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晶晨股份（688099.SH）2023 年中报业绩预告点评     

走出下行周期低谷，重回上行增长通道 
 

 2023 年 07 月 11 日 

 

➢ 事件：晶晨股份 7 月 10 日发布 2023 年半年度业绩预告，公司预计 2023

年上半年实现收入 23.5 亿元，同比下降 24.37%；实现归母净利润 1.81 亿元，

同比下降 69.05%；实现扣非归母净利润 1.58 亿元，同比下降 71.86%。 

单二季度来看，公司预计 Q2 实现收入 13.15 亿元左右，环比增长 27.05%；归

母净利润 1.51 亿元，环比增长 394.67%；扣非归母净利润 1.34 亿元，环比增长

463.02%。 

➢ 走出下行周期低谷，重回上行增长通道。2022 年以来，全球经济及行业需

求疲软影响公司成长，公司自 3Q22 至 1Q23 连续三个季度出现收入和利润的环

比下滑。2Q23 以来，随着全球经济及行业发展逐步恢复，同时公司持续保持高

强度研发投入、持续推进技术和产品创新、丰富产品类型、拓展产品应用，公司

在 2Q23 已摆脱行业下行周期不利影响，并重新进入新一轮业绩增长通道。2Q23

公司在 A 系列、T 系列、W 系列产品的带领下，各产品线呈现了不同程度的环

比增长。同时营收增长产生的规模效应进一步带动公司盈利能力恢复，2Q23 公

司归母净利润实现环比 394.67%的高速增长，超出市场预期。未来随着消费电

子行业逐步复苏，公司进一步加大优势产品拓展、加快新产品导入和新市场开拓，

公司预计 Q3 营收有望进一步环比提升。 

➢ 保持高强度研发投入，多产品线新品持续推出。2023 年上半年，公司继续

保持高强度研发投入，研发人员同比增加约 170 人，研发费用约 6.08 亿元，同

比增加约 0.42 亿。公司持续推进新技术和产品创新，S 系列、T 系列、A 系列、

W 系列、汽车电子芯片等五大产品线新品持续推出。1）S 系列：公司 22 年发布

首颗 8K 超高清 SoC 芯片，集成 64 位多核 CPU，以及自研 NPU，为个性化高

端应用提供优异硬件引擎。2）T 系列：公司新一代 T 系列高端芯片 2022 年出

货量大幅增长，采用 12nm FINFET 工艺，最高支持 8K 硬件解码，兼容中国视

频编码标准和国际多种格式。3）A 系列：采用业内领先工艺制程，内置 NPU 模

块，支持最高 5 Tops NPU 算力，已广泛应用于众多境内外知名企业终端产品。

4）W 系列：第二代 WiFi 蓝牙芯片（WiFi 6 2T2R，BT 5.3）已于 2022 年 12 月

量产，2023 年有望贡献新的增量。5）汽车电子芯片：智能座舱芯片内置最高 5 

Tops NPU 算力，支持多系统多屏显示，2023 年有望进一步导入国内多个车型。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年将实现营收 63.8/73.42/84.49 亿

元，归母净利润 8.26/11.04/14.03 亿元，对应现价 PE 为 44/33/26 倍，公司研

发规模和技术实力国内领先，海外市场开拓和新产品线扩展助力公司稳健成长，

维持“推荐” 评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期的风险；新产品开发不及预期的风险；市场竞

争加剧的风险。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 5545 6380 7342 8449 

增长率（%） 16.1 15.1 15.1 15.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 727 826 1104 1403 

增长率（%） -10.5 13.6 33.7 27.1 

每股收益（元） 1.75 1.98 2.65 3.37 

PE 50 44 33 26 

PB 7.4 6.4 5.3 4.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 07 月 10 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 5545 6380 7342 8449  成长能力（%）     

营业成本 3488 3989 4554 5199  营业收入增长率 16.07 15.06 15.07 15.08 

营业税金及附加 19 19 22 25  EBIT 增长率 -33.36 62.35 31.12 27.68 

销售费用 92 102 110 127  净利润增长率 -10.47 13.62 33.68 27.15 

管理费用 142 160 162 169  盈利能力（%）     

研发费用 1185 1276 1395 1521  毛利率 37.10 37.48 37.97 38.47 

EBIT 534 867 1136 1451  净利润率 13.10 12.94 15.03 16.61 

财务费用 -148 -25 -42 -49  总资产收益率 ROA 12.39 11.65 13.38 14.40 

资产减值损失 -113 -78 -90 -123  净资产收益率 ROE 14.85 14.45 16.19 17.07 

投资收益 23 32 37 42  偿债能力     

营业利润 722 846 1125 1420  流动比率 5.61 4.72 5.35 6.12 

营业外收支 -1 -1 -1 -1  速动比率 3.72 3.67 4.04 4.73 

利润总额 721 844 1125 1419  现金比率 2.61 2.90 3.29 4.00 

所得税 -11 13 8 3  资产负债率（%） 15.92 18.78 16.66 14.96 

净利润 732 832 1116 1415  经营效率     

归属于母公司净利润 727 826 1104 1403  应收账款周转天数 8.62 8.62 8.62 8.62 

EBITDA 798 1173 1343 1709  存货周转天数 158.82 120.33 138.58 139.24 

      总资产周转率 1.02 0.99 0.96 0.94 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 2187 3624 4244 5503  每股收益 1.75 1.98 2.65 3.37 

应收账款及票据 131 151 174 200  每股净资产 11.76 13.73 16.38 19.75 

预付款项 7 8 9 11  每股经营现金流 1.28 4.24 2.34 3.53 

存货 1518 1238 1639 1861  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 856 867 845 845  估值分析     

流动资产合计 4699 5888 6911 8419  PE 50 44 33 26 

长期股权投资 52 84 120 163  PB 7.4 6.4 5.3 4.4 

固定资产 253 249 239 227  EV/EBITDA 42.91 27.98 23.92 18.06 

无形资产 149 111 247 238  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 1166 1200 1335 1326       

资产合计 5865 7088 8247 9746       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 411 735 782 821  净利润 732 832 1116 1415 

其他流动负债 427 513 509 554  折旧和摊销 264 306 207 258 

流动负债合计 837 1248 1291 1375  营运资金变动 -527 587 -405 -288 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 531 1764 973 1469 

其他长期负债 96 83 83 83  资本开支 -289 -248 -290 -191 

非流动负债合计 96 83 83 83  投资 86 0 0 0 

负债合计 933 1331 1374 1457  投资活动现金流 -240 -283 -279 -191 

股本 413 416 416 416  股权募资 76 0 0 0 

少数股东权益 38 44 57 69  债务募资 0 -16 -55 0 

股东权益合计 4932 5756 6873 8288  筹资活动现金流 60 -44 -73 -19 

负债和股东权益合计 5865 7088 8247 9746  现金净流量 340 1437 620 1259 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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