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本次发行情况 

[Tabel_PublishInfo] 发行前总股本(万股) 9063 

本次发行(万股)  3021 

发行后总股本(万股) 12084 

2018 年每股收益(摊薄后) (元) 1.14 

2018 年扣除非经常性损益后的
每股收益(摊薄后) (元)                     

1.11 
 

 

[Table_MainIndex] 主要指标（2018） 

[Table_MainIndexItem] 每股净资产(元) 3.67 

毛利率(%) 45.87 

流动比率 5.86 

速动比率 4.89 

应收账款周转率 9.96 

资产负债率(%) 17.26 

净资产收益率(%) 32.61 
 

 

相关研究 

[Table_Report]   
 

 

[Table_Summary]  聚焦三大产品线，积累长期稳定客户群。聚辰股份成立于 2010 年，专门从事高

性能、高品质集成电路产品的研发设计和销售，并提供应用解决方案和技术支

持服务。公司目前拥有 EEPROM（电可擦除可编程只读存储器）、音圈马达驱

动芯片和智能卡芯片三条主要产品线。智能手机摄像头 EEPROM 芯片领域，已

与舜宇、欧菲、丘钛、信利、立景、富士康等行业领先厂商建立长期合作关系；

在液晶面板、通讯、计算机及周边、医疗仪器等市场应用领域，已积累了包括

友达、群创、京东方、华星光电、LG、海信、强生、海尔、伟易达等在内的国

内外众多优质终端客户资源。 

 财务报表健康，各项指标稳健。2016、2017 及 2018 年度，公司的营业收入分

别为3.1亿元、3.4亿元及4.3亿元，2017年、2018年增幅分别为12.1%及25.7%；

2016、2017 及 2018 年度，公司净利润分别为 0.3 亿元、0.6 亿元及 1.0 亿元，

2017 年度及 2018年度较前年增幅分别为 65.6%及 80.0%，增长较快。EEPROM 

产品是公司第一大主营业务，收入占公司营业收入的比例均超过 75%，且呈逐

年上升的趋势。2018 年度公司综合毛利率为 45.9%，比 2017 年的 48.5%略有

下降，但三年来毛利率总体保持稳定且与同行业可比公司相比较为接近。 

 重视研发创新，科技成果与产业深度融合。近三年来，公司研发投入占营业收

入比例虽有所下降，但一直维持在 12%以上，2018 年度的研发投入达 0.5 亿元。

截至 2018 年底，公司共有研发人员 64 人，占员工总数的 44.8%，研发人员平

均拥有 8 年以上的专业经验；拥有境内发明专利 26 项，实用新型专利 16 项，

美国专利 5 项，集成电路布图设计登记证书 44 项，目前正在申请的境内发明专

利 15 项，并已将全部 25 项核心技术应用于公司现有产品和募投项目拟开发的

产品中，发挥公司研发能力和技术积累的优势，实现了科技成果与产业的深度

融合。此外，公司产品销售采用“经销为主、直销为辅”的销售模式。2016 年、

2017 年、2018 年，公司产品在经销模式下的销售额占比分别为 83.7%、86.8%

和 89.1%，占比稳中有升。 

 各产品线需求稳定增长，EEPROM 市场份额国内领先。2018 年公司为全球排

名第三的 EEPROM 产品供应商，占有全球约 8.2%的市场份额，市场份额在国

内 EEPROM 企业中排名第一；此外，2018 年公司为全球排名第一的智能手机

摄像头 EEPROM 产品供应商，占有全球约 42.7%的市场份额。随着智能手机摄

像头模组升级和物联网的发展，智能手机摄像头和汽车电子已成为 EEPROM 

市场增长的主要驱动力。预计 2023 年，全球 EEPROM 市场规模将达到 9.1 亿

美元；音圈马达驱动芯片市场规模将达到 2.7 亿美元。受益于智能卡在移动通信、

金融支付、公共事业等领域应用的增加，全球智能卡芯片出货量将达到 279.8

亿颗，市场规模将达到 38.6 亿美元。 

 风险提示：宏观经济形势、产业政策扰动；市场竞争加剧导致市场价格下降、

行业利润缩减；研发失败、技术升级迭代或不及预期的风险。 
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1 聚焦三大产品线，积累多元稳定终端客户群 

聚辰半导体股份有限公司（Giantec Semiconductor Corporation）于 2010 年成立于上

海张江高科技园区，是一家全球化的芯片设计高新技术企业，专门从事高性能、高品质集成

电路产品的研发设计和销售，并提供应用解决方案和技术支持服务。公司目前拥有 EEPROM

（电可擦除可编程只读存储器）、音圈马达驱动芯片和智能卡芯片三条主要产品线。 

图 1：公司股权结构  图 2：公司产品类目 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

公司凭借领先的研发能力、可靠的产品质量和优秀的客户服务水平，在国内外积累了良

好的品牌认知和优质的客户资源。智能手机摄像头 EEPROM 芯片领域，已与舜宇、欧菲、

丘钛、信利、立景、富士康等行业领先智能手机摄像头模组厂商建立长期合作关系；在液晶

面板、通讯、计算机及周边、医疗仪器等市场应用领域，已积累了包括友达、群创、京东方、

华星光电、LG、海信、强生、海尔、伟易达等在内的国内外众多优质终端客户资源，

SPD/SPD+TS EEPROM 应用于 DDR4 内存模组产品，产品已通过英特尔授权的第三方 

AVL Labs 实验室认证。 

表 1：公司主要产品系列及应用领域 

产品 产品系列 应用领域 

EEPROM 

I2C 接口系列 消费类电子、通讯、白色 家电、汽车电子、医疗、电表等领域 

SPI 接口系列 无线局域网、网络硬盘、WIFI、蓝牙等消费类电子市场 

Microwire 接口系列 汽车音响、移动硬盘、无绳电话等汽车电子以及消费类电子市场 

SPD/SPD+TS 系列 计算机和服务器的内存条等相关产品 

音圈马达驱动芯片 

单向马达驱动、单向马达驱动

+PWM 调制、单向马达驱动

+EEPROM 集成、双向马达驱动、

双向马达驱动+EEPROM 集成 

智能手机摄像头领域 

智能卡芯片 
CPU 卡系列 城市公共交通、居住证、 校园一卡通、高速公路通行卡、第三方支付等 

逻辑卡系列 会员卡、门禁等领域 
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产品 产品系列 应用领域 

高频 RFID 系列 物联网、物流、物品管理、物品防伪等领域 

NFC Tag 系列 
蓝牙快速配对、电子海报、手机应用场景设置、电子医疗设备、智能家居和可

穿戴设备等应用领域 

Reader 系列 
智能水表气表读写器、智能门禁读写终端、便携手持设备、高速公路不停车收

费等 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

2 财务报表健康，各项指标稳健 

2016 年度、2017 年度及 2018 年度，公司的营业收入分别为 3.1 亿元、3.4 亿元及 4.3

亿元，2017 年、2018 年增幅分别为 12.1%及 25.7%；2016 年度、2017 年度及 2018 年度，

公司净利润分别为 0.3 亿元、0.6 亿元及 1.0 亿元，2017 年度及 2018 年度较前年增幅分别

为 65.6%及 80.0%，增长较快。 

图 3：2016-2018 年营收及增长率  图 4：2016-2018 年净利润及增长率 

 

 

 
数据来源：公司公告，西南证券整理  数据来源：公司公告，西南证券整理 

公司主营业务为集成电路产品的研发设计和销售，并提供应用解决方案和技术支持服务。

公司目前拥有 EEPROM、音圈马达驱动芯片和智能卡芯片三条主要产品线，产品广泛应用

于智能手机、液晶面板、蓝牙模块、通讯、计算机及周边、医疗仪器、白色家电、汽车电子、

工业控制等众多领域。其中，EEPROM 产品是公司第一大主营业务，收入占公司营业收入

的比例均超过 75%，且呈逐年上升的趋势。随着智能手机摄像头模组升级和物联网的发展，

EEPROM 在智能手机摄像头、汽车电子、智能电表、智能家居、可穿戴设备等新型市场获

得了较为广泛的应用，并在传统应用领域智能化的发展过程中进一步扩大下游需求。

EEPROM市场的增长及公司在 EEPROM行业积累的优势使得公司 EEPROM产品销量及收

入快速增长，成为公司报告期内业绩增长的重要驱动力。 
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图 5：2016-2018 年公司主营业务营收  图 6：2016-2018 年公司主营业务营收占比 

 

 

 
数据来源：公司公告，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

2018 年度公司综合毛利率为 45.9%，比 2017 年的 48.5%略有下降，但三年来毛利率

总体保持稳定且与同行业可比公司相比较为接近。公司主要产品毛利率主要受产品售价、原

材料及封装测试成本、供应商工艺水平及公司设计能力等多种因素的影响。公司将通过持续

的产品研发升级、配合供应商工艺水平的优化，实现对成本的有效管控，将公司毛利率稳定

在较高水平。2016 年、2017 年及 2018 年，公司加权平均净资产收益率分别为 24.5%、27.0%

和 32.6%，公司科创板上市后净资产将有大幅增长，但投资项目的实施以及最终经济效益的

产生尚需一定时间，预计净资产收益率将有所下滑。 

图 7：2016-2018 年公司综合毛利率  图 8：2018 年公司研发投入及占营收比例 

 

 

 
数据来源：公司公告，西南证券整理  数据来源：公司公告，西南证券整理 

公司自成立至今，一直专注于集成电路设计领域，积累了较强的技术和研发优势。近三

年来，公司研发投入占营业收入比例虽然有所下降，但一直维持在 12%以上，2018 年度的

研发投入达 0.5 亿元。公司拥有专业的技术研发团队，截至 2018 年底，共有研发人员 64 人，

占员工总数的 44.8%，研发人员平均拥有 8 年以上的专业经验。此外，公司的研发经验与技

术储备综合性强、覆盖面广，同时具备较强的存储、数字、模拟和数模混合技术，使公司得

以在巩固非易失性存储芯片领域市场地位的同时向音频功放芯片、微特电机驱动芯片等混合

信号类产品领域进行拓展。截至 2018 年底，公司拥有境内发明专利 26 项，实用新型专利

16 项，美国专利 5 项，集成电路布图设计登记证书 44 项，目前正在申请的境内发明专利 15

项，建立起了完整的自主知识产权体系，并已将全部 25 项核心技术应用于公司现有产品和
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募投项目拟开发的产品中，发挥公司研发能力和技术积累的优势，实现了科技成果与产业的

深度融合。 

图 9：2016-2018 年公司直销与经销的销售额  图 10：2016-2018 年直销、经销的占比变化 

 

 

 
数据来源：公司公告，西南证券整理  数据来源：公司公告，西南证券整理 

公司产品销售采用“经销为主、直销为辅”的销售模式。经销模式下，经销商根据终端

客户需求向公司下订单，并将产品销售给终端客户；公司与经销商之间进行买断式销售，公

司向经销商销售产品后的风险由经销商自行承担。直销模式下，终端客户直接向公司下订单，

公司根据客户需求安排生产与销售。2016 年、2017 年、2018 年，公司产品在经销模式下

的销售额占比分别为 83.7%、86.8%和 89.1%，占比稳中有升。 

3 各产品线需求稳定增长，EEPROM 市场份额国内领先 

EEPROM 长期以来满足了消费电子、计算机周边等传统应用领域稳定的数据存储需求，

市场规模在 2016 年之前呈现平稳发展的态势，2016-2017 年间出现拐点，主要原因是随着

智能手机摄像头模组升级和物联网的发展，智能手机摄像头和汽车电子已成为 EEPROM 市

场增长的主要驱动力。2018年全球 EEPROM整体市场规模达到 7.1亿美元，同比增长 5.6%，

预计 2023 年全球 EEPROM 市场规模将达到 9.1 亿美元。 

图 11：2014-2023 年全球 EEPROM 市场规模及预测  图 12：2018 年全球智能手机摄像头 EEPROM 市场份额 

 

 

 
数据来源：赛迪顾问，西南证券整理  数据来源：赛迪顾问，西南证券整理 
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公司是业内少数同时具备工业级 EEPROM 产品和汽车级 EEPROM 产品研发设计能力

的企业之一，已成为全球领先的 EEPROM 芯片设计企业，2018 年公司为全球排名第三的

EEPROM 产品供应商，占有全球约 8.2%的市场份额，市场份额在国内 EEPROM 企业中排

名第一。同时，2018 年公司为全球排名第一的智能手机摄像头 EEPROM 产品供应商，占

有全球约 42.7%的市场份额。 

表 2：EEPROM 行业主要企业 

公司 公司简介 

意法半导体

（STMicroelectronics） 

1987 年 6 月由意大利 SGS Microelettronica 和法国 Thomson 半导体公司合并而成，总部位于瑞士日内瓦，

在纽交所（股票代码：STM）、泛欧洲巴黎证券交易所和意大利米兰证券所上市，主要产品：微控制器、安全

微控制器、功率晶体管、MEMS 和传感器、存储器（串行 EEPROM、NFC/RFID tags&readers、NVRAMs）、

逻辑 IC、音频 IC 等。 

微芯科技 

（Microchip Technology） 

成立于 1989 年，总部位于美国亚利桑那州钱德勒市，在纳斯达克证券交易所上市（股票代码：MCHP），主

要产品包括微控制器、电源管理芯片、LED 驱动芯片、模拟芯片、存储芯片（EEPROM、Flash、SRAM）

等。微芯科技于 2016 年以 35.6 亿美元收购 EEPROM 供应商爱特梅尔，爱特梅尔成立于 1984 年，产品包

括非易失性存储器、微处理器、可编程逻辑器件、安全芯片、混合信号及 RF 射频集成电路等。 

安森美半导体 

（ON Semiconductor） 

成立于 1999 年，前身为摩托罗拉集团的半导体元件部门，在纳斯达克证券交易所上市（股票代码：ON），总

部位于美国亚利桑那州菲尼克斯市，主要产品包括电源管理产品、模拟芯片、存储芯片（EEPROM、Flash、

SRAM）、微控制器、传感器、系统单芯片（SoC）、分立及定制器件等。 

艾普凌科（ABLIC, Inc.） 

艾普凌科（原精工半导体）成立于 2015 年，为精工电子有限公司（Seiko Instruments；东京证券交易所股票

代码：8050）旗下半导体制造和销售子公司，总部位于日本千叶县千叶市，主要产品包括串行 EEPROM、

电源管理 IC、定时器 IC、车载用 IC、放大器、传感器等。 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

智能手机摄像头是 EEPROM 的主要应用市场之一。2016-2018 年，全球智能手机摄像

头领域对EEPROM的需求量从 9.1亿颗增长到 21.6亿颗，预计到 2023年将达到 55.3亿颗。

受益于 5G 商用带动智能手机存量替换、双摄和多摄渗透率提升以及摄像头模组升级等因素

影响，EEPROM 在智能手机摄像头应用领域市场规模预计将保持稳定增长。 

图 13：2016-2023 年全球智能手机摄像头对 EEPROM 需求量  图 14：2016-2023 年全球液晶面板对 EEPROM 需求量 

 

 

 
数据来源：赛迪顾问，西南证券整理  数据来源：赛迪顾问，西南证券整理 
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液晶面板领域为 EEPROM 的另一重要应用领域。随着高清显示、4K 的需求增加，近年

来全球大尺寸液晶面板的需求保持稳步增长，2018 年全球液晶面板领域对 EEPROM 的需求

量约为 7.6 亿颗，同比增长 7.3%，预计到 2023 年 EEPROM 需求量将达到 9.7 亿颗。 

图 15：2014-2023 年全球音圈马达驱动芯片市场规模及预测  图 16：2014-2023 年全球智能卡芯片市场规模及预测 

 

 

 
数据来源：沙利文，西南证券整理  数据来源：沙利文，西南证券整理 

音圈马达驱动芯片：智能手机的摄像头模组是音圈马达驱动芯片的重要应用领域，对智

能手机的需求增加以及更高的照片拍摄需求促使目前音圈马达驱动芯片市场保持稳定增长。

2014 年到 2018 年，全球该市场规模的复合年均增长率为 4.5%，2018 年全球市场规模达到

1.4 亿美元。随着双摄像头和前置自动对焦摄像头应用的增加，音圈马达驱动芯片市场规模

将进一步增长，预计到 2023 年全球市场规模将达到 2.7 亿美元。 

智能卡芯片：受益于智能卡在移动通信、金融支付、公共事业等领域应用的增加，从 2014

年到 2018 年，全球智能卡芯片出货量从 90.2 亿颗增长到 155.9 亿颗，复合年均增长率为

14.7%，市场规模从 28.1 亿美元增长到 32.7 亿美元，复合年均增长率为 3.8%。到 2023 年

全球智能卡芯片出货量将达到 279.8 亿颗，市场规模将达到 38.6 亿美元。 

4 风险提示 

宏观经济形势、产业政策扰动；市场竞争加剧导致市场价格下降、行业利润缩减；研发

失败、技术升级迭代或不及预期的风险。 
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