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22H1 业绩高增，加快车用、光伏储能布局 
 
公司基本情况(人民币)  

项目  2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 242 862 1,632 2,429 3,395 

营业收入增长率 162.73% 256.26% 89.30% 48.86% 39.74% 

归母净利润(百万元) 51 224 453 669 934 

归母净利润增长率 -657.90% 340.29% 102.67% 47.52% 39.63% 

摊薄每股收益(元)  0.670 2.952 4.487 6.619 9.242 

每股经营性现金流净额 -0.54 1.33 3.69 4.29 5.89 

ROE(归属母公司)(摊薄) 16.02% 40.70% 6.93% 9.63% 12.44% 
P/E 0.00 0.00 82.57 55.97 40.09 
P/B 0.00 0.00 5.72 5.39 4.99 

 

来源：公司年报、国金证券研究所 

事件 

 8 月 26 日晚，22H1 公司实现营收 7.94 亿元，同比+ 132.96%，归母净利润

为 1.95 亿元，同比+116.50%；扣非归母净利润 1.63 亿元，同比+86.32%。

单季度营收创历史新高，22Q2 实现营收 4.54 亿元，同比+124%，环比

+33.92%；归母净利润为 1.1 亿元，同比+97.31%，环比+32.14%。 

评论 

 三大产品线快速成长。分业务看，22H1 信号感知芯片实现营收 1.54 亿元，

同比增长 58.7%；隔离与接口芯片收入 2.85 亿元，同比增长 72.64%；驱动

与采样芯片收入 3.53 亿元，同比增长 356.59%。业绩高增长公司归因于积

极加大研发投入持续推新品，并开拓下游关键市场； 

 持续高研发，推动新产品出货。22H1 公司研发费用为 1.05 亿元，同比

增长 168.96%，研发费用率达到 13.21%。持续高研发投入，保证新产

品加快推进：22H1 公司陆续发布十余款新品系列，其中霍尔效应电流

传感器 NSM2015/NSM2016 系列加速出货；非隔离高压半桥驱动 

NSD1624、磁角度传感器 NSM301X 系列量产出货；智能低边开关 

NSE11409 系列、表压压力传感器 NSPGS5 系列进入试量产阶段；车

规 LIN 收发器、车规级 LDO NSR31/33/35 系列客户导入进程顺利，广

泛应用于汽车电子、光伏储能、电机驱动、通讯、服务器电源等领域。

此外，公司还开辟了包括功能安全驱动、车载马达驱动、LED 驱动、车

载电源、通用接口 IC 等多个面向未来的新产品方向。 

 加快车规、光伏储能领域布局。公司自 2016 年起布局车规级产品，目前多

款车规级芯片已在主流整车厂商 /汽车一级供应商实现批量装车，上半年在

汽车电子领域的营收占比为  18.26%，同比提升约 11pct。同时，受益于下

游光伏逆变器、储能等新能源市场的迅速发展，公司隔离 /非隔离驱动、隔

离电流电压采样、霍尔电流传感器、数字隔离器 /隔离接口/隔离电源/通用接

口均在光伏逆变器/储能变流器、光伏阵列/优化器、储能电池/BMS 等领

域，已在光伏储能行业主要头部企业加速供货，工业营收占比近 60%。 

投资建议 

 预计 22-24 年净利润为 4.53、6.69 和 9.34 亿元，对应 EPS 为 4.49、6.62

和 9.24 元，继续维持“买入”评级。 

风险提示 

 下游需求不及预期风险；行业竞争加剧；原材料涨价；股票解禁风险等。  

  

2022 年 08 月 26 日  

创新技术与企业服务研究中心 
 

纳 芯 微 (688052.SH)   买入（维持评级） 公司点评 

证券研究报告 



公司点评 

- 2 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 

附录：三张报表预测摘要 
    
损益表（人民币百万元）        资产负债表（人民币百万元）       

 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E   2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

主营业务收入 92 242 862 1,632 2,429 3,395  货币资金 60 124 78 5,778 5,894 6,149 

增长率  162.7% 256.3% 89.3% 48.9% 39.7%  应收款项 17 52 131 171 254 355 

主营业务成本 -38 -111 -401 -770 -1,158 -1,632  存货  18 85 224 290 435 613 

%销售收入 41.7% 45.7% 46.5% 47.2% 47.7% 48.1%  其他流动资产 11 41 87 120 178 249 

毛利 54 131 461 862 1,271 1,763  流动资产 107 302 520 6,358 6,762 7,366 

%销售收入 58.3% 54.3% 53.5% 52.8% 52.3% 51.9%  %总资产 73.6% 69.2% 61.8% 94.0% 93.1% 92.8% 

营业税金及附加 0 -1 -4 -7 -10 -10  长期投资 4 0 0 0 0 0 

%销售收入 0.5% 0.3% 0.4% 0.4% 0.4% 0.3%  固定资产 24 79 214 310 393 460 

销售费用 -12 -16 -36 -69 -97 -132  %总资产 16.4% 18.2% 25.4% 4.6% 5.4% 5.8% 

%销售收入 13.5% 6.8% 4.2% 4.2% 4.0% 3.9%  无形资产 3 49 67 79 88 97 

管理费用 -20 -25 -60 -103 -148 -200  非流动资产 38 135 321 407 498 574 

%销售收入 22.2% 10.3% 7.0% 6.3% 6.1% 5.9%  %总资产 26.4% 30.8% 38.2% 6.0% 6.9% 7.2% 

研发费用 -30 -41 -107 -191 -282 -394  资产总计 145 437 841 6,765 7,260 7,940 

%销售收入 32.1% 17.1% 12.4% 11.7% 11.6% 11.6%  短期借款 8 41 111 3 0 0 

息税前利润（EBIT） -9 48 254 493 734 1,026  应付款项 7 31 74 100 151 212 

%销售收入 n.a 19.9% 29.4% 30.2% 30.2% 30.2%  其他流动负债 18 32 81 99 145 203 

财务费用 0 -2 -3 -13 -88 -165  流动负债 32 105 266 202 296 416 

%销售收入 -0.2% 0.8% 0.4% 0.8% 3.6% 4.9%  长期贷款 0 9 0 0 0 0 

资产减值损失 -1 -3 -7 -6 -3 -4  其他长期负债 0 1 19 11 11 11 

公允价值变动收益 0 0 0 0 0 0  负债  32 114 285 213 307 426 

投资收益 0 8 0 30 100 180  普通股股东权益 113 317 550 6,546 6,948 7,508 

%税前利润 n.a 14.9% 0.0% 6.0% 13.5% 17.3%  其中：股本 7 76 76 101 101 101 

营业利润 -9 54 248 504 743 1,038  未分配利润 -2 46 247 519 920 1,480 

营业利润率 n.a 22.5% 28.8% 30.9% 30.6% 30.6%  少数股东权益 0 6 6 6 6 6 

营业外收支 0 0 0 0 0 0  负债股东权益合计 145 437 841 6,765 7,260 7,940 

税前利润 -9 54 248 504 743 1,038         

利润率 n.a 22.4% 28.8% 30.9% 30.6% 30.6%  比率分析       

所得税 0 -3 -25 -50 -74 -104   2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

所得税率 n.a 6.2% 9.9% 10.0% 10.0% 10.0%  每股指标       

净利润 -9 51 224 453 669 934  每股收益 -1.323 0.670 2.952 4.487 6.619 9.242 

少数股东损益 0 0 0 0 0 0  每股净资产 16.450 4.184 7.253 64.773 68.744 74.290 

归属于母公司的净利润 -9 51 224 453 669 934  每股经营现金净流 1.222 -0.535 1.327 3.695 4.291 5.887 

净利率 n.a 21.0% 26.0% 27.8% 27.5% 27.5%  每股股利 0.000 0.000 0.000 1.795 2.648 3.697 

        回报率       

现金流量表（人民币百万元）        净资产收益率 -8.04% 16.02% 40.70% 6.93% 9.63% 12.44% 

 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E  总资产收益率 -6.27% 11.63% 26.61% 6.70% 9.21% 11.76% 

净利润 -9 51 224 453 669 934  投入资本收益率 -7.61% 12.12% 34.23% 6.77% 9.50% 12.29% 

少数股东损益 0 0 0 0 0 0  增长率       

非现金支出 4 12 37 45 58 74  主营业务收入增长率 128.98% 162.73% 256.26% 89.30% 48.86% 39.74% 

非经营收益 0 -6 1 -24 -99 -179  EBIT增长率 N/A -627.97% 425.24% 94.40% 48.94% 39.83% 

营运资金变动 13 -97 -161 -100 -194 -234  净利润增长率 -494.57% -657.90% 340.29% 102.67% 47.52% 39.63% 

经营活动现金净流 8 -41 101 373 434 595  总资产增长率 218.37% 200.82% 92.39% 704.59% 7.32% 9.36% 

资本开支 -27 -56 -187 -127 -146 -146  资产管理能力       

投资 0 -30 0 0 0 0  应收账款周转天数 16.9 37.4 31.4 31.0 31.0 31.0 

其他 -7 -1 1 30 100 180  存货周转天数 123.2 170.4 140.6 140.0 140.0 140.0 

投资活动现金净流 -34 -87 -186 -97 -46 34  应付账款周转天数 33.7 59.6 47.5 47.0 47.0 47.0 

股权募资 64 150 0 5,724 0 0  固定资产周转天数 94.6 114.7 75.8 55.0 44.8 36.1 

债权募资 5 43 53 -115 -3 0  偿债能力       

其他 0 -2 -14 -185 -268 -374  净负债/股东权益 -46.70% -23.31% 5.97% -88.14% -84.77% -81.83% 

筹资活动现金净流 68 191 39 5,424 -271 -374  EBIT利息保障倍数 49.5 24.5 83.5 37.6 8.4 6.2 

现金净流量 43 64 -46 5,700 116 255  资产负债率 22.04% 26.08% 33.91% 3.15% 4.23% 5.37%   
来源：公司年报、国金证券研究所 
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市场中相关报告评级比率分析  
日期  一周内 一月内 二月内 三月内 六月内 

买入 0 2 6 10 22 

增持 0 0 1 1 0 

中性 0 0 0 0 0 

减持 0 0 0 0 0 

评分  0.00 1.00 1.14 1.09 1.00 
  
来源：朝阳永续 

市场中相关报告评级比率分析说明： 

市场中相关报告投资建议为“买入”得 1 分，为

“增持”得 2 分，为“中性”得 3 分，为“减持”得 4

分，之后平均计算得出最终评分，作为市场平均投资建

议的参考。 

最终评分与平均投资建议对照：  

1.00  =买入； 1.01~2.0=增持 ； 2.01~3.0=中性 

3.01~4.0=减持 
 

历史推荐和目标定价(人民币)  
序号  日期  评级  市价  目标价  

1 2022-06-30 买入 363.00 463.60～554.90 

     

     

     

     

     

     

      
来源：国金证券研究所 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 
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