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ol 4t T B 3665

AL
iﬁ Addl: 1366 Chianjiang Road, Hangzhou, € hina
Wllit www propacn

X T HEREERARG BIRAF
Z{TH . THRBRLAARFRIMTAGWEHE™
HEEEEHAS RIFAHEZEIGE P
AXMSZETREA

FH2eR (2026) 6-84 2

| HGUES A 5 -

B 2@ UE 5 it A PR 2 Bl ¥ R i) (G5 T B RS A B i A1 PR & B RAT
Bt Al S A R 5 S SCAT IR A T 3K BE 7= O S AR L TR 4 YV 1 W R ) WD B )
CEuERts OFMWEH) (2026) 315, PLREiREHEZRAE) 8. EIND
Xof e A% 1) ) e 9 B B F) i MR A PR 2 7] (AR Wi AR SE M sbr it 2
Al WSS EUHAT T R R, B R,

BRAF AR, AUL R b R S SR e (CBUECR 2 f/NEL, %
LSS & 0B MBEA TSN, BN E AR EER) .

— XTI ATWAIEK

REEERGS, (1) REPA, FHAAEWUASFR 11,871.91 7
JT\ 17,504.70 7T, Fi@55)%-700.89 AT, 2,606.21 73T, 2025 4
SHE; ) FHARETFBEUSFVANTEXRETESENRREMHE. RHH
EMRS R MRS (3) HFHATESERMR G ZHEVRN SRR 8, 666.90
AT, 13,219.68 AT, HAKEH ATHMEN RS EHEBRAZBIR 2, 434. 02
AR 7,777. M Ax;  (4) IFRAAXE FRANKRE~RIFN 249 &,
211 &, HENFIR134 &, 174 B, FHESHFN 53.82%, 82. 46%; iBiFRM
ARG E=RAIFR0E.198, HEBRAFR19E6.21 & HEN TN 47. 50%,
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110.53%; (5) FFHAREEMNRNEHHEWNTHIN 1,892.04 FFT. 3, 274. 30
B, Mk REMRSHEEWANSHIR 1,289.08 AT, 980.27 Ait; (6) #x
BN BESMEN 25 569. 82 AT, 59.07 AT, HEEIWFZBALEFISTHH
4.81%, 0.34%.

HARNRE: (1) S&TLARH. #EXR, THREFFTULEARLUER
AR % BIMEL, HEARRMAR 2024 ESHMEERRHE; EBILs5 4 2025
FPNEBKHEASHENER, SEITWAILEARVSTHRE—H; (2 &
& 2026 F LEEUSSTHER, TUREEEZFERTHER EFITR, &
FPEME, TUIRTFRESF, RIARNQTRBNEKLIR KRR FIGE N AT#
Gtt, REERERESHAR; Q) XOFEXRRE, RASHEZHER
BATHHREEE, SERTLTLEARRE—H; SAaTHTLRESE. £
EERYER. BERZRMERERE, RAXDSHRETEENREEHEEBRA
BMKHNEERAENY; ) #—PXORFXBAFERENSHSE~RN
HERER, BREECREHAB/ITRIE,; REHALBETFHEHNREEZME
ERHINREETEEHETIEBF—BNEERRSEY, A&7 HE
BRABANER, REFESFNAT “RUHES, BYHER” NESER; &
AFEFIRE, AOESHEBTUFRIATETENER, RESEIR
RIATBIRFMNEKTHEERKE; (6) FFHNARRGEENEE~RH;E,
HWERNHERMN, MXBAEMNEERREEY; RHHESREHEZER
BEEREXR, RES5EITULALEARFEER; FARHRTAEAITE
K, REREER, KHERES. BFPXRE. EREWEFRPARHLRE
B KRETRETRHEN; (6 FHARNKREMBRESHNEIEANSR, =
EEFE, REAAEXBAESNERRAEY; (7) BPEFHREER,
FEEFRMABRREH, ERREAR. RUEHNQAR~REERRESEY;
WREHRBEIMINEZRAER, TSI AT RS R AR .

BT M EBE, RIDFIENBETZE, #—SBREEA. BIMINE
soi, HEAEEERE. L), RIEFGE, HW ERETARPAHER. (&
5] 165K 5] 7% 5)
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(—) SGEm AR, ®HERR. THRFETLERURFHAE itk
RME, HHIARKIAT 2024 £ EERRF; E45017 2025 FRAEK E
AT ABERRE, 5FEATWATHARNSRIEZET—H

L. AR H] 2024 AF 5 81 F 22 R

(1) ATk

MNP ERERE, 2 AR T AR AE—E B I . 2 2 Rl kAR 3 1
PRI A R PEAE I 7 R R A AR DR B, kel Ak
ATV AR I 5 1R SR P AR SR o AL A2 T b 10 Jo] SE I AR O = f 1 F o Sk
HAL, i CHREE BT MR, BRI S H TR0 E)

JAEATMAES & UL ) T 2 B AR AR, DR uig— AR T
P AAT W AR 2 BB @ oKk, R8s, 2022 4 FpRgER
2023 AF_FAPAREIY ), 52 A AR T I AR TR R RS, DGR T 3 3 B B B
AL TR IR T SKRIBONARRK . BEAE A e AT B s & st Ret
Sy SR < 1 B2 ORI T HLIER D00 S5 % AU R AU e, A RS ) Bl et ik
AN R R AE RS S W R KPR, i Bl m
7 BAKFE R A . R AR E O R R, R IR B OC B A AR AT
400G/800G/1. 6T/3. 2T [ i AR TT [a) kAR, JF Bl KR EREZ R GC . R4ks
Light Counting M4, 2023 4F 4> Bk 4 6 A% B 1 3 AL 62.5 1235 T,
2024-2029 “ETRTT K LA 27%F) CAGR 4K, 2029 4EA7 83k 258 {23570, il 2024
R 2029 4F,  rh DG S B RIS R 20%-25%, 2029 4F P [EDG
PR T I RIS Sl 65 406 T

JGIBAFAT T o 5 U HEARFF L ) 4, 730 T D63 A5 DU e 46 75 SR I i 2 1
K, AHFRIA TR AR R MG, 7E 2024 4F S LURTAEBE AL T A &= 4]
W, ERGGE MR R WL, FRERANKE R TR R Tigpin s, i
A HBGE . FI, 78 2024 fF R UAHTAERE, SR ARITEATIAA R, i
EIINTE] 2 SR S e N B AR 220, DR ISR U ik SR I
JETidy, S8 MBARSEI Y 5k, Bk, 2024 4EFERR T2 Wl RN R LR
PR . R M AR 784 IS B0 7R T 3.

BEAE BRI 2 W) BRI RREER B 207 BRI B L AT a2 4 T, BLA

6-3-1-3



5] A 7T 3 3 P 7 A R I, A 1) 28w T 1 AR AT b — 8 s R B L
i, 2025 4 BEENPION SE LB BE A 3G K I F SE UL 7 D f e AR m RS
N IZE T O AT A IR AR, HAT S B

(2) EFEXR

Wit SRR, —J71H, 2022 47 F2P4E 4 2023 ¢ FARAEE, ZHETTS
PR WM, DGR S B BAK AL, A HR SR, B
SR OGRS SRk S IIE K H, (HGIEAE AT BAR TE SR ARRE Ml Al
PRy PTG RIU G . 2024 ALK, 5235 T N TR BERAR R Jg M A BR S 7 sk 4
T, B ORI, A B A T SR R UG K, DR
ST YRR, BEMIHER AR K 2 R L RN A W IR T
SRPGEIK . J3— 71, 2024 FELIK,  PEBE A BRAR )2 SRR I Konid,  4E
RIS LT PN AL ERESRTA, UK BNAR (1) 2 738 B A A B 4% ™ b (0 T 4 75 K
BERT.

MHEL MR, 1P =00 MR Lok, B Al o 2 K
TEZ P ILFEIER, B2 Al e £ (1L I 7o 4 65 UL Dot g 4, AT b A
FARANCE BT, 2RI 5 e S R 2 S A = 22 e Sh S M A
HY, A iR B T SRAT R A T | 2 Bt Al A Ha ML R o

ity BIREE OCR, 2024 FFRELK, JGIEAE KA A T SR R
MG, HZFER™ 5 S, 2 8 3 AR A B & R I o N il =
Ky ik 6-12 AN H, 2024 AEEEARI A FION AR SIEI MU0 « BB 66 g A
A I, FEAET A R 2025 AR FEION SIS IR B 1 3 KR S T R
PRI TR A 1 2B S DS AT 5 SR B S DUARRF, AT & 3.

(3) TigsEgr

PRI T2 — FAR A L 25 A A 0 2 0 e 4 B A DGt te 7 S 1))
MR AN R, EEPE SR S SRR, T St
WAL DhaeI 43 A 32 2

45 Frost&Sullivan JEL, 2024 4F K 2025 4F, 1 [EDG 0 v 240 B AT 4
VAR DT TSRSy ) R 3. T 427G )% 6. TALTT, BRIt 2 vl Al ) 22 Tl
CoC/TO ZMFA G K PR E, EE N B E T &, W
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W H 0N 6.57% M 11. 61%. 53— J71fl, HEREZEL 2 5 e Stk v s
ZT IR Sk T i TR IR KRR B e s R, SR BRBA L
TRETT 2R BB AE A BT FEME NN e Sk AR, PR A e AR D AR
DRIEHARTRG L RERE P IR A A2, 5 P i@ 480 T 5E
MR TS, JCHAE R 38 v FISE R IR0 ] S PR DR sl o5 s 4 A4 58
TR A R AR A W) AR, T [ G A R IT e )
FEZHR P AT FENE NN USRS 1%, T AE = D2 F N G b 5538 0 ST 72 el
S AP

P P ARIIR B ATV HAT B I L BFR BN KSR A, BRI A FIAE 2024
R CATTAE L I A BN %5 ) 4 S A58 v I N SN I 3805 46 Bl
EARI A FIRZ L S PERERF LM . B P AT BERFEEAR T, 2025 4 BEbR 1 7]
AR S AN IO A &, SATSE % RN DUARR, J& s
L

(4) BRI ) P Ak e B

1) KIAEAR 5% P AR B JIhR 12 7] BeM AR AT T 58 5¢ U R,
£ 2025 FFFEAPRIE A Y]

P PR B AT G TR BN K AR T T 25 oo BRI A R A
2018 AEALLAR, IRZLL “ B SRR & RIEFHAR” W0 His, &
AR T i BRI SMU FIBER B /RSB BOR . “TECHKI” Az 1
RERGOFA, B E N ARRE R 157 4006/800G/1. 6T/3. 2T JeHL T2 24k
MR ARG F, J8H A7 26 450 PL 22 ey 2000W 1) 4 3 51 BB A ] SRk 1k
TR BEAL, BTG HL AN U R BN AR, BRI A ] O
LRSS ML OB &, R SR DR AR S A
FoAth o A0 23 S0 JE B T AR, T8 2 UG 5 1

DG HL T SSRGS VAT 2% R AT SE T AR P DA R 4t 1 v A
PEHA PSR . LA P S LN LR I, 0 B S A B IA
UEVRE o XAALHT XS AL BE 5T, A B Al 5 A%, B EORBR AL 2 L&
o 2RI UEFI R, DL ORI ARG R  4) 3 JF OB i R 6. — Halid e g
JAEE AR R R, BT L EHE— SRS XS 1% &5, % b ik &
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BEN T o AR RN 2019 SETHIR I 2 DT, SRR KL T AR DI B %40
BRI OEIR, Bhgkid 7% Ay IR JEAEHL. OtiEE . bl
FHEFATE e Sk I HERN AR, SEAJLAENBEACR, TR T AT I8 Sk Al A i
Rt o, BRI w8 o Je sk % il S tE e s 10 B 5 4 I i

Fil o
E1- S 2t 1S 1 /A i e Al R /AN TR 3

SN 75 EIRE A
1 HFA CHEANAER R 44 50
2019 ¢
2 RIEFHE
2021 4F 1 LR R A
2022 4F 1 PARHL
1 (EIEERS
2 TENGIRS
2003 45 3 SIMTEHE
4 PRES
5 TLIR R AR R AT IR A
6 MR AEAD T R A PR A 7
1 JePEIE A
2 JeIEH
2024 4F 3 BUMIPEIL - AR PR A w
4 B e SR R A A
5 LR B SR R

iR PRI 2P BN ORGSR A
BT O ) R e/ SR R AR LU SR
SPABRIAN N F d A SR B M R A AR SR 2 IE R R,
M TG 3 N A R R Ve 8 M B A AE 0 1 R o A 25 7 (R S NI TR K
B, MR 2024 5, BREAF EOEMOR 2RI E I, B Tk EE b
OGS G AL JEARHE . S ARAE) o BIY/EME OB, JelEiEfE .
FORBIEH . RPEAE . SIMRHEE) DLUREBERAFENN) Ry (RS, B S
AT AEARZ I, O 2025 SRS N T RIFH% ) A R FE A
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PRI 2y FER O A s S T, % P A R B8 K%, i B,
PRI FIAE 2019 SEFFLABI SR P AL MBIARS . AR ARSI
S g TIER A ESC R, JFAE 2024 SEREHE 5 G OOGIEMAE . iR
P Hor, 2021-2025 4, ARRIATE 5% A BT T R EUEAEAT 1, 500 J7
JGZ 6,000 Syl ], 2026 4F 1-6 HHHIITH 6, 263. 12 J76, BE% )™ A A5 [
ST R RCR BE AT DTS, HAEAR R BT

2025 FLE,  bRA 2 FEDV SN SR ORI FEE IR 84 KT SEIAL S A 4, 2
W% L RIIR B K —J7 T, BTG AE S - GO A 1 SRR i K
PRI FITERR S SN NI % B Bl S g K, JErh AR IR EARHE
BN A 9K 46. 22%. 138, 50%, iy 3l06) AH IR B £ A O 75 =K 38 s
Gy J7 i, AR A F AL S B BN B SNAFAE e B, b
(KA ] 2024 4EHT SN AE 2025 AETTHRICON , HE—DHES) 2025 AFEENIN
K,

2024 4F J 2025 4F, BRI A0 E R T 2 S BAENVIBON 735 37. 69
Ji76 K 2, 180. 76 J3 G, HEKELR, & mmy s dLAaKan: (1D AT 2023
11 HSRIA R EERR, HTAERAL TRAUE M, 9T R
/N 2024 NN GBI R RN, FEERAG: (2 BRGNS 5
IDM ), 2020 4F 2 A4 5 A AR NS B B ARAR AR, 1R
DG IS FE A, AR SR DG H R AR 0 v vk WO S5 A b, 38D T
FrEge MG K, PO . RO, RS IDM P RE IR LA
R, SRS Fr DB A% PR 5 SRR RS I, 2025 AEAf AMSON G B5UAH 2 14 o

Zi b, BRI AR TR ARG DO BIAR TN, FRELIAT kS IR Fe N LIS i ]
BRASEAKT, JERCEHERE T I R . 77 S 2 b R LU R SRR T T A . 7 2024
FERUARTFLE, 2O AN S A ARSI . A s 1 AR 78
O BB, FRAT AT 5. 2025 SERE, B OGIEAT M AL B s
R FPE G, 2R EAL 5 I Ak, FRI A R SRS 5 % T U
RIEFGVERR, IUEATIHT— 5 5 AR NE AR T 2] 0, BN S AL
K RE B KIFS 5 o B, Ho Ak,

2) PRSH AT SR IR LAY, B AR 1 2 w1 S e L R TH BRI 2
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Bt s £ 2 L 45 A R PR A e A RN B A0 W B, 2025 AF AR I
o8 ) il S A L, DLRCR A L B S IR R 2 RO
Le MR, Ll 2 e AR L EE R 11, 67% R 8. 80%, Y 2 HI A
6. 48% N % Z 4. 55%, IR 14. 84% FFEE 11. 11%, WA 212 H 18. 20%
T 10. 19%.2025 4F, BRI 7] 275 B2 H 2024 4F (1) 29. 49% 1T %2 37. 90%,
TR T2 SN BB A 33, 55% L TFE 43, 29%, b LR AT
FEVEDIR B B2 20, 51% FTHZ 41, 59% K T2 IREh R 2.

2024 47, FRIJAF O T Pl T . 2025 4F, EDON PR K
KRR R e — 2 BRI A T S A s BRIAE, T 2025 4 B2 S
TR, HAGEE.

gr BRIk, BEEFRA R ER MRS & PHE AR R B SR
B R EE BT« USSR ) SR, DA ] P T AR 1 e A R
PRI TR - PARATFT - F st URIA RS, HE AP K, 2025 4R 1
B VSN SE SR R FEE PR 6 I SE AL S o 46

Ik, BRI A ARSI B DL S H AL R b BoH Y, HAT &

2. 2025 FE IS HATLS 0 16 S A

E I, AR 2 T 5 A K AR H AU S E N B R R PR -

2025 4F i 2024 1F
moH
& b & i b
—. BRI 17, 504. 70 100. 00% 11,871.91 100. 00%
e BN 17, 504. 70 100. 00% 11,871.91 100. 00%
BRI 15, 367. 36 87. 79% 12, 994. 29 109. 45%
e B A 10, 869. 95 62. 10% 8, 370. 55 70. 51%
B4 S 48. 72 0. 28% 14. 41 0. 12%
s 2 H 796. 35 4. 55% 769. 52 6. 48%
LR 1,944. 52 11.11% 1,762.33 14. 84%
W % 1, 783. 04 10. 19% 2, 160. 52 18. 20%
ot 2% 2k H ~75.21 -0. 43% -83. 04 -0. 70%
s HAb A 303. 23 1. 73% 259. 79 2. 19%
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B 98. 57 0. 56% 37. 10 0.31%
Eﬁﬁf}&,,{ﬁﬂgjigu()ﬁ% -12.74 -0.07% -173.00 ~1. 46%
{iﬁf&%ﬁ; U(jﬁ% -89. 37 -0.51% -128.99 -1. 09%
AT D= 404. 32 2.31% 235.19 1. 98%
= BRI 2,841. 36 16. 23% -892. 29 -7.52%
hne EEAMEA 2. 87 0. 02% 1. 40 0.01%
=N N 28. 44 0. 16% 5. 14 0. 04%
111 S e PR 2, 815. 80 16. 09% -896. 02 ~7.55%
W PR BL e 209. 59 1. 20% -195. 14 -1. 64%
Fiv R 2, 606. 21 14. 89% ~700. 89 -5.90%

2025 4F, ARIIA TN KIEKIEHL T h &, FERERI A w BT Tl
Yyiti R IR EN I KA e T AN TR REEAR R AR ) Wi k42 7t Hdis
L R ERE DI, e 2y e A 7 i T SRR i O, e A )
P9 RN, R HES AR IR 2 TG i 7 AR A% 7 il 1 T 3 e sk PR
Koo TR FAATMEH — RS R AL, AR 12 FARFE 2 A RESE IR BN
EHORBE, B 58 ARG St S RIS AL J=y, FRAEARZ O Itk gL SR 5%
W, REME A RO L% H a4 THI AT K, $em Tk i A, ol g
FEPEMNA B A 13 A2 i 6. 5T%EETH 2 11. 61%. 2025 4F, AR al BN
M1, 871,91 Jy Jusfi K 42 17, 504. 70 J3 0, HIK 47.45%, 2R RN R
AN TR WA 8, 666. 90 JTJCHE K 4 13, 219. 68 JyJurEl, Hh XL
S A FEMENRR B A WA 2, 434. 02 J5 TG AR 7, T77. 41 J7 700 - 220K 5))
RlZE. 2025 fRHE, 1% il SRS bR 1 2wl T A el AR v, D T A
PRI 1 B 5 R 40 & KIEEKC 2R 96 &5 B Tl IC & B & 10y Led s, Dt iy
A FE IR B & (P2 St i 60. 85 Tt/ & ETHE 81,01 Tt/ &

2025 4F, FRMIA T LA BRI H 2024 4R 29. 49% ETFE 37.90%, A
P SRR V4 B ZE 33, 55% L THA 43, 20% T8, Herh SCRA S AT S
RBEA BRI FH 20, 51% LTS 41, 59% K EHEIKEH K &, 2024 4EJF, Al
FEMENRR B 0 ) RS E R IR UERT B, BRI ARG . 2025 4R,
SIS IE AN K P AZ D S R A, HLRLRIC R & 3, BRI T
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BT 2% A I I . BT DA L R BT S5 000 H ARG [ e, R AR BUASBEE Vi
NG R L A2 3l . BRI, FE BSOS T 50N, 2025 4RFRIF A
A4 P LA AR S BN B R R, L R 4 o A
6. 48% N % Z 4. 55%, IR 14. 84% FFEE 11. 11%, WA 212 H 18. 20%
B2 10. 19%.

gr EPT, MONIIEEK . BRI E R LR G S BRI A T 2025 AFRESEEL
FR I A B A

3. HFEATI AL A mDk G 5))— 3

RSP, BRA 2 AP R AT B2 W) AR Sk $hont R Bl o~ R T

7N

RS AR ITLIE S S S <BifFIE By | BaEeE | bRra

2024 8

364, 152. 60 | 90, 534. 54 | 40, 666. 63 | 78,862.99 | 54,292.61 | 11,871.91
WA

2025

529, 154. 21 | 134,641.06 | 69,817.60 | 119, 406.84 | 69, 779. 24 | 17, 504. 70
A

KR 45.31% 48. 72% 71.68% 51.41% 28. 52% 47. 45%

2024 £ 11
i 24 7
e 4 1
Al

45,843.33 | 33,391.48 | 7,848.15 | 14,049.48 | 18,078. 25 =700. 89

2025 4E I
JE B2 ]
SR AR [
i

133,138.31 | 53,609.61 | 17,652.53 | 17,365.16 | 18,235.60 | 2,606. 21

KR 190. 42% 60. 55% 124. 93% 23. 60% 0. 87% -

2025 4F,  [AIAT ML AT EE 2 7BV T H BLAC PRI, -~ 2 B Dy 49. 13%,
EhRI A FPE NI AR 47, 46% 453 . H1 T RAT AT EE 2w LB B 450
MR, 2024 SEER CSCHLE A, AR A 7 2P BRAFFEE m A AR
SRR IR IRt v R 78 20 S B it L 983 o (RLIRIA Mk T B 22 ] 2025
SRR R OE G, ARIN 2w AL S A 2.

gi LR, 2024 FERLK, T AN LR BEBOR R R KA BREEL ) k3R T
L ERA B 25 SRR (R SN, BERDCIEAS AE AT i 5 U R 4o
£ 2024 SE R DLHTARIE, bR w) i1 Ak TR P 03, U R o 1 A 78
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ORI, SREHANKERIEHTHEARD R Wi, Aasa. A
N [N, AE 2024 SE S LARTAERE, AREA RAEATN AN L . B E R, 2B
R E SN N e 2200, DRICR G Uk =R g I e i g, 408
B SEHL S 5K BRIk, 2024 AR JEFR A Al AEBON R SRR R
e A AR IS OL N PR T Bt BEA BRI A AR I RE ST 25 %
URIAR R AT SN2 BEROER T, DASC I A i 37 A 1) [ AL AR I, A 1) 8 )
PEF PRI T B — 50 SR A RON LB, 2025 48 B BN SEBLER K 15 11 1
TSI Ao BRI A FlHR S P 28 1 B0 2 AR R B A AT ML A 30
P R R TG DUHRE, $R045 W IR L S Zla 3 b5 AT b m] B 24 m) — 3,
B2 w4 S A L 228 5 B 6 B

(Z) 45 2026 F ERENVSEIFR . TR FERPTRZIHHR-
HEFUR, EPERE., MUVRESHKF[E, WHRKARBRARK U R RE
FlRE I HI AT HRELETE, REFERETHRIE

1. 2026 4F ARV S SEIUE

PRGBS 28 7] R L H T8, 2026 45 1-6 H, Al A 7 SEBUE I 1. 37
275, SEBLRIHIBRARZ B VR a3 5 V& T B 2w Jir 1 38 1 A1IE 2T 2, 500-3, 000
Tt (R, 8T 2025 R E S

2. AT SRAZ 1,

2024 LK, Za T N LREReEIAR R R RS 35 k42T, o
R INE, 7 ) e O AR ™ b 7 SR Rl s g, R O T R
ESEBRAY, BEMTARESNFR 2 w6 - as A B ™ i B T SR R K )
— 7T, 2024 AERASK, PR REAEREH )2 SR R R SO, 8 R A R
MACERR ST, JRBFR 2 RS AR 2SI & ™ S IR T ) 7 R B 47T

MRAE Frost&Sullivan #i#f, 2021 4F 4 2025 4F, 4B H Z Ly T HE M
YT TR 112. 6 AZIGHIK Z 224. 0 {270, BAFERK RN 18, 8%; [A11H,
T E T AR Y 28. 1 AT K2 89. 8 40T, HAFEHEIKCARIL 33. 7%, Hirr,
IG5 R P A R 2 AR i ke T 5 2 B L S SR I Ak, T R 2021 4F
(1) 1. 5 {2 K 2 2025 4E[1) 6. 742476, RAFERKARIX 46. 6%.

Tk 22 2030 4F, w4 S AT SEMENNUA YT ST SRt 8 T
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K, BT LTI 2 633. 5 4470, Hrb, JEt Fal 5g SE AR oy S

Dy TR E G 2 103, 3 4278, O S s R4l 20 T s o
o B A T SEEAR BT SR TS AR o b

CACR 2021-2025 2026E-2030E
Wl ASETRIELNGB2AR  466% 63.5%
#a: 41 B IRSENESRER 33.5% 418%
650 ARSAUIBAFR 31.4% 51.5%
600 M R ZANESASR 29.7% 44.1%
%< 36.1% 8.6%

550
500
450
400
30
100
250
200

5 1444
= 14.4
100 8.8 1310
8.6 534 0.8
50 28.1 315 23
B 21 326
0 1l—45 5.1 6.1y 83 13.5 -l
21 25 34 55 84 124
021 2022 2023 024 025 026E 2027E 2028E 029E 030E

HaKii: Frost&Sullivan

5 0y B A H g = 15 58 4006/800G/1. 6T/3. 2T e HL T2 (2L MR R 4
(IR, LA HA 7 S BORT 2 i 20000 (114 R 5128 50 98 m] S 0k 1 45
REII) R, AR IR R AG A e L 2 AR SR A 3 1 46 1 R AR R R = Ak,
IS FH R Dy SR, A 2 P ARA T o — e R LS, Bob e st A %,
[ IR FH T 5 U S A OB &, SRR D3 AR S Ias
ST A Y R Sy U, FTHE 2 I S 1, ARk ST K R AT T
FrEllk, AAAAERFE T BN

3. i RALE) K ALTAT HA L

R 2026 4 6 IR, ARIARIET 1T AL 58, 840. 50 Jjot, TR
Ay BRI F R IR SRS R AETAT AE DU TE L R &

B R AR ETAT 3
NS EA SUHEAREGR AT —HATY FRE, Hr7 e

RS CUM 2024 4E 11 2-3kk $2 75 21 2026 4F F24E 0 6-Tkk, JfH. 12, 424. 02
I gk sk FE
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	3. 是否与标的公司存在关联关系，是否存在标的公司主要或专门为客户服务的情况，是否存在成立时间较短即成为
	(1) 关于关联关系及服务独立性
	(2) 关于新设客户及主要客户成立时间
	(3) 关于异常往来情况


	(二) 标的公司主要客户获取方式、合作历史、客户向标的公司采购的原因、采购的具体内容和用途，采购内容和规模
	1. 标的公司各期前十大主要客户获取方式、合作历史
	2. 客户向标的公司采购的原因、采购的具体内容和用途，采购内容和规模是否与其需求、经营规模、产量规模等相
	(1) 各期前十大主要客户向标的公司采购的原因、采购的具体内容和用途，采购内容和规模是否与其需求、经营规模
	1) 客户向标的公司采购的原因
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	2) 采购的具体内容和用途，采购后使用情况
	3) 采购内容和规模是否与其需求、经营规模、产量规模等相匹配

	(2) 主要客户销售收入对应设备的平均验收周期是否存在差异
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	(三) 标的公司前五大客户集中度较高的原因及合理性，是否与同行业公司可比；报告期内前五大客户新增或退出的原
	1. 标的公司前五大客户集中度较高的原因及合理性，是否与同行业公司可比
	(1) 标的公司前五大客户集中度较高的原因及合理性
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	(2) 是否与同行业公司可比
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	2. 报告期内前五大客户新增或退出的原因，同一客户采购金额变动较大的原因，结合前述以及主要客户的其他供应
	(1) 报告期内前五大客户新增或退出的原因
	1) 禾赛科技、天孚通信2025年度退出前五大客户的原因
	2) 2025年芯思杰和光恒通信销售额大幅增加的原因
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	① 芯思杰的扩产节奏直接带动标的公司收入增长
	② 光恒通信的合同签署和收入确认符合双方实际情况


	(2) 同一客户采购金额变动较大的原因
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	(3) 结合前述以及主要客户的其他供应商情况、标的公司在其中份额和地位，说明标的公司是否存在被其他供应商替
	OLE_LINK129



	(四) 标的公司应收账款与营业收入变动幅度不一致的原因及合理性，应收账款占收入比例是否与同行业可比公司存在
	1. 标的公司应收账款与营业收入变动幅度不一致的原因及合理性，应收账款占收入比例是否与同行业可比公司存在
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	2. 标的公司应收账款坏账计提比例低于部分同行业可比公司的原因，结合预期信用减值损失情况，说明坏账计提是
	(1) 标的公司应收账款坏账计提比例低于部分同行业可比公司的原因
	(2) 结合预期信用减值损失情况，说明坏账计提是否充分
	OLE_LINK18
	OLE_LINK141
	OLE_LINK142
	OLE_LINK140



	(五) 应收账款前五大客户与收入前五大客户的对应关系，相关客户应收账款回款比例，是否存在回款比例较低的情况
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	OLE_LINK19
	OLE_LINK20
	OLE_LINK26
	OLE_LINK54

	(六) 结合芯思杰获取方式、合作历史、经营规模、采购原因及用途、实际使用情况等，说明芯思杰采购金额变动的合
	1. 芯思杰的基本情况
	2. 芯思杰获取方式、合作历史、经营规模、采购原因及用途、实际使用情况
	OLE_LINK66
	OLE_LINK87
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	3. 芯思杰采购金额变动的合理性及应收账款期后回款情况

	(七) 核查程序及核查结论
	1. 针对客户的核查程序和结论
	2. 针对问题中要点（1）至（6）的核查程序及核查意见
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论



	四、关于标的公司采购与供应商
	(一) 标的公司各类原材料采购量与产销量变化的匹配性，相关原材料采购能否满足生产需求及依据，各类原材料采购
	1. 标的公司各类原材料采购量与产销量变化的匹配性，相关原材料采购能否满足生产需求及依据
	(1) 标的公司各类原材料采购量与领用量匹配情况，相关原材料采购能满足生产需求
	(2) 标的公司各类原材料领用量与产销量的匹配情况

	2. 各类原材料采购结构变化的原因及合理性

	(二) 报告期内标的公司各类原材料采购价格变动的原因及合理性，是否与市场价格波动一致，进一步说明采购价格的
	1. 报告期内标的公司各类原材料采购价格变动的原因及合理性
	2. 报告期内标的公司采购价格是否与市场价格波动一致，进一步说明采购价格的公允性

	(三) 各类原材料及外协服务的主要供应商、采购情况和占比，是否存在供应商依赖及依据；标的公司选择供应商的标
	1. 各类原材料及外协的主要供应商、采购情况和占比，是否存在供应商依赖及依据
	(1) 各类原材料的主要供应商、采购情况和占比
	(2) 各类外协服务的主要供应商、采购情况和占比

	2. 标的公司选择供应商的标准，主要供应商的基本情况和经营规模，标的公司与供应商的合作历史，是否与标的公
	(1) 标的公司选择供应商的标准
	(2) 主要供应商的基本情况和经营规模，标的公司与供应商的合作历史，是否与标的公司存在关联关系或其他密切关


	(四) 报告期内标的公司主要供应商变动的原因，向同一供应商采购数量和金额变动的原因及合理性，标的公司供应商
	1. 报告期内标的公司主要供应商变动的原因，向同一供应商采购数量和金额变动的原因及合理性
	2. 标的公司供应商集中度是否与同行业可比公司存在差异

	(五) 报告期内标的公司外协服务的采购内容、金额及原因，与标的公司自身服务内容的差异，是否涉及标的公司核心
	(六) 预付款项余额的具体构成，向主要预付款项对象采购的具体内容、采购金额、预付比例及合同相关约定、期后结
	1. 预付款项余额的具体构成，向主要预付款项对象采购的具体内容、采购金额、预付比例及合同相关约定、期后结
	2. 预付款项前五名供应商变动较大的原因

	(七) 核查程序及核查结论
	1. 针对供应商的核查程序和结论
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论

	2.针对问题中要点（1）至（6）的核查程序及核查意见
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论



	五、关于标的公司存货
	(一) 报告期内标的公司原材料、在产品、发出商品和委托加工物资的类别、数量和金额构成及其变动的原因，标的公
	1. 报告期内标的公司原材料、在产品、发出商品和委托加工物资的类别、数量和金额构成及其变动的原因
	(1) 原材料
	(2) 委托加工物资
	(3) 发出商品
	(4) 在产品

	2. 标的公司存货金额占比、存货周转率以及存货构成与同行业可比公司是否存在差异
	(1) 存货构成及占比情况
	(2) 存货周转率


	(二) 发出商品对应的主要客户、主要产品类型、期后结转销售情况，在产品、发出商品是否具有订单支持；
	1. 发出商品对应的主要客户、主要产品类型、期后结转销售情况
	(1) 2025年末具体情况
	(2) 2024年末具体情况

	2. 在产品、发出商品是否具有订单支持

	(三) 委托加工物资的产生原因，委托加工商的基本情况，是否与标的公司存在关联关系
	(四) 各类存货的库龄情况，长库龄存货的形成原因，存货可变现净值的确定依据，不同库龄存货的跌价计提情况及充
	1. 存货的库龄情况及不同库龄存货的跌价计提情况
	(1) 2025年末
	(2) 2024年末

	2. 长库龄存货的形成原因
	3. 存货可变现净值的确定依据及跌价计提的充分性

	(五) 原材料及库存商品跌价计提比例较高的原因及合理性，相关存货的真实性及依据；亏损合同产生的原因以及相关
	1. 原材料及库存商品跌价计提比例较高的原因及合理性，相关存货的真实性及依据
	(1) 原材料及库存商品跌价计提情况
	(2) 相关存货的真实性及依据

	2. 亏损合同产生的原因以及相关存货跌价准备计提情况，其余同类产品是否存在减值风险以及对公司未来经营业绩
	3. 未对委托加工物资计提存货跌价准备的原因及合理性

	(六) 核查程序及核查结论
	1. 针对存货、发出商品和委托加工物资的核查程序和结论
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论

	2.针对问题中要点（1）至（5）的核查程序及核查意见
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论



	六、关于标的公司成本与毛利率
	(一) 标的公司各类成本变动原因，与收入变动的匹配性及依据，成本结构变化的原因和合理性，标的公司成本结构与
	1. 标的公司各类成本变动原因，与收入变动的匹配性及依据，成本结构变化的原因和合理性
	(1) 标的公司各类成本变动情况
	(2) 与收入变动的匹配性及依据，成本结构变化的原因和合理性

	2. 标的公司成本结构与同行业可比公司的对比情况及差异原因

	(二) 结合各类原材料理论耗用量及合理性、实际耗用量与理论耗用量的差异、采购价格公允性等，分析直接材料成本
	1. 结合各类原材料理论耗用量及合理性、实际耗用量与理论耗用量的差异、采购价格公允性等，分析直接材料成本
	(1) 原材料理论耗用量及合理性、实际耗用量与理论耗用量的差异分析
	(2) 主要原材料市场价格变动趋势

	2. 结合生产人员数量、能否满足生产需求及依据，生产人员平均薪酬及薪酬合理性，并与同行业可比公司对比，分
	3. 结合标的公司机器设备等固定资产情况、能否满足生产需求及依据、折旧方法和年限等，分析制造费用的完整性
	(1) 结合标的公司在各生产流程现有资产能否满足生产经营需要
	(2) 同行业可比公司固定资产及设备情况
	(3) 标的公司机器设备等固定资产情况
	(4) 标的公司机器设备的折旧方法及年限

	4. 结合前述进一步分析标的公司各类成本结转的完整性及依据

	(三) 结合设备配置、设备是否处于导入阶段、设备型号等，说明报告期内半导体测试设备单价和单位成本变动的原因
	1. 光芯片可靠性测试设备分析
	2. 光芯片功能测试设备分析
	3. 逻辑器件可靠性测试设备分析

	(四) 结合行业产能和供需关系、市场竞争程度，标的公司所处发展阶段、市场地位、产品销售价格及采购价格变动、
	1. 行业产能和供需关系、市场竞争程度，标的公司所处发展阶段、市场地位、产品销售价格及采购价格变动、成本
	(1) 行业产能和供需关系
	(2) 市场竞争程度、标的公司所处发展阶段及市场地位
	(3) 产品销售价格及采购价格变动，成本管控情况
	1) 产品销售价格变动情况
	2) 采购价格变动情况
	3) 成本情况


	2. 报告期内标的公司毛利率低于同行业均值的原因，毛利率呈上升趋势的合理性，是否与行业、标的公司经营情况
	(1) 标的公司毛利率低于同行业均值的原因
	(2) 标的公司毛利率呈上升趋势的合理性
	(3) 毛利率与同行业对比情况


	(五) 核查程序及核查结论序
	1. 针对标的公司成本结转完整性和毛利率准确性的核查程序和结论
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论

	2. 针对问题中要点（1）至（5）的核查程序及核查意见
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论



	七、关于标的公司期间费用
	(一) 标的公司销售人员数量和平均薪酬情况，结合客户数量，销售人员开拓、对接和服务客户情况等，说明销售人员
	1. 标的公司销售人员数量和平均薪酬情况，销售人员相对规模和平均薪酬是否与同行业公司可比，销售费用率低于
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	2. 结合客户数量，销售人员开拓、对接和服务客户情况等，说明销售人员数量是否与标的公司客户数量、业务规模
	(1) 存量客户
	(2) 新开拓客户
	(3) 销售人员与业务规模的匹配

	3. 销售费用中业务招待费的主要内容，业务招待金额的分布情况，是否存在单笔金额较高的情况及合理性，是否均

	(二) 主要居间商基本情况及其合作模式、服务内容、合作背景及历史、定价依据、结算政策，居间费用定价的公允性
	1. 主要居间商基本情况及其合作模式、服务内容、合作背景及历史、定价依据、结算政策，居间费用定价的公允性
	OLE_LINK132

	2. 列示报告期内居间商对应客户情况及相关收入金额，居间模式下销售收入毛利率水平是否存在异常，标的公司与

	(三) 标的公司管理人员数量和平均薪酬情况，分析管理人员数量的合理性，管理人员相对规模和平均薪酬是否与同行
	1. 标的公司管理人员数量和平均薪酬情况，分析管理人员数量的合理性，管理人员相对规模和平均薪酬是否与同行
	2. 管理费用中服务费的主要内容及变动原因，资金主要流向，流入方具体情况、是否存在关联关系或其他利益安排

	(四) 标的公司研发人员数量、学历构成和平均薪酬情况，平均薪酬是否与同行业公司可比；结合报告期内研发项目情
	1. 标的公司研发人员数量、学历构成和平均薪酬情况，平均薪酬是否与同行业公司可比
	OLE_LINK118
	OLE_LINK23

	2. 结合报告期内研发项目情况、研发人员数量、工时及分布情况等，说明标的公司研发人员数量、工时与研发项目
	(1) 标的公司研发人员数量、工时与研发项目工作量的匹配性
	1) 2025年度：
	OLE_LINK32
	OLE_LINK35
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	2) 2024年度：

	(2) 研发材料费用占比下降是否与研发项目情况、研发项目阶段相匹配
	OLE_LINK42
	OLE_LINK44
	OLE_LINK148
	OLE_LINK36


	3. 报告期内研发费用率下降的原因，是否影响标的公司技术先进性和市场地位及依据

	(五) 核查程序及核查结论
	1. 针对各类期间费用的完整性的核查程序及核查结论
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论

	2.针对问题中要点（1）至（4）的核查程序及核查意见
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论



	八、关于其他
	(一) 结合子公司业务模式、职能定位、经营情况等，说明子公司净资产为负及亏损的原因，未来业务安排及盈利预期
	1. 结合子公司业务模式、职能定位、经营情况等，说明子公司净资产为负及亏损的原因，未来业务安排及盈利预期
	(1) 子公司净资产为负及亏损的原因，未来业务安排和盈利预期
	1) 无锡菲光
	2) 武汉菲光
	3) 南通菲莱


	2. 处置子公司资产的具体情况，包括相关资产的主要用途、减值计提情况、处置价格及定价依据、处置收益、处置
	(1) 处置子公司资产的具体情况，包括相关资产的主要用途、减值计提情况、处置价格及定价依据、处置收益、处置
	1) 固定资产减值准备计提情况
	2) 固定资产处置情况
	① 2024年度处置资产情况
	② 2025年度处置资产情况


	(2) 剩余设备未来处置计划，对标的公司生产经营及财务指标的影响


	(二) 合同负债的主要内容及变动原因，是否与标的公司在手订单、发出商品金额相匹配，预付比例是否符合合同约定
	1. 合同负债的主要内容及变动原因，是否与标的公司在手订单、发出商品金额相匹配，预付比例是否符合合同约定
	(1) 合同负债的主要内容及变动原因，是否与标的公司在手订单、发出商品金额相匹配
	(2) 预付比例是否符合合同约定，预付模式及比例是否符合行业惯例

	2. 合同负债的账龄结构，是否存在长期未结转收入的情形

	(三) 核查程序及核查结论
	1. 核查程序
	2. 核查结论


	专此说明，请予察核。

