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圣邦股份（300661.SZ） 

业绩跨越式增长，研发成果转化加速 

事件：圣邦股份披露 2021 年中报，营收及利润端高增，利润率稳健攀升；

电源管理与信号链皆实现亮眼增速。公司研发投入加速，创新能力强化，产

品集群加速扩容。 

营收及业绩大幅增长，受益于下游需求鹏发。2021H1 公司营收 9.15 亿元，

同比+96.66%；归母净利 2.61 亿元，同比+149.16%；归母扣非净利 2.25

亿元，同比+121.41%。2021Q2 公司营收 5.22 亿元，同比+91.27%，环比

+32.38%；归母净利 1.85 亿元，同比+149.33%，环比+145.21%。自 2020

年下半年以来，集成电路行业持续出现产能紧张、芯片缺货、价格上涨等现

象，终端厂商纷纷加大元器件备货力度。公司交付稳定，充分受益于下游需

求鹏发。2021H1，公司毛利率 51.22%，同比-0.82pt；净利率 28.10%，同

比+ 5.87pt。 

电源管理与信号链业务并驾齐驱。2021H1 公司电源管理营收 6.37 亿元，同

比+107.76%；信号链营收 2.78 亿元，同比+75.02%。营收结构稳定，电

源管理毛利率优化显著。2021H1，公司电源管理营收占比 69.67%，信号链

占比 30.35%，营收结构较 2020 年全年基本一致。21H1 电源管理毛利率

48.32%，较 20 年全年水平提升 3.63pt；信号链毛利率 57.84%，基本稳健。 

研发创新能力强化，产品集群加速扩容。公司近几年每年推出 200 余款新

产品。2021H1，公司共推出 200 余款具完全自主知识产权新产品，与以往

全年推出新品数相当，产品集群扩容加速。目前公司自研的可供销售产品高

达 3500 余款，涵盖 25个产品类别。2021H1，公司研发投入同比增长 61.77%

至 1.56 亿元，研发强度 17.00%；研发人员同比+38.41%增至 436 人，占

公司员工总数的 66.56%。 

国产模拟 IC 领导厂商，有望深度受益国产替代。在中国模拟电路自产率

较低背景下，圣邦作为国产模拟 IC 优质厂商，紧跟市场需求，大力投入研

发，推出达到世界先进水平的高性能模拟芯片产品，有望深度受益国产替代

大趋势。公司以信号链产品见长，近年来切入消费类产品应用广泛的电源管

理业务，增长迅速。 

盈利预测及投资建议：我们预计 2021E/2022E/2023E 年实现营收

17.71/25.54/35.57 亿元，归母净利润 5.53/8.34/12.01 亿元，对应

PE137.2x/90.9x/63.2x，维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期，新品开发不及预期。 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 792 1,197 1,771 2,554 3,557 

增长率 yoy（%） 38.5 51.0 48.0 44.2 39.3 

归母净利润（百万元） 176 289 553 834 1,201 

增长率 yoy（%） 

 

 

69.8 64.0 91.5 50.9 44.0 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.75 1.23 2.35 3.55 5.11 

净资产收益率（%） 15.6 18.9 27.9 30.8 31.5 

P/E（倍） 431.0 262.7 137.2 90.9 63.2 

P/B（倍） 68.0 50.8 38.5 28.2 20.0  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 27 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 1129 1414 1787 2656 3643  营业收入 792 1197 1771 2554 3557 

现金 255 773 1194 1749 2710  营业成本 421 613 531 766 1067 

应收票据及应收账款 84 61 153 156 275  营业税金及附加 5 5 71 77 114 

其他应收款 2 2 4 5 8  营业费用 55 68 133 179 228 

预付账款 2 1 3 2 4  管理费用 32 40 127 125 173 

存货 174 260 116 427 329  研发费用 131 207 336 511 719 

其他流动资产 612 317 317 317 317  财务费用 -5 10 11 45 22 

非流动资产 264 453 489 534 604  资产减值损失 -20 -19 0 0 0 

长期投资 131 154 192 233 279  其他收益 12 14 0 0 0 

固定资产 38 59 77 96 119  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 7 13 10 6 7  投资净收益 45 52 32 38 42 

其他非流动资产 89 227 211 198 200  资产处臵收益 0 0 0 0 0 

资产总计 1393 1867 2276 3189 4247  营业利润 189 302 593 889 1277 

流动负债 227 276 214 408 383  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 0 0 0 0  营业外支出 0 1 0 0 1 

应付票据及应付账款 132 156 93 266 235  利润总额 189 300 593 888 1276 

其他流动负债 95 120 121 142 149  所得税 14 17 44 61 87 

非流动负债 45 92 92 92 92  净利润 175 284 549 828 1189 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 -1 -5 -4 -7 -12 

其他非流动负债 45 92 92 92 92  归属母公司净利润 176 289 553 834 1201 

负债合计 273 368 306 500 475  EBITDA 198 303 596 886 1246 

少数股东权益 5 4 1 -6 -18  EPS（元） 0.75 1.23 2.35 3.55 5.11 

股本 104 156 235 235 235        

资本公积 548 630 552 552 552  主要财务比率      

留存收益 476 713 1103 1699 2550  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 1115 1494 1969 2695 3790  成长能力      

负债和股东权益 1393 1867 2276 3189 4247  营业收入(%) 38.5 51.0 48.0 44.2 39.3 

       营业利润(%) 69.6 59.7 96.7 49.8 43.7 

       归属于母公司净利润(%) 69.8 64.0 91.5 50.9 44.0 

       获利能力      

       毛利率(%) 46.9 48.7 70.0 70.0 70.0 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 22.2 24.1 31.2 32.7 33.8 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 15.6 18.9 27.9 30.8 31.5 

经营活动现金流 145 324 547 757 1155  ROIC(%) 14.8 17.0 26.0 28.7 29.4 

净利润 175 284 549 828 1189  偿债能力      

折旧摊销 17 26 32 41 37  资产负债率(%) 19.6 19.7 13.4 15.7 11.2 

财务费用 -5 10 11 45 22  净负债比率(%) -20.9 -48.8 -58.5 -63.5 -70.7 

投资损失 -45 -52 -32 -38 -42  流动比率 5.0 5.1 8.3 6.5 9.5 

营运资金变动 -43 13 -14 -120 -52  速动比率 1.5 4.0 7.5 5.3 8.5 

其他经营现金流 46 44 0 0 0  营运能力      

投资活动现金流 -99 229 -37 -48 -66  总资产周转率 0.6 0.7 0.9 0.9 1.0 

资本支出 52 126 -1 3 25  应收账款周转率 13.8 16.5 16.5 16.5 16.5 

长期投资 0 -5 -37 -41 -46  应付账款周转率 4.6 4.3 4.3 4.3 4.3 

其他投资现金流 -47 350 -75 -86 -87  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -17 -18 -89 -154 -128  每股收益(最新摊薄) 0.75 1.23 2.35 3.55 5.11 

短期借款 0 0 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.62 1.38 2.33 3.22 4.92 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 4.75 6.36 8.38 11.47 16.13 

普通股增加 24 53 78 0 0  估值比率      

资本公积增加 54 83 -78 0 0  P/E 431.0 262.7 137.2 90.9 63.2 

其他筹资现金流 -95 -153 -89 -154 -128  P/B 68.0 50.8 38.5 28.2 20.0 

现金净增加额 30 517 421 555 961  EV/EBITDA 381.7 247.0 125.0 83.4 58.5  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 27 日收盘价  
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一、业绩跨越式增长，研发成果转化加速 

事件：圣邦股份披露 2021 年中报，营收及利润端高增，利润率稳健攀升；电源管理与

信号链皆实现亮眼增速。公司研发投入加速，创新能力强化，产品集群加速扩容。 

， 

营收及业绩大幅增长，受益于下游需求鹏发。营收及归母净利 2021H1 公司营收 9.15 亿

元，同比+96.66%；归母净利 2.61 亿元，同比+149.16%；归母扣非净利 2.25 亿元，

同比+121.41%。2021Q2 公司营收 5.22 亿元，同比+91.27%，环比+32.38%；归母净

利 1.85 亿元，同比+149.33%，环比+145.21%。自 2020 年下半年以来，集成电路行

业持续出现产能紧张、芯片缺货、价格上涨等现象，终端厂商纷纷加大元器件备货力度。

公司交付稳定，充分受益于下游需求鹏发。 

 

图表 1：公司营收及其增速  图表 2：公司归母净利及其增速 

 

 

 
资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 
资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

利润率稳健攀升，盈利能力凸显。2021H1，公司毛利率 51.22%，同比-0.82pt；净利率

28.10%，同比+5.87pt。2021Q2，公司毛利率 53.76%，同比+0.30 pt，环比+5.89pt；

净利率 35.13%，同比+8.13pt，环比+16.35pt。公司期间费用率维持较低水平，2021

上半年销售费用率 6.08%，财务费用率-0.17%，管理费用率 3.21%。 

 

图表 3：公司利润率情况  图表 4：公司期间费用率情况 

 

 

 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
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电源管理与信号链业务并驾齐驱，皆实现亮眼增速。2021H1 公司电源管理营收 6.37 亿

元，同比+107.76%；信号链营收 2.78 亿元，同比+75.02%。 

 

图表 5：各业务营收增速 

 
资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

营收结构稳定，电源管理毛利率优化显著。2021H1，公司电源管理营收占比 69.67%，

信号链 30.35%，营收结构较 2020 年全年基本一致。21H1 电源管理毛利率 48.32%，

较 20 年全年水平提升 3.63pt；信号链毛利率 57.84%，基本稳健。 

 

图表 6：公司营收结构  图表 7：公司各业务毛利率情况 

 

 

 
资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 
资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

公司研发投入加速，研发团队稳健扩容。2021H1，公司研发投入同比增长 61.77%至 1.56

亿元，研发强度 17.00%。截至 2021 年中；公司累计已获得授权专利 74 件，已登记集

成电路布图设计登记证书 115 件，已注册商标 74 件。2021H1 研发人员同比+38.41%

增至 436 人，占公司员工总数的 66.56%，其中本科学历及以下 258 人，硕士学历及以

上 178 人，从事集成电路行业 10 年以下 225 人，10 年及以上 211 人，核心技术人员稳

定。 
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图表 8：公司研发投入情况  图表 9：公司研发人员占比情况 

 

 

 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

公司研发创新能力强化，产品集群加速扩容。在既有产品持续活跃基础上，公司近几年

每年推出 200 余款新产品。2021H1，公司共推出 200 余款具完全自主知识产权的新产

品，其综合性能指标均达到国际同类产品的先进水平，可广泛应用于消费类电子、通讯

设备、工业控制、医疗仪器、汽车电子等应用领域。公司产品集群扩容加速，仅上半年

便推出与以往全年相当的新品数。目前公司自主研发的可供销售产品高达 3500 余款，

涵盖 25 个产品类别。 

 

图表 10：公司产品扩容速度 

 
推出产品款数 产品大类数量 产品款数 

2016 \ \ 年末 800 余款 

2017 200 余款 16 超过千余款在售 

2018 200 余款 16 超过千余款在售 

2019 300 余款 16 1400 余款在售 

2020 200 余款 25 1,600 余款在售 

21H1 200 余款 25 3500 余款可供销售, 2021H1 有销售收入贡献产品 1,700 余款。 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

盈利预测及投资建议 

公司作为国内模拟 IC 设计龙头，产品结构持续改善，盈利能力持续增强。我们预计

2021E/2022E/2023E 年 公 司 实 现 营 收 17.71/25.54/35.57 亿 元 ， 归 母 净 利 润

5.53/8.34/12.01 亿元，对应 2021-2023 年 PE 137.2x/90.9x/63.2x，维持“买入”评级。 

 

风险提示 

下游需求不及预期，新品开发不及预期。 
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