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闻泰科技（600745.SH）2022 年三季报点评 
   

   

业绩大超预期，营收结构持续改善 
  

 2022 年 11 月 04 日 

  

➢ 事件概述：10 月 29 日，闻泰科技发布 2022 年三季报，前三季度公司实现

营业收入 420.85 亿元，同比增长 8.90%；实现归母净利润 19.44 亿元，同比下

降 4.79%；实现扣非归母净利润 19.57 亿元，同比增长 1.22%。3Q22 公司实现

营收 135.89 亿元，环比下降 0.76%；实现归母净利润 7.62 亿元，环比增长

12.17%；实现扣非归母净利润 7.95 亿元，环比增长 50.23%。 

➢ 安世业绩表现亮眼，汽车半导体优势明显。前三季度安世半导体实现营收

119.48 亿元，同比增长 17.44%，实现归母净利润 27.36 亿元，同比增长 34.80%。

3Q22 安世半导体实现营收 42.89 亿元，环比增长 8.25%，实现归母净利润 10.10

亿元，环比增长 15.83%。公司汽车半导体业务优势明显，下游聚焦车+工控领

域，需求旺盛。此外，公司披露 30 亿元投资计划，扩建分立器件、模拟&逻辑

IC、MOS 封装产能，体现公司半导体下游需求旺盛，彰显未来发展信心。 

➢ ODM 业务毛利率有所改善，业务结构持续改善。3Q22 公司 ODM 业务实

现营收 86.91 亿元，实现归母净利润-1.88 亿元。前三季度公司毛利率 8.7%，公

司 ODM 业务营收受消费下游需求放缓影响，而持续改善业务结构，前三季度相

较上半年毛利率有所提升。当前公司积极布局 AIOT、汽车电子领域、笔电等领

域，招聘进展顺利，后续收入结构有望持续优化。 

➢ 光学业务逐步贡献正利润，未来放量可期。前三季度公司光学模组业务净亏

损 0.34 亿元，其中单三季度盈利 0.03 亿元，盈利日渐向好。2021 年底公司已

启动双摄产品供货，目前产品送货验证顺利进行，公司努力优化管理结构，不断

推进新技术产品在笔电、车载光学领域应用，后续有望塑造全新增长点，持续提

升出货。 

➢ 投资建议：考虑到消费电子市场疲软影响公司短期业绩，我们下调公司盈利

预测，预计 2022-2024 年公司归母净利润为 27.81/38.50/53.33 亿元，同比增

长 6.5%/38.4%/38.5%，当前市值对应 PE 为 23/17/12 倍，我们看好公司产业

链协同布局模式以及产品结构持续改善，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：ODM 业务下游需求不及预期的风险；半导体下游景气度下滑的

风险；新业务进展不及预期的风险。 

  

 
[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） 52729 56332 69285 84073 

增长率（%） 2.0 6.8 23.0 21.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 2612 2781 3850 5333 

增长率（%） 8.1 6.5 38.4 38.5 

每股收益（元） 2.10 2.23 3.09 4.28 

PE 25 23 17 12 

PB 1.9 1.8 1.6 1.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 11 月 3 日收盘价）   
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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 52729 56332 69285 84073  成长能力（%）     

营业成本 44200 46152 56557 68522  营业收入增长率 1.98 6.83 22.99 21.34 

营业税金及附加 117 133 158 195  EBIT 增长率 1.51 30.61 37.06 32.15 

销售费用 760 867 1039 1219  净利润增长率 8.12 6.49 38.43 38.52 

管理费用 2026 2044 2460 2901  盈利能力（%）     

研发费用 2689 3365 3811 4204  毛利率 16.17 18.07 18.37 18.50 

EBIT 3219 4204 5762 7614  净利润率 4.95 4.94 5.56 6.34 

财务费用 382 259 591 596  总资产收益率 ROA 3.60 3.46 4.45 5.33 

资产减值损失 -132 -320 -300 -250  净资产收益率 ROE 7.75 7.68 9.70 11.99 

投资收益 67 52 55 59  偿债能力     

营业利润 2948 3625 4867 6756  流动比率 1.28 1.23 1.22 1.23 

营业外收支 24 -1 12 5  速动比率 0.96 0.93 0.94 0.98 

利润总额 2972 3624 4878 6761  现金比率 0.44 0.33 0.29 0.38 

所得税 460 872 1122 1521  资产负债率（%） 52.44 53.99 53.33 54.92 

净利润 2513 2752 3756 5240  经营效率     

归属于母公司净利润 2612 2781 3850 5333  应收账款周转天数 53.65 75.00 75.00 75.00 

EBITDA 5179 6161 7996 10387  存货周转天数 50.63 55.00 50.00 45.00 

      总资产周转率 0.80 0.74 0.83 0.90 

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

货币资金 10505 9525 9298 15601  每股收益 2.10 2.23 3.09 4.28 

应收账款及票据 9298 14149 16974 20794  每股净资产 27.04 29.07 31.85 35.70 

预付款项 284 328 449 490  每股经营现金流 1.40 3.62 4.78 10.11 

存货 6299 7483 7607 8973  每股股利 0.20 0.20 0.31 0.43 

其他流动资产 4060 4236 4580 4265  估值分析     

流动资产合计 30446 35721 38909 50124  PE 25 23 17 12 

长期股权投资 117 97 77 57  PB 1.9 1.8 1.6 1.5 

固定资产 8138 9476 11411 12434  EV/EBITDA 13.68 11.67 9.03 6.34 

无形资产 4527 5883 6486 7341  股息收益率（%） 0.39 0.39 0.59 0.82 

非流动资产合计 42130 44726 47628 49905       

资产合计 72576 80447 86536 100028       

短期借款 3537 3587 3637 3637  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 15381 21162 22711 30811  净利润 2513 2752 3756 5240 

其他流动负债 4809 4353 5471 6157  折旧和摊销 1961 1957 2234 2772 

流动负债合计 23727 29101 31819 40604  营运资金变动 -3353 -1277 -1077 3588 

长期借款 4218 4218 4218 4218  经营活动现金流 1749 4507 5957 12605 

其他长期负债 10114 10114 10114 10114  资本开支 -5061 -4576 -5143 -5065 

非流动负债合计 14332 14332 14332 14332  投资 -865 20 20 20 

负债合计 38060 43433 46151 54936  投资活动现金流 -5945 -4504 -5068 -4986 

股本 1246 1246 1246 1246  股权募资 1036 0 0 0 

少数股东权益 817 788 694 601  债务募资 7992 50 50 0 

股东权益合计 34516 37014 40385 45092  筹资活动现金流 7910 -983 -1116 -1315 

负债和股东权益合计 72576 80447 86536 100028  现金净流量 3591 -980 -227 6303 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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