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晶晨股份（688099.SH） 

三季度业绩超预期，新产品有望加速导入 

公司发布三季度业绩预告。公司预期 2021Q1~Q3 营业收入 32.15~32.35

亿元，同比增长 82~83%；归母净利润 4.83~5.03 亿元；扣非归母净利润

4.13~4.33 亿元。报告期内，公司智能机顶盒芯片的国内外出货量均有大幅

提升，AI 音视频系统终端芯片的海外出货量大幅提升；同时借助现有客户

群和 SoC 的平台优势快速导入新产品，如 AI 音视频系统终端芯片的新产品

等。WiFi 蓝牙芯片及汽车电子芯片（目前主要应用于车载信息娱乐系统）取

得进一步进展。 

受益于公司技术和产品长期积累的竞争优势、多媒体智能终端 SoC 芯片旺盛

需求及公司积极策略，公司营业收入不断提升。公司机顶盒份额持续提升，

AI 音视频领域继续放量，wifi 芯片也正在发力，并且持续加大汽车电子芯片

的布局。公司具备产品线快速迭代、研发设计能力引领的竞争优势。公司不

断扩充研发团队，2021H1 公司研发人数达到 944 人，比去年同期增加 232

人，研发人员占公司总数 82%。2021H1 研发费用 3.8 亿元，同比增长 47%，

持续投入研发。 

产品结构进一步优化，新产品推进持续创新。公司具有智能机顶盒 SoC 芯

片、智能电视 SoC 芯片、AI 音视频系统终端 SoC 芯片、WIFI 和蓝牙芯片以

及汽车电子芯片等五大产品线。公司持续布局高端多媒体 SoC 芯片，除了智

能电视产品结构持续升级外，WIFI 蓝牙芯片成功量产商用，汽车电子芯片

取得进展，AI 音视频覆盖多元场景，持续扩大公司目标市场。公司在巩固

国内市场的同时，进一步扩大海外市场，取得了积极的成果。 

持续推进股权激励，打造合伙人企业文化。公司上半年实施 2021 年限制性

股票激励计划 800 万股的的首批授予（640 万股），覆盖员工数近 50%。

公司拟建立常态化股权激励机制，打造坚实的核心团队体系，使员工与公司

共同发展。 

晶晨股份是全球领先的音视频 SoC 设计企业，具有较强竞争力。公司短期

受益于赛道景气、份额提升、产品优化，新产品线持推出，业绩有望快速增

长。长期公司卡位智能化、物联网化核心位置，具有大系统 SoC 设计能力，

智能家居、汽车两大战略布局，看好优质公司长期发展能力。预计公司

2021/2022/2023 年分别实现归母净利润 6.52/9.23/12.43 亿元，维持“买入”

评级。 

风险提示：下游需求不及预期、新市场开拓不及预期 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 2,358 2,738 4,518 6,325 8,223 

增长率 yoy（%） -0.5 16.1 65.0 40.0 30.0 

归母净利润（百万元） 158 115 652 923 1,243 

增长率 yoy（%） 

 

 

-44.1 -27.3 468.2 41.5 34.7 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.38 0.28 1.59 2.25 3.02 

净资产收益率（%） 5.6 3.9 18.2 20.5 21.7 

P/E（倍） 274.9 378.3 66.6 47.0 34.9 

P/B（倍） 15.5 14.9 12.2 9.7 7.6  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 10 月 15 日收盘价 
 

 
买入（维持） 

股票信息 

 
行业 半导体 

前次评级 买入 

10 月 15 日收盘价(元) 105.66 

总市值(百万元) 43,438.94 

总股本(百万股) 411.12 

其中自由流通股(%) 51.83 

30 日日均成交量(百万股) 3.22 
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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 2862 3127 3965 5052 6357  营业收入 2358 2738 4518 6325 8223 

现金 1702 1929 1842 3014 3351  营业成本 1558 1838 2833 3998 5222 

应收票据及应收账款 242 222 543 529 865  营业税金及附加 4 3 7 9 12 

其他应收款 22 16 46 41 72  营业费用 64 75 117 165 219 

预付账款 8 2 15 9 22  管理费用 91 92 136 190 247 

存货 463 330 892 833 1420  研发费用 462 578 858 1170 1480 

其他流动资产 425 627 627 627 627  财务费用 -13 26 -102 -136 -178 

非流动资产 462 559 537 587 721  资产减值损失 -39 -27 -1 -26 -63 

长期投资 11 42 71 100 129  其他收益 13 10 12 11 11 

固定资产 224 230 304 387 483  公允价值变动收益 4 0 1 2 1 

无形资产 96 122 49 55 61  投资净收益 -2 11 3 4 6 

其他非流动资产 131 164 113 45 49  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 3323 3686 4502 5639 7078  营业利润 169 122 687 972 1302 

流动负债 459 703 870 1105 1328  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 3 2 2 2 

应付票据及应付账款 212 408 547 800 959  利润总额 169 119 685 971 1300 

其他流动负债 247 296 323 305 368  所得税 12 4 35 52 62 

非流动负债 62 59 59 59 59  净利润 157 114 650 919 1238 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 -1 -1 -3 -5 -6 

其他非流动负债 62 59 59 59 59  归属母公司净利润 158 115 652 923 1243 

负债合计 521 762 929 1164 1387  EBITDA 255 219 831 1035 1286 

少数股东权益 4 4 2 -3 -8  EPS（元） 0.38 0.28 1.59 2.25 3.02 

股本 411 411 411 411 411        

资本公积 1988 2064 2064 2064 2064  主要财务比率      

留存收益 424 489 1071 1863 3000  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 2799 2919 3571 4478 5700  成长能力      

负债和股东权益 3323 3686 4502 5639 7078  营业收入(%) -0.5 16.1 65.0 40.0 30.0 

       营业利润(%) -43.2 -28.0 464.1 41.6 33.9 

       归属于母公司净利润(%) -44.1 -27.3 468.2 41.5 34.7 

       获利能力      

       毛利率(%) 33.9 32.9 37.3 36.8 36.5 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 6.7 4.2 14.4 14.6 15.1 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 5.6 3.9 18.2 20.5 21.7 

经营活动现金流 341 927 21 1233 389  ROIC(%) 3.8 1.9 16.4 18.7 19.9 

净利润 157 114 650 919 1238  偿债能力      

折旧摊销 137 158 202 137 81  资产负债率(%) 15.7 20.7 20.6 20.6 19.6 

财务费用 -13 26 -102 -136 -178  净负债比率(%) -57.6 -62.8 -49.9 -66.0 -57.8 

投资损失 2 -11 -3 -4 -6  流动比率 6.2 4.4 4.6 4.6 4.8 

营运资金变动 12 554 -724 319 -745  速动比率 5.1 4.0 3.5 3.8 3.7 

其他经营现金流 46 86 -1 -2 -1  营运能力      

投资活动现金流 -1825 60 -176 -180 -208  总资产周转率 0.9 0.8 1.1 1.2 1.3 

资本支出 176 264 -51 21 106  应收账款周转率 9.8 11.8 11.8 11.8 11.8 

长期投资 -1655 274 -29 -29 -29  应付账款周转率 6.4 5.9 5.9 5.9 5.9 

其他投资现金流 -3303 598 -255 -188 -131  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1512 -137 67 120 156  每股收益(最新摊薄) 0.38 0.28 1.59 2.25 3.02 

短期借款 0 0 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.83 2.25 0.05 3.00 0.95 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 6.81 7.10 8.69 10.89 13.86 

普通股增加 41 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 1472 76 0 0 0  P/E 274.9 378.3 66.6 47.0 34.9 

其他筹资现金流 -2 -213 67 120 156  P/B 15.5 14.9 12.2 9.7 7.6 

现金净增加额 35 805 -87 1172 337  EV/EBITDA 162.7 187.5 49.4 38.5 30.7  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 10 月 15 日收盘价  
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