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臻镭科技（688270.SH）2022 年三季报业绩点评     

Q3 业绩超预期，研发奠定特种模拟领先地位 
 

 2022 年 10 月 21 日 

 

➢ 事件概述：10 月 20 日，臻镭科技发布 2022 年三季度业绩报告，3Q22 公

司实现营收 4431 万元，同比增长 170.98%，环比下降 39.74%；实现归母净利

润 2102 万元，同比增长 5150%，环比下降 51.67%。公司三季度业绩环比下滑

主要系公司业绩确认节奏所致，而 Q3 业绩同比来看快速增长，业绩表现亮眼。 

➢ 三季度业绩表现亮眼，研发投入快速增长：3Q22 公司实现营收 4431 万元，

同比增长 170.98%，实现归母净利润 2102 万元，同比增长 5150%。前三季度

公司研发费用为 4466 万元，研发费用率达到 29.94%，研发费用同比增长

71.44%。公司持续加速在高速高精度 ADC/DAC、微系统、航天电源管理芯片的

研发进展， 有望进一步稳固行业领先地位。盈利能力来看，公司三季度销售毛利

率为 86.31%，环比下降 7.78pct，主要是因为公司分季度产品结构差异。随着

公司高毛利率水平的高速高精度 ADC/DAC 产品收入增长，我们认为公司盈利能

力有望维持高位。 

➢ ADC/DAC 产品持续推进，充分享受国产化红利：公司以高速高精度

ADC/DAC 芯片为重点发展产品之一，持续加强产品研发。中报披露公司射频收

发及高速高精度 ADC/DAC 产品已有 3 款定型量产，当前公司在数字相控阵雷

达领域布局领先，产品性能比肩国际领先厂商，有望充分受益数字相控阵雷达迭

代趋势，享受国产化浪潮红利。 

➢ 微系统产品技术领先，成长天花板持续打开：公司研发的微系统产品采用三

维异构封装形式，产品体积可缩小至传统 TR 组件的 10%以内，加工成本有望缩

减至原先的 30%，后续或成为替代相控阵 TR 组件的有力解决方案。当前微系统

赛道仍处于发展初期，公司前瞻布局奠定领先优势，产品进展顺利，上半年公司

研发 5 款高集成、轻量化的射频微系统产品，在新一代数据链、导引头和低慢小

目标探测雷达领域取得应用。随着公司微系统产品逐步量产，公司成长天花板有

望进一步打开。  

➢ 投资建议：我们预计 2022-2024 年公司归母净利润为 1.41/2.06/2.68 亿

元，同比增长 42.3%/46.4%/30.2%，当前市值对应 PE 为 95/65/50 倍，我们看

好当前公司产能持续提升，高门槛产品占比提升，营收稳步增长，未来新市场开

拓值得期待，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产能释放不及预期的风险；新产品营收增长不及预期的风险；行

业景气度变化的风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 191 258 378 522 

增长率（%） 25.3 35.4 46.3 38.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 99 141 206 268 

增长率（%） 28.5 42.3 46.4 30.2 

每股收益（元） 0.91 1.29 1.89 2.45 

PE 135 95 65 50 

PB 29.0 5.9 5.4 5.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 20 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 122.26 元 

   
 

[Table_Author]  

 

分析师 方竞 

执业证书： S0100521120004 

电话： 15618995441 

邮箱： fangjing@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.臻镭科技（688270.SH）2022 年中报点评：

Q2 业绩表现亮眼，核心产品营收快速增长-2

022/08/25 

2.臻镭科技（688270.SH）深度报告：特种射

频新秀，雷达幕后英雄-2022/07/03 
  



臻镭科技(688270)/电子  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 191 258 378 522  成长能力（%）     

营业成本 22 31 53 79  营业收入增长率 25.28 35.44 46.34 38.29 

营业税金及附加 2 2 4 5  EBIT 增长率 22.73 21.58 45.41 40.41 

销售费用 6 9 13 18  净利润增长率 28.48 42.35 46.38 30.16 

管理费用 18 25 35 44  盈利能力（%）     

研发费用 41 64 91 120  毛利率 88.46 87.82 86.10 84.82 

EBIT 103 125 182 256  净利润率 51.86 54.51 54.52 51.32 

财务费用 0 -24 -33 -35  总资产收益率 ROA 19.68 5.60 7.33 8.69 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 21.46 6.18 8.39 9.97 

投资收益 -8 -8 -11 -10  偿债能力     

营业利润 96 139 204 280  流动比率 10.45 42.83 28.67 21.72 

营业外收支 3 1 2 2  速动比率 8.82 41.89 27.56 20.38 

利润总额 99 141 206 282  现金比率 4.62 38.19 24.10 17.20 

所得税 0 0 0 14  资产负债率（%） 8.31 9.43 12.62 12.88 

净利润 99 141 206 268  经营效率     

归属于母公司净利润 99 141 206 268  应收账款周转天数 229.54 218.95 224.25 221.60 

EBITDA 109 133 191 266  存货周转天数 494.80 293.54 350.56 402.68 

      总资产周转率 0.38 0.10 0.13 0.17 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 193 2168 2281 2361  每股收益 0.91 1.29 1.89 2.45 

应收账款及票据 175 207 325 434  每股净资产 4.22 20.83 22.48 24.61 

预付款项 38 28 55 97  每股经营现金流 0.04 1.42 0.89 1.33 

存货 30 25 50 87  每股股利 0.15 0.19 0.28 0.37 

其他流动资产 0 3 2 3  估值分析     

流动资产合计 436 2431 2713 2983  PE 135 95 65 50 

长期股权投资 37 49 63 69  PB 29.0 5.9 5.4 5.0 

固定资产 27 30 31 31  EV/EBITDA 120.38 84.29 57.94 41.29 

无形资产 1 1 1 1  股息收益率（%） 0.12 0.16 0.23 0.30 

非流动资产合计 66 81 97 103       

资产合计 502 2512 2810 3085       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 4 6 9 14  净利润 99 141 206 268 

其他流动负债 38 51 85 123  折旧和摊销 6 7 9 10 

流动负债合计 42 57 95 137  营运资金变动 -111 -5 -131 -146 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 5 155 97 146 

其他长期负债 0 180 260 260  资本开支 -9 -9 -8 -9 

非流动负债合计 0 180 260 260  投资 0 -12 -14 -6 

负债合计 42 237 355 397  投资活动现金流 -8 -29 -33 -25 

股本 82 109 109 109  股权募资 0 1690 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 80 0 0 

股东权益合计 461 2275 2455 2688  筹资活动现金流 -3 1849 49 -40 

负债和股东权益合计 502 2512 2810 3085  现金净流量 -6 1975 113 80 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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