为9208万元、5538万元、1268万元、182.99万元。

不过，进一步拆分公司业务销售数据，近三年普源精电主要产品的销售均价整体呈上升趋势。公司方面认为，系不断开发功能及性能升级的新型号产品，产品结构发生变化所致。
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《科创板日报》记者注意到，公司首次披露了自主研发核心芯片情况。普源精电2017年开始推出自研芯片组，2020年末自研芯片数量占比为0.51%、自研芯片涉及产品销售收入占总营收24.6%。

公司方面认为，自研芯片组相对大部分其他外购IC芯片有较高的性能和系统集成度，主要运用于公司的中高端示波器。由于自研芯片组单价较高、每台产品用量少，整体数量占比相对较低。

由于普源精电近55%营收来源海外地区，贸易摩擦等风险需要重点关注。截至2020年末，公司欧洲、北美洲、亚洲等区域销售占比分别为24.13%、18.65%、8.88%。普源精电称，2018年7月前，美国对公司主要产品征收0.3%至0.8%的关税。随后被陆续加征关税，自2019年5月10日后，公司出口美国的主要产品均被加征25%关税。

从客户情况来看，普源精电客户集中度相对较低。近三年，公司前五大客户销售占比分别为29.26%、25.64%、26.23%。

对于公司存在的对赌协议恢复问题，普源精电认为，对赌补充协议约定的“回（收）购权”、“反稀释”等特殊权利均由公司控股股东承担回购或补足义务。且在IPO推进的过程中，相关对赌协议处于效力终止状态，不会导致发行人控制权发生变化。

据悉，2020年正心谷管理的檀英投资和乾刚投资、招银产业基金管理的招银现代和招银共赢、高瓴耀恒等战略投资者先后增资入股，并签署了对赌协议。主要内容包括在股权交割日起三/五年内实现IPO、反稀释权、协议失效以及自动恢复等条款。（科创板日报 记者 章银海）


