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报告要点 

[Table_Summary] 2022 年 7 月 21 日，晶晨股份发布 2022 年半年度业绩预告的自愿性披露公告，公司预计 2022

年半年度实现营业收入 31 亿元左右，同比增长 54.86%左右；实现归属于母公司所有者的净利

润 5.85 亿元左右，同比增长 134.25%左右；实现归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的

净利润 5.62 亿元左右，同比增长 140.95%左右。 
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[Table_Rank] 投资评级 买入丨维持 
 

   
[Table_Summary2] 事件描述 

2022年 7月 21日，晶晨股份发布 2022年半年度业绩预告的自愿性披露公告，公司预计 2022

年半年度实现营业收入 31亿元左右，同比增长 54.86%左右；实现归属于母公司所有者的净利

润 5.85 亿元左右，同比增长 134.25%左右；实现归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的

净利润 5.62亿元左右，同比增长 140.95%左右。 

事件评论 

 2022Q2同环比持续增长，全年业绩有保障。预计 2022Q2公司实现营收约 16.2亿元，

同比增长约 50.9%，环比增长约 9.3%；实现归母净利润约 3.1亿元，同比增长约 96.3%，

环比增长约 16.3%。2022Q2公司归母净利率约 19.4%，相较于去年同期提升了约 4.5pct,

预计全年将维持在较高水平。受益于丰富的产品矩阵，公司全年业绩有望维持高增长。 

 新一代人工智能视觉系统芯片，进一步深化 AI摄像头应用。AI摄像头市场广阔，在 C端

市场，家用智能视觉产品以家用摄像头为基础，嵌入各类家用设备和家用电器，2020年

全球家用摄像头出货量为 8,889 万台，未来五年全球市场的年复合增长率约 19.3%，在

2025年达到 2.15亿台。此前晶晨 A311D芯片凭借强大的 CPU和 NPU算力，被应用在

了以 Orbbec Persee+为代表的智能摄像头终端产品，而公司 C系列产品则具备更低的功

耗和更高的性价比，同时也配置了较强的 AI性能，市场定位于 IPC产品和嵌入式前端 AI

产品。随着新一代 C系列产品的推出，公司有望进一步深化在智能视觉领域的应用。 

 T系列芯片新品推出，有望进一步提升电视市场份额。晶晨 T982芯片相较于 T972芯片

新增了运动补偿功能，同时集成了最高可达 2.6 Tops算力的独立 AI专核，产品适用性进

一步增强，目前该款芯片已广泛应用在联想、小米、腾讯、TCL等多个头部品牌的智能投

影仪或智能电视产品上。从全球市场来看，2021年全球电视销量约 2.14亿台，而售价在

300 美元以下的智能电视占比达到了 38.1%，中低价格段位的产品对性价比有较强的需

求。公司在电视领域面临的主要竞争对手为联发科，随着公司芯片产品功能的进一步完

善，同时逐步通过更多平台的认证，有望进一步提升在该领域的全球市场份额。 

 Wi-Fi 6通信芯片或迎来量产，有望与 SOC芯片协同发展。公司W系列（Wi-Fi 6 2×2）

新产品预期在 2022 年下半年将陆续量产，Wi-Fi 6 具备低时延、高带宽等特性，更适合

于承载 4K/8K/VR等大宽带视频以及智慧家庭的互联互通，应用场景较上一代标准更加丰

富。2021年公司多媒体智能终端芯片销量达到约 1.55亿颗，考虑到主芯片和Wi-Fi芯片

的配套销售，未来W系列产品有望实现快速的增长，进一步增厚公司业绩。 

 基本盘稳健，产品矩阵完善引领未来增长。智能机顶盒行业竞争格局良好，公司持续拓展

全球市场，未来有望实现稳步增长。同时随着产品线的完善，公司在 AIot、汽车等下游领

域的增长动力更加充足，与行业内全球头部客户也保持着良好的合作关系。预计 2022-

2024 年公司可实现营业收入分别为 68.0/89.2/115.5 亿元，归母净利润分别为

11.9/15.6/19.0亿元，对应当前股价的 PE分别为 30.0x/22.9x/18.8x，维持“买入”评级。 
 

风险提示 

1、消费电子市场需求存在不确定性； 

2、公司新产品推出节奏存在不确定性。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData] 当前股价(元) 87.00 

总股本(万股) 41,112 

流通A股/B股(万股) 21,309/0 

资产负债率 19.22% 

每股净资产(元) 10.21 

市盈率(当前) 36.04 

市净率(当前) 8.46 

近12月最高/最低价(元) 140.50/80.53 

注：股价为 2022 年 7 月 22 日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12 个月) 

[Table_Chart] 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report] •《晶晨股份：双核引领，多轮驱动》2022-06-25 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2021A 2022E 2023E 2024E   2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 4777 6801 8916 11546  货币资金 2259 3743 5327 7162 

营业成本 2865 4082 5446 7203  交易性金融资产 433 433 433 433 

毛利 1912 2719 3470 4344  应收账款 332 423 568 715 

％营业收入 40% 40% 39% 38%  存货 1072 969 1300 1701 

营业税金及附加 14 20 18 23  预付账款 8 8 11 14 

％营业收入 0% 0% 0% 0%  其他流动资产 42 56 59 78 

销售费用 87 122 116 139  流动资产合计 4147 5632 7698 10103 

％营业收入 2% 2% 1% 1%  长期股权投资 44 44 44 44 

管理费用 106 136 169 208  投资性房地产 0 0 0 0 

％营业收入 2% 2% 2% 2%  固定资产合计 238 203 168 133 

研发费用 904 1292 1694 2194  无形资产 180 180 180 180 

％营业收入 19% 19% 19% 19%  商誉 0 0 0 0 

财务费用 18 -11 -19 -27  递延所得税资产 37 37 37 37 

％营业收入 0% 0% 0% 0%  其他非流动资产 410 410 410 410 

加：资产减值损失 -23 0 0 0  资产总计 5056 6506 8538 10907 

信用减值损失 0 0 0 0  短期贷款 0 0 0 0 

公允价值变动收益 4 0 0 0  应付款项 611 750 1065 1336 

投资收益 59 68 89 115  预收账款 0 0 0 0 

营业利润 847 1243 1625 1980  应付职工薪酬 140 200 267 353 

％营业收入 18% 18% 18% 17%  应交税费 70 102 134 173 

营业外收支 0 0 0 0  其他流动负债 266 279 320 372 

利润总额 847 1243 1625 1980  流动负债合计 1086 1331 1786 2234 

％营业收入 18% 18% 18% 17%  长期借款 0 0 0 0 

所得税费用 19 37 49 59  应付债券 0 0 0 0 

净利润 828 1205 1577 1921  递延所得税负债 6 6 6 6 

归属于母公司所有者的净利润 812 1193 1561 1902  其他非流动负债 57 57 57 57 

少数股东损益 16 12 16 19  负债合计 1149 1393 1848 2297 

EPS（元） 1.97 2.90 3.80 4.63  归属于母公司所有者权益 3875 5068 6629 8531 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 33 45 61 80 

 2021A 2022E 2023E 2024E  股东权益 3908 5113 6690 8610 

经营活动现金流净额 577 1416 1495 1719  负债及股东权益 5056 6506 8538 10907 

取得投资收益收回现金 31 68 89 115  基本指标     

长期股权投资 -2 0 0 0   2021A 2022E 2023E 2024E 

资本性支出 -263 0 0 0  每股收益 1.97 2.90 3.80 4.63 

其他 -758 0 0 0  每股经营现金流 1.40 3.44 3.64 4.18 

投资活动现金流净额 -992 68 89 115  市盈率 66.09 29.97 22.92 18.81 

债券融资 0 0 0 0  市净率 13.81 7.06 5.40 4.19 

股权融资 20 0 0 0  EV/EBITDA 51.83 26.75 19.63 15.29 

银行贷款增加（减少） 0 0 0 0  总资产收益率 16.1% 18.3% 18.3% 17.4% 

筹资成本 -6 0 0 0  净资产收益率 20.9% 23.5% 23.5% 22.3% 

其他 -11 0 0 0  净利率 17.0% 17.5% 17.5% 16.5% 

筹资活动现金流净额 2 0 0 0  资产负债率 22.7% 21.4% 21.6% 21.1% 

现金净流量（不含汇率变动影响） -436 1484 1584 1835  总资产周转率 1.09 1.18 1.19 1.19 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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