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华大九天（301269.SZ）2023 年中报点评     

业绩快速增长，产品矩阵持续丰富 
 

 2023 年 07 月 29 日 

 

➢ 事件：7 月 28 日，华大九天发布 2023 年半年报，2023 年上半年公司实现

营收 4.05 亿元，同比增长 51.92%；实现归母净利润 0.84 亿元，同比增长

107.30%；实现扣非归母净利润 0.15 亿元，同比增长 368.79%。其中 Q2 单季

度公司实现营收 2.45 亿元，同比增长 44.59%，实现归母净利润 0.63 亿元，同

比增长 109.22%。 

➢ EDA 软件销售占营收比例上升，盈利能力持续提高。2023 年上半年公司

EDA 软件销售实现营收 3.82 亿元，同比增长 60.5%，占当期营收比例由去年同

期 89.42%提升为 94.46%，为当期营收增长做出主要贡献；技术开发服务实现

营收 0.09 亿元，同比下降 30.77%；硬件、代理软件销售业务实现营收 0.13 亿

元，同比下降 13.33%。2023 年上半年公司毛利率为 95.55%，同比上升 3.97pct。 

➢ 研发费用持续增长，产品矩阵进一步完善，探索新增长点。2023 年上半年

公司研发费用为 3.14 亿元，同比增长 68.45%，研发技术人员占总员工数的

75.2%。研发成果方面：1）新增产品包括存储电路设计全流程 EDA 工具系统和

射频电路设计全流程 EDA 工具系统，随 5G 通信、汽车电子、物联网发展，存

储芯片和射频芯片需求持续增加，新产品下游市场具备成长性；2）公司研发技

术不断进步，针对存储设计仿真验证难题推出了超大容量快速仿真器 ALPS-FS，

针对化合物射频电路设计难题推出平台 AetherMW，针对数字电路设计新推出

逻辑综合工具 ApexSyn 并已在多家客户实现落地使用。公司目前已形成丰富的

EDA 软件产品矩阵，除新产品存储电路设计和射频电路设计 EDA 全流程工具系

统外，还包括模拟电路设计/平板显示电路设计全流程 EDA 工具系统、数字电路

/先进封装设计 EDA 工具和晶圆制造 EDA 工具。 

➢ 保持国内龙头地位，全流程 EDA 工具系统能力领先。目前国内 EDA 行业仍

然是国际三大 EDA 巨头楷登电子、新思科技和西门子占据主导，国内 EDA 供应

商所占份额小，存在充分国产化空间。公司十余年坚持深耕 EDA 领域，龙头地

位稳固。公司是国内唯一有能力提供模拟电路全流程 EDA 工具系统的 EDA 厂

商，且拥有目前国内唯一的射频电路设计全流程 EDA 工具系统。客户方面，截

至 2023 年 6 月 30 日，公司拥有全球约 600 家客户，坚持通过技术持续进步和

产品稳定迭代实现深化合作。 

➢ 投资建议：我们看好公司在 EDA 领域的领先布局，预计公司 2023-2025 年

归母净利润分别为 2.57、3.34、4.36亿元，对应当前股价 PE分别为 216/166/127

倍。公司作为国内 EDA 龙头，领先 EDA 工具国产替代，或具备长期成长性，维

持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品升级迭代不及预期；市场竞争加剧。 

   
[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） 798 1101 1476 1956 

增长率（%） 37.8 38.0 34.1 32.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 186 257 334 436 

增长率（%） 33.2 38.4 30.2 30.4 

每股收益（元） 0.34 0.47 0.62 0.80 

PE 299 216 166 127 

PB 11.9 11.6 11.2 10.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 7 月 28 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 798 1101 1476 1956  成长能力（%）     

营业成本 78 104 136 177  营业收入增长率 37.76 37.97 34.07 32.48 

营业税金及附加 13 17 22 29  EBIT 增长率 16.17 -72.51 72.79 61.91 

销售费用 119 165 221 293  净利润增长率 33.17 38.44 30.19 30.43 

管理费用 113 154 207 274  盈利能力（%）     

研发费用 487 617 812 1056  毛利率 90.25 90.60 90.78 90.95 

EBIT 164 45 78 126  净利润率 23.24 23.32 22.65 22.30 

财务费用 -27 -36 -35 -36  总资产收益率 ROA 3.44 4.55 5.54 6.77 

资产减值损失 -2 0 0 0  净资产收益率 ROE 3.99 5.36 6.74 8.39 

投资收益 -8 0 0 0  偿债能力     

营业利润 188 257 334 436  流动比率 9.39 7.67 5.98 5.24 

营业外收支 -2 0 0 0  速动比率 9.00 7.32 5.61 4.85 

利润总额 186 257 334 436  现金比率 5.86 4.11 3.19 2.68 

所得税 0 0 0 0  资产负债率（%） 13.78 15.23 17.81 19.28 

净利润 186 257 334 436  经营效率     

归属于母公司净利润 186 257 334 436  应收账款周转天数 101.72 141.36 122.26 121.78 

EBITDA 272 112 151 207  存货周转天数 338.13 338.13 338.13 338.13 

      总资产周转率 0.15 0.19 0.24 0.30 

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

货币资金 2582 2291 2461 2518  每股收益 0.34 0.47 0.62 0.80 

应收账款及票据 226 432 502 662  每股净资产 8.57 8.82 9.14 9.58 

预付款项 100 100 158 201  每股经营现金流 0.82 0.38 0.83 0.81 

存货 72 96 126 164  每股股利 0.15 0.22 0.29 0.37 

其他流动资产 1156 1358 1372 1377  估值分析     

流动资产合计 4135 4277 4618 4922  PE 299 216 166 127 

长期股权投资 149 184 211 247  PB 11.9 11.6 11.2 10.7 

固定资产 515 543 575 616  EV/EBITDA 194.96 475.93 352.24 256.27 

无形资产 267 284 302 319  股息收益率（%） 0.15 0.22 0.29 0.36 

非流动资产合计 1261 1373 1420 1520       

资产合计 5396 5650 6039 6442       

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 26 109 136 140  净利润 186 257 334 436 

其他流动负债 415 449 636 799  折旧和摊销 108 67 73 81 

流动负债合计 440 557 773 939  营运资金变动 129 -119 43 -80 

长期借款 53 53 53 53  经营活动现金流 446 207 452 439 

其他长期负债 250 250 250 250  资本开支 -420 -144 -94 -145 

非流动负债合计 303 303 303 303  投资 -1130 -231 -27 -36 

负债合计 744 861 1076 1242  投资活动现金流 -1539 -375 -121 -180 

股本 543 543 543 543  股权募资 3479 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -140 0 0 0 

股东权益合计 4652 4789 4963 5199  筹资活动现金流 3296 -122 -162 -202 

负债和股东权益合计 5396 5650 6039 6442  现金净流量 2204 -290 169 57 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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