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摘要
截至 2026年 6月 16日，對概倫電子（688206）的分析顯示，公司正處在從單一「點工具」提供

商向「EDA+IP」一站式平臺戰略轉型的關鍵階段。其核心業務是高毛利的軟件授權，2023年設計類
與製造類 EDA工具合計營收佔比 61.1%，且軟件業務毛利率高達 100%，支撐了公司持續高強度的研
發投入（2023年研發費用率達 72.05%）。公司的技術護城河根植於獨特的DTCO（設計-工藝協同優
化）方法學，通過「軟硬件結合」的垂直整合閉環，其核心器件建模與電路仿真工具已獲得全球九大晶
圓代工廠及三大存儲器廠商的認證，並在良率分析等特定領域達到國際領先水平。在國內市場，概倫電
子與華大九天等廠商形成差異化競爭，其優勢在於頂級客戶基礎與國際市場地位。

展望 2026-2028年，公司的增長將由對銳成芯微的併購整合所驅動的「EDA+IP」協同效應與國
產替代政策紅利共同定義。預計營收規模將加速擴張，但其盈利能力將因高昂的持續研發投入與併購整
合風險而面臨劇烈波動。未來三年的發展目標是構建起「EDA+IP」一站式生態，在國內市場向具備全
流程解決方案能力的頭部廠商邁進，但成功與否高度依賴於此次戰略併購的整合成效。
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1. 概倫電子業務構成與財務表現分析
概倫電子的財務表現揭示了一家技術驅動型公司正處在從「高投入研發」向「規模化盈利」的關鍵

轉折點，其業務結構在持續優化，展現出強勁的內生增長動力。

1.1 核心產品線營收分布與演變
概倫電子的營收結構正經歷戰略性重塑，高附加值的軟件授權業務，特別是設計類 EDA，已成為驅

動公司增長的核心引擎，這標誌著其產品商業化路徑日益清晰。
 營收結構演變 ：公司營收重心已明確轉向 EDA軟件授權。2023年，設計類 EDA與製造類

EDA合計營收為 2.01億元，佔總營收的 61.1% 。到 2025年，僅設計類 EDA工具的營收就達
到 1.91億元，同比增長 29.78%，製造類EDA工具營收為 1.23億元，同比增長 11.71% 。這
一變化顯示，設計類EDA業務的增速顯著高於製造類，成為拉動公司整體增長的主要動力。

 各業務線表現 ：
o 集成電路設計類EDA ：增長最為迅猛，2024年營收同比增長 44.17% ，其營收佔比在

2023  年首次過半 ，確立了其在產品矩陣中的核心地位。
o 集成電路製造類 EDA ：保持穩健增長，2024年營收同比增長 9.60% ，作為公司傳統
優勢領域，持續為公司貢獻穩定現金流。

o 技術開發解決方案 ：展現出高增長潛力，2023年上半年，該業務（當時稱為「一站式工
程服務解決方案」）收入同比激增 103.39% ，成為公司營收結構中的重要補充。

 市場區域貢獻 ：境內市場是公司增長的主要來源，受益於國產替代趨勢。2025年，公司境內收
入達 3.63億元，同比增長 19.38%，佔總收入比例高達 75% ；而境外收入同比增長僅 0.22% 

，顯示出公司在鞏固國際市場的同時，戰略重心正積極向國內傾斜。

1.2 盈利能力與毛利率深度剖析
——概倫電子展現出典型高科技軟件企業的盈利特徵 極高的毛利率水平，但淨利潤受高昂的研發投

入所壓制。隨著營收規模擴大和費用管控生效，其盈利能力正迎來拐點。
 毛利率水平 ：公司整體毛利率常年維持在 80%以上的高位。2023年公司整體毛利率為 82.51% 

，而到 2025年第三季度，毛利率已攀升至 90.41% 。這主要得益於其核心的 EDA軟件業務，
該業務邊際成本極低，2023年設計類與製造類 EDA工具的毛利率均達到 100% ，是公司高毛
利的基礎。

 淨利潤的拐點 ：儘管毛利率極高，但公司歷史上因持續高強度的研發投入而處於虧損狀態，如
2023年歸母淨利潤為-5,631.56  萬元 。然而，這一趨勢在 2025年發生逆轉，公司預計實現歸
母淨利潤約 3600  萬元，首次實現年度扭虧為盈 。這標誌著公司已跨越規模經濟的臨界點，開始
釋放其盈利潛力。2025年Q3，公司淨利率已達到 13.32% ，扣非淨利潤同比減虧 55% ，盈利
改善趨勢明確。

1.3 研發投入與客戶基礎
概倫電子採用典型的「研發驅動」成長模式，將絕大部分營收投入技術迭代與產品創新，以此構築

深厚的技術護城河，並成功綁定全球頂尖的客戶群體。
 研發投入強度 ：公司對研發的投入不遺餘力。2023年，研發投入高達 2.37億元，佔營收比例
的 72.05% 。進入 2025年，這一強度並未減弱，第三季度單季研發投入為 2.10億元，佔營收
比重仍高達 66.79% 。高研發投入是維持其在器件建模、電路仿真等核心領域技術領先地位的根
本保障。

 研發團隊構成 ：研發是公司人才結構的核心。截至 2023年末，公司研發人員佔比高達 73.41% 

，確保了公司強大的技術創新和產品開發能力。
 客戶基礎質量 ：公司的核心競爭力體現在其全球頂尖的客戶基礎上。

o 核心客戶名單 ：覆蓋全球前十大晶圓代工廠中的九家，包括臺積電、三星電子、聯電、
格芯、中芯國際等；同時，全球前三大存儲器廠商（三星電子、SK海力士、美光科技）

 也均為其客戶 。
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o 客戶結構 ：截至 2023年末，公司客戶數量為 149  戶 。儘管客戶總數不多，但均為行業
領導者，極高的客戶粘性和單客戶價值構成了公司強大的基本面。

概倫電子的財務數據清晰地勾勒出一幅戰略藍圖：以極高的研發投入為代價，聚焦高價值的 EDA軟
件領域，成功切入全球頂級半導體廠商的供應鏈。隨著營收規模的持續擴張和運營效率的提升，公司已
成功穿越盈虧平衡點，其未來的盈利能力與市場價值將進入加速釋放階段。
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2. 概倫電子技術競爭力與核心產品分析
概倫電子的技術護城河並非單一產品的性能領先，而是構建了一套以 DTCO方法學為核心、從底層

數據測量到高層電路仿真的垂直整合閉環生態，並在 AI驅動的良率分析和車規級解決方案等新興領域形
成了差異化競爭優勢。

2.1 關鍵技術護城河與DTCO方法學實踐
概倫電子的核心競爭力在於將 DTCO（設計-工藝協同優化）從行業理念轉化為可商業化的應用驅動

解決方案，通過「軟硬件結合」的模式構建了獨特的生態壁壘。公司並未選擇與國際巨頭在全流程工具
上進行正面對抗，而是聚焦於DTCO ——流程中的兩個高價值核心環節 器件建模（製造端）與電路仿真

 （設計端）進行單點突破。其獨特的競爭力體現在 數據驅動 的閉環模式上：通過自有的半導體器件特性
測試系統獲取精準的物理世界數據，驅動建模軟件生成高精度模型，再通過電路仿真工具進行設計驗
證，最終以技術開發服務形式固化流程，從而在先進工藝研發和特定芯片設計領域形成了難以替代的價
值。

技術認證與工藝支持
 先進工藝節點 ：核心 EDA工具已全面支持 7nm、5nm、3nm等先進工藝節點及 FinFET、

FD-SOI  等主流半導體工藝路線 。
 全球頭部客戶認證 ：器件建模與驗證工具已被全球前十大晶圓代工廠中的九家採用，電路仿真工
具則深度嵌入全球前三的存儲器廠商（三星電子、SK  海力士、美光科技）的設計流程 。

 三星先進工藝認證 ：核心產品NanoSpice™系列已通過三星代工廠 3nm/4nm工藝技術認證，
 標誌著其在全球最前沿的邏輯工藝領域具備了商業化應用能力 。

 車規級功能安全認證 ：NanoSpice™系列仿真產品成功獲得國際權威機構 TÜV北德頒發的 ISO 

26262 TCL 3功能安全認證，為其切入汽車電子這一高門檻、高價值市場提供了關鍵準入資
 格 。

2.2 新產品發布與研發方向
概倫電子正通過高頻次的新品發布和清晰的研發戰略，加速從核心「點工具」向「平臺化解決方

案」及「EDA+IP生態」演進。其研發路徑展現出兩大主線：一是圍繞核心仿真技術進行橫向拓展，覆
蓋射頻、GPU加速、電源完整性等新興應用場景；二是通過戰略併購與對外合作，快速補齊在數字
EDA和 IP領域的短板，構建一站式服務能力。

2023-2026年新產品發布矩陣
 2023 年  ：發布新一代高精度大容量仿真器 NanoSpice Pro X™  及混合信號仿真器

VeriSim™ 。
 2024年 ：推出半導體參數測試產品、芯片級HBM靜電防護分析平臺ESDi以及功率器件設計
驗證工具PTM。

 2025 年  ：集中發布四款基於 NanoSpice™的解決方案：依託 CPU-GPU 混合架構的
NanoSpice GPU™、專注高精度射頻電路的 NanoSpice RF™、增強全芯片良率分析的
NanoYield Pro™，以及解決電源完整性難題的NanoPower™ 。

 2026年 ：在 SEMICON China 2026上正式發布 P1800系列精密源測量單元（SMU），標
 誌著其半導體器件特性測試業務形成了從臺式儀表到參數測試系統的完整產品線 。

研發戰略演進
 平臺化延伸  ：從核心的 NanoSpice 仿真引擎出發，逐步構建了全定製設計平臺

NanoDesigner ，並向數字電路與SoC  設計領域積極擴展 。
 生態化整合   ：通過併購銳成芯微和納能微 ，戰略投資鴻芯微納 ，公司正加速向「EDA+IP」一
站式芯片設計解決方案平臺轉型，旨在復刻國際巨頭的成功路徑，通過工具與 IP的深度綁定構建
更強的生態壁壘。
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2.3 核心產品性能量化對比與市場認可
概倫電子在核心產品上實現了性能的跨越，尤其在良率分析和電路仿真等關鍵領域，其工具的性能

優勢已通過全球領先客戶的規模化應用和權威行業獎項得到雙重驗證。
NanoYield™良率分析解決方案
 性能優勢 ：該平臺在解決先進工藝下的高 Sigma（如 6 Sigma）蒙特卡羅仿真難題上具有顛覆
性優勢。在 28nm SRAM  陣列的仿真案例中，其仿真時間可達傳統蒙特卡羅方法的 千分之一至
十萬分之一 ，且分析結果與硅實測數據高度吻合，能幫助客戶將 SRAM良率提升的耗時縮短數

 月 。
 市場認可 ：NanoYield™  已被眾多國際領先的存儲芯片企業、代工廠及設計公司規模化應用 。
該產品於 2025年成功摘得 AspenCore年度 EDA產品獎，實現了連續四年獲得該行業重磅認

 可的成就 。
NanoSpice™系列電路仿真器
 處理能力 ：作為新一代高容量、高性能並行SPICE  仿真器，其處理能力高達 5000萬元件 ，能

 夠滿足大規模後版圖模擬電路仿真的苛刻需求 。
 兼容性與集成 ：全面支持行業標準的HSPICE/Spectre網表格式，確保了其能無縫集成到客戶

 現有的設計流程中 。其作為仿真引擎，已與良率分析、老化仿真、EM/IR分析等多種高級功能
 集成，形成了強大的分析和優化工具集 。

概倫電子憑藉其在特定技術領域的深度耕耘和垂直整合能力，成功構建了以數據和 DTCO方法學為
核心的差異化技術壁壘。下一章將把這種技術競爭力置於全球及國內的市場格局中進行對標，進一步剖
析其真實的行業地位與競爭態勢。
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3. EDA行業競爭格局與概倫電子市場地位
概倫電子憑藉其在器件建模與電路仿真領域的「點工具」深度穿透，已在全球 EDA巨頭的壟斷格局

中撕開一道由DTCO方法學和頂級客戶群構築的戰略缺口。

3.1 全球與國內主要競爭對手對標
全球EDA市場呈現高度集中的寡頭壟斷格局，由新思科技（Synopsys）、楷登電子（Cadence）

和西門子EDA（Siemens EDA）三大巨頭主導，合計佔據全球約 74%的市場份額。在中國市場，三巨
頭的份額更是超過 80%，形成了強大的技術和生態壁壘。國內 EDA廠商則在政策驅動下，以「點工
具」突破和部分領域全流程覆蓋為主要路徑，呈現差異化競爭態勢。

概倫電子與國內外主要競爭對手對標（2025年Q3數據）
對標維度 概倫電子  華大九天 (國內龍

頭)

 廣立微 (國內對標) Synopsys (全球
龍頭)

營收規模 2025年營收
4.84億元

2025年營收
13.25億元，國內
市場份額約 7%

營收規模相對較
小，但增長迅速

2024年全球市場
份額 32%，營收
規模數十億美元

盈利能力 2025年毛利率
86.89%，軟件業
務毛利率近 100%

2025年Q3毛利
率 90.51%，盈利
能力強勁

2025年Q3毛利
率 61.37%，硬件
業務拉低整體水平

毛利率水平極高，
維持在 75%-80%

區間
研發投入 2025年Q3研發

費用率達
66.79%，研發人
員佔比 73.41%

2025年Q3研發
費用率 69.2%，
持續高強度投入

2025年Q3研發
費用率 53.68%

研發投入絕對額全
球領先，是技術迭
代的核心驅動力

產品策略 DTCO方法學驅
動：聚焦器件建
模、電路仿真等核
心「點工具」，並
向「EDA+IP」
平臺演進

全流程優先：主攻
模擬電路設計全流
程，並向數字、平
板顯示等領域拓展

良率提升為核心：
圍繞測試、良率提
升提供軟硬件一體
化解決方案

全流程全覆蓋：提
供從設計、驗證到
製造的全套工具
鏈，並通過併購持
續擴張

市場地位 特定領域國際領
先：器件建模工具
被全球大部分領先
晶圓廠採用

國內綜合實力最
強：模擬EDA領
域國內龍頭，已形
成全流程解決方案

細分市場龍頭：在
電性測試和良率提
升領域具備獨特競
爭優勢

全球絕對主導：在
數字前端、IP等
領域佔據壟斷地
位，構建了強大的
生態系統

3.2 概倫電子在競爭中的優勢與挑戰
概倫電子採取了一種錯位競爭策略，不直接與國際巨頭在全流程工具鏈上抗衡，而是通過在設計與

製造協同的關鍵環節構建深度護城河來確立市場地位。
核心優勢
 頂級客戶認可與國際市場地位 ：公司的器件建模及驗證 EDA工具已被全球前十大晶圓代工廠中
的九家採用，電路仿真工具則進入了三星、SK海力士、美光等全球前三的存儲器廠商。這一方
面證明了其產品在先進工藝節點下的技術競爭力，另一方面也為其提供了穩定的高端收入來源和
寶貴的迭代反饋。

 DTCO方法學驅動的垂直整合 ：概倫電子的核心競爭力在於其獨特的「設計-工藝協同優化」
（DTCO）方法論。通過將半導體器件特性測試系統、器件建模 EDA工具（製造端）和電路仿
真 EDA工具（設計端）緊密結合，公司構建了一個從物理數據測量到設計驗證的閉環系統。這
種「軟硬件結合」的模式，使其能為客戶提供更具深度和價值的一站式解決方案，尤其在先進工
藝開發和高端芯片設計中優勢明顯。
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 關鍵點工具的性能護城河 ：在特定細分領域，公司的產品性能已達到世界領先水平。例如，其
NanoYield產品在仿真速度上可達傳統蒙特卡羅方法的千分之一至十萬分之一，並與硅實測數據
高度吻合。這種在關鍵節點上的技術優勢，使其成為客戶流程中難以替代的一環。

 高附加值的商業模式 ：由於 EDA軟件產品的開發成本已在研發階段費用化，其授權業務的毛利
率極高，接近 100%  。這使得概倫電子能夠將大量資源持續投入研發，形成「高研發投入 -> 技

 術領先 ->  高毛利 -> 高研發投入」的良性循環。
主要挑戰
 產品線廣度不足 ：相較於 Synopsys、Cadence等國際巨頭覆蓋集成電路設計與製造全流程的
完整產品矩陣，概倫電子的產品種類仍顯單一，主要集中在製造和設計的部分環節。這限制了其
提供「一站式」解決方案的能力，也使其在面對客戶全流程採購需求時處於劣勢。

 激烈的市場競爭 ：全球 EDA三巨頭憑藉其強大的技術積累、品牌影響力和生態系統，佔據了市
場的主導地位。國內市場上，華大九天等競爭對手也在模擬全流程等領域形成了較強的競爭力。
概倫電子需要在巨頭的擠壓和國內同行的追趕中，持續鞏固和擴大自己的市場份額。

 盈利能力穩定性 ：儘管公司整體毛利率較高，但其歷史上曾經歷持續虧損，近期才實現扭虧。高
強度的研發投入、併購整合帶來的商譽減值風險以及市場拓展帶來的銷售和管理費用，都可能對
公司未來盈利能力的穩定性構成挑戰。

 全流程能力有待加強 ：雖然公司通過併購（如銳成芯微）和戰略合作（如鴻芯微納）加速向全流
程解決方案提供商轉型，但如何高效整合內外部資源，真正打通設計與製造的全流程，形成協同
效應，仍是其面臨的重要課題。
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4. 國產替代產業前景與概倫電子戰略布局
國產EDA的崛起並非單純的技術追趕，而是在地緣政治與市場需求雙重擠壓下，一場圍繞產業鏈安

全與生態重構的系統性突圍戰。

4.1 國產EDA發展機遇與政策環境
國產替代已從市場自發的選項，轉變為外部環境倒逼下的戰略剛需，其核心驅動力源於國家意志、

市場需求與產業安全訴求的強力共振。
 政策強力幹預 ：美國對華 EDA工具的出口管制與關稅政策，直接抬高了國內芯片設計企業使用
美系三巨頭（Synopsys, Cadence, Siemens EDA）產品的成本與風險，為國產 EDA創造了
前所未有的市場導入窗口。國家層面已將 EDA定位為「卡脖子」技術攻關重點，通過「十四
五」規劃、稅收優惠（如「十年免稅期」）及研發費用加計扣除等政策構建了全面的支持體系。
特別是註冊資本高達 3440億元的國家大基金三期，明確將 EDA列為重點投資領域，為行業整
合與技術攻堅提供了雄厚的資本背書。

 市場高速增長與結構性機遇 ：中國作為全球增長最快的 EDA市場，預計 2025年市場規模將達
到 149.5億至 184.9億元，2024-2027年複合年均增長率（CAGR）預計高達 36.1%，遠超
全球平均水平。然而，國產化進程呈現顯著的結構性分化。截至 2025年，整體國產化率雖已提
升至 23%，但在不同細分領域差異巨大：模擬電路設計類工具國產化率已突破 40%，而在技術
壁壘最高的 5nm以下先進位程和數字後端工具領域，國產化率仍低於 30%和 32%。這揭示了國
產 EDA ——的核心挑戰與機遇所在 在鞏固模擬領域優勢的同時，必須攻堅數字全流程與高端製
造類工具。

 產業生態協同破局 ：為打破國際巨頭與全球領先晶圓廠數十年構建的 PDK（工藝設計套件）生
態壁壘，國內正加速構建「工具-設計-製造」一體化的協同創新模式。國家鼓勵建立 EDA產業聯
盟，並推動下遊國有芯片設計企業開放應用場景，為國產 EDA工具提供關鍵的驗證和迭代閉
環，加速其從「可用」向「好用」的跨越。

4.2 概倫電子的戰略舉措與生態構建
概倫電子的戰略核心是摒棄單一「點工具」的競爭模式，通過外延併購與內生合作，構建一個以

DTCO方法學為牽引、以「EDA+IP」為核心的一站式芯片設計解決方案平臺，從而在國產替代浪潮中
佔據生態制高點。

 併購驅動的「EDA+IP」生態躍遷 ：概倫電子正通過一系列資本運作，快速補齊短板、構建協
同生態。其核心舉措是以 21.74億元的交易對價，全資收購國內領先的半導體 IP供應商銳成芯
微及其控股子公司納能微。

  銳成芯微 (Actt) 
o 業務定位 ：中國領先的半導體 IP授權服務提供商，其模擬及數模混合 IP全球排名第
二、中國第一。

o 戰略價值 ：此次收購使概倫電子一舉補全在模擬、數模混合、存儲、射頻及高速接口等
關鍵領域的 IP布局，實現了從 EDA工具提供商向「EDA+IP」一站式解決方案平臺的
戰略轉型。這種模式旨在復刻國際巨頭 Synopsys的成功路徑，通過 EDA工具與半導體
IP的深度捆綁，為客戶提供更高附加值的設計服務，構建更強的生態粘性。

 資本與產業深度綁定 ：為支撐其戰略擴張，概倫電子積極引入產業資本與國資背景的戰略投資
者。

o 上海國資入股 ：2026年 1月，上海科創集團以 6.92億元受讓概倫電子 5%的股份，成
為其重要股東。上海國資的進入不僅提供了資金支持，更強化了公司與地方集成電路產業
集群的深度綁定，為業務拓展提供了堅實的政策與資源背書。

o 產業基金布局 ：公司參與設立「臨科芯倫」EDA產業基金，通過投資孵化與併購整合，
在產業鏈上下遊進行前瞻性布局，旨在構建自主可控的EDA生態圈。
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 開放合作的DTCO生態構建 ：概倫電子深知，在高度壟斷的 EDA市場，單打獨鬥無法形成全
流程競爭力。因此，公司積極推動產業鏈上下遊的協同合作。

o 戰略合作 ：2026年 4月，概倫電子與鴻芯微納聯手，旨在協同優化本土先進工藝和芯片
設計，打通設計與製造環節的工具鏈壁壘，提升本土產業鏈的整體競爭力。

o 產學研聯動 ：作為首批會員，公司參與了國家集成電路設計自動化技術創新中心的建
設，並發起成立上海 EDA/IP創新中心，致力於推動國產 EDA/IP的共性技術攻關與流
程創新。
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5. 2026-2028年公司發展狀況推演
概倫電子在 2026-2028年的發展路徑將由「EDA+IP」戰略協同效應的兌現程度與國際地緣政治

風險之間的博弈所定義，其財務表現將呈現「營收規模加速擴張」與「盈利能力劇烈波動」並存的非穩
態特徵。

5.1 核心業務增長驅動因素與潛在風險
概倫電子未來三年的增長邏輯已從單一 EDA工具的內生研發，切換至「EDA+IP」雙輪驅動下的外

延整合與內生協同並舉的模式，但此模式也同步放大了財務與經營風險。
增長驅動矩陣
 「EDA+IP」戰略協同 ：這是未來最核心的增長引擎。2025年啟動的對銳成芯微和納能微的收
購，其戰略價值在於打通了 EDA工具與半導體 IP的界限。銳成芯微在模擬及數模混合 IP、嵌入
式存儲 IP 領域國內第一的市場地位，將與概倫電子已有的設計類 EDA 工具（如
NanoDesigner）形成強大的交叉銷售機會。這種協同效應不僅能提升單客戶價值貢獻，更能構
建起「工具+IP」的一站式解決方案平臺，顯著增強客戶粘性，對標國際巨頭 Synopsys和
Cadence的發展路徑。

 國產替代政策紅利 ：外部環境構成了強大的助推力。國際貿易摩擦背景下，海外 EDA工具對中
國市場的供應面臨不確定性，這為概倫電子等本土企業創造了前所未有的市場準入機會。特別是
在先進工藝節點和關鍵 IP領域，自主可控的緊迫性已上升至國家戰略層面，概倫電子憑藉其在器
件建模、電路仿真等點工具上的國際競爭力，有望在國內市場實現加速滲透。

 內生業務穩健增長 ：在併購整合之外，公司傳統業務板塊亦具備持續增長動力。設計類 EDA工
具在 2023年營收佔比已首次過半，顯示出強勁的市場需求；半導體器件特性測試系統業務將受
益於國內晶圓廠持續的產能擴張計劃；而技術開發解決方案作為高附加值服務，需求亦將隨客戶
基礎擴大而同步增長。

潛在風險矩陣
 併購整合失敗風險 ：這是懸置於公司之上的最大風險。概倫電子歷史上多次併購的部分標的（如
博達微、芯智聯）在被收購後仍持續虧損，對上市公司業績形成拖累。此次收購的銳成芯微，其
2024年營收與淨利潤均出現大幅下滑，儘管公司解釋為主動收縮芯片定製業務所致，但仍引發
了市場對其盈利能力和商譽減值的擔憂。若「EDA+IP」的協同效應不及預期，或整合過程中出
現核心技術人才流失，將可能導致本次交易的戰略目標落空，並引發嚴重的財務危機。

 國際競爭與地緣政治風險 ：全球EDA市場由新思科技、楷登電子和西門子EDA三巨頭壟斷，合
計佔據超過 74%的市場份額。概倫電子雖在特定點工具上具備競爭力，但在全流程解決方案和生
態壁壘上仍與巨頭存在巨大差距。同時，儘管國產替代是機遇，但概倫電子本身擁有高度國際化
的業務，客戶覆蓋全球前十大晶圓廠中的九家，若國際貿易摩擦進一步升級，其海外業務可能面
臨直接衝擊，形成「左右互搏」的尷尬局面。

 盈利能力穩定性挑戰 ：公司歷史上已多次出現增收不增利甚至虧損的狀況。高企的研發投入
（2025年Q3研發費用率達 66.79%）和股權激勵費用是主要原因。展望未來，為維持技術領
先和追趕國際巨頭，高昂的研發開支將是常態，這將繼續對公司的短期盈利能力構成巨大壓力，
使其淨利潤的波動性遠高於營收波動。

5.2 2026-2028年財務與市場地位情景分析
基於機構預測與公司戰略推演，概倫電子在 2026-2028年的發展將呈現營收規模高速增長與盈利能

力艱難修復並存的局面，其市場地位有望通過併購實現躍遷，但挑戰依然嚴峻。
財務指標推演
 營收規模 ：機構普遍預測公司營收將在 2026年迎來強勁增長，同比增速預計達 18.74%，營收
規模達到 28.73億元，並在 2027-2028年維持增長態勢。這一預測的核心假設是銳成芯微與納
能微的並表將帶來顯著的規模效應，同時「EDA+IP」的協同效應開始顯現，驅動各業務線收入
加速增長。
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 盈利能力 ：淨利潤的改善路徑將更為曲折。儘管機構預測 2026年淨利潤將同比大幅增長
57.91%，但這主要建立在併購後業務整合順利、運營效率提升的樂觀預期之上。考慮到半導體
IP行業固有的周期性波動以及公司持續高企的研發投入，其毛利率和淨利率的穩定性面臨考驗。
盈利能力能否持續改善，關鍵在於銳成芯微的 IP授權業務能否恢復高增長，並有效對衝芯片定製
業務收縮帶來的負面影響。

 毛利率水平 ：公司的 EDA軟件業務毛利率常年維持在 100%的高位，這是其核心競爭力的體
現。未來整體毛利率水平將取決於高毛利的 IP授權業務與相對較低的技術開發、測試系統業務之
間的結構變化。預計在併購完成後，隨著高毛利 IP業務佔比提升，公司整體毛利率有望維持在
90%以上的高水平。

市場地位與戰略目標
 市場份額目標 ：在國內市場，憑藉「EDA+IP」的獨特定位和國產替代浪潮，概倫電子有望顯著
提升其市場份額，特別是在模擬電路設計和存儲芯片設計領域，利用銳成芯微的 IP優勢形成差異
化競爭。其目標是在國內 EDA市場，從當前的細分領域領導者，向具備全流程解決方案能力的
頭部廠商邁進。

 產品線覆蓋度 ：通過收購銳成芯微（IP）、Magwel（物理驗證）等公司，概倫電子正在加速彌
補自身在產品線廣度上的短板。未來三年，公司將繼續通過內生研發和外延併購雙輪驅動，在數
字電路設計、系統級仿真等關鍵領域補齊工具鏈，追趕國際領先企業的全流程覆蓋能力。

 「EDA+IP」生態構建 ：戰略轉型成功的標誌將是「EDA+IP」一站式平臺被市場廣泛接受。
成功的具體表現包括：1）客戶同時採購EDA與 IP的交叉銷售率顯著提升；2）基於該平臺成功
流片的客戶案例，尤其是在汽車電子、工業控制等高端應用領域；3）形成與國內核心晶圓廠、
設計公司的深度戰略綁定，構建起難以複製的產業生態護城河。
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6. 總結與展望：DTCO生態驅動下的國產EDA破局之路
本報告基於對概倫電子（688206）業務財務、技術競爭力、行業格局及戰略布局的系統性分析，旨

在揭示其獨特的商業模式、核心競爭優勢，並對其 2026-2028年的發展路徑進行推演。核心結論與展望
如下。

6.1 核心發現：DTCO方法學驅動的差異化競爭壁壘
概倫電子的成功並非源於與國際巨頭的全面對標，而是通過在設計與製造協同優化的關鍵節點上構

建了難以複製的生態壁壘。其核心競爭力在於將行業共識的 DTCO（設計-工藝協同優化）方法學，轉化
為一套由「軟件+硬件+服務」垂直整合驅動的、可商業化的閉環解決方案。

該模式的核心是數據驅動：通過自有的半導體器件特性測試系統獲取精準的物理世界數據，賦能其
世界領先的器件建模與電路仿真軟件，最終以技術開發服務的形式將優化流程固化。這一策略使其產品
能深度嵌入全球頂尖晶圓廠和存儲器廠商的最先進工藝開發流程中，形成了極高的客戶粘性和技術護城
河。財務上，這種聚焦高價值軟件業務的戰略，為其帶來了常年超過 90%的極致毛利率，支撐了公司持
續高強度的研發投入，形成了「技術領先-高毛利-高研發」的良性循環。

6.2 戰略轉型：從「點工具」突破到「EDA+IP」生態構建
面對產品線廣度不足的挑戰，概倫電子正加速從單一的「點工具」提供商，向平臺化、生態化的解

決方案供應商轉型。其核心戰略是通過外延併購與內生合作，構建「EDA+IP」一站式芯片設計服務平
臺。

對國內領先的半導體 IP供應商銳成芯微的收購，是這一戰略的關鍵落子。此舉不僅補齊了公司在模
擬、數模混合等關鍵領域的 IP短板，更旨在通過 EDA工具與半導體 IP的深度捆綁，復刻國際巨頭的成
功路徑，構建更強的生態粘性。同時，通過引入上海國資作為戰略股東、參與設立產業基金、與產業鏈
夥伴協同合作，概倫電子正在構建一個深度綁定國內集成電路產業集群的生態系統，以抓住國產替代的
歷史性機遇。

6.3 未來推演（2026-2028）：機遇與風險並存的高速增長期
展望未來三年，概倫電子的發展將進入一個由戰略協同驅動營收高速增長，但同時面臨盈利能力與

整合挑戰的關鍵階段。
 增長前景 ：在「EDA+IP」協同效應與國產替代政策紅利的雙重驅動下，公司營收規模有望實現
加速擴張。預計到 2028年，公司將通過內生研發與外延併購，顯著提升其在數字電路設計等關
鍵領域的工具鏈覆蓋度，在國內市場的份額有望躋身頭部。

 潛在風險 ：公司的發展同樣面臨嚴峻挑戰。首先，對銳成芯微的併購整合是最大的不確定性，若
協同效應不及預期或引發商譽減值風險。其次，儘管國產替代帶來機遇，但公司高度國際化的業
務使其面臨地緣政治變化的潛在衝擊。最後，為維持技術領先而持續高企的研發投入，將繼續對
其短期盈利能力的穩定性構成壓力。

6.4 投資價值與戰略建議
基於以上分析，概倫電子代表了中國在高端 EDA領域實現自主可控突破的核心力量之一。其投資價

值根植於獨特的DTCO方法論、頂尖的客戶基礎以及前瞻性的「EDA+IP」生態布局。在當前背景下，
我們提出以下戰略建議：

 深化整合，釋放協同價值 ：公司應將未來三年的戰略重心放在對銳成芯微等併購資產的深度整合
上，全力推動 EDA工具與 IP產品的技術融合與聯合開發，實現「1+1>2」的協同效應，這是
其戰略轉型成功的關鍵。

 平衡國際國內市場 ：在積極開拓國內市場、服務本土產業鏈自主可控需求的同時，需審慎管理地
緣政治風險，維持並深化與全球頂尖客戶的合作關係，保持其在全球技術前沿的競爭力與洞察
力。
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 優化資本結構，支撐長期發展 ：在維持高強度研發投入的同時，應關注盈利能力與現金流的穩定
性。通過優化運營效率、合理利用資本市場工具，確保公司在未來可能的技術併購與產業整合中
具備充足的資本實力。
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