
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 1 

 

 

 

 
龙迅股份（688486.SH）2023 年中报点评     

Q2 业绩超预期，8K 超高清、车载新品布局未来 
 

 2023 年 08 月 24 日 

 

➢ 事件：8 月 21 日，龙迅股份发布 2023 年中报，公司上半年实现营收 1.34

亿元，YoY+9.59%，归母净利 4194.98 万元，YoY+3.79%。 

➢ Q2 业绩超预期，存货持续去化。Q2 公司实现营收 8227.94 万元，同比增

长 47.34%，环比增长 59.31%，创历史新高，行业景气度低位但公司逆势实现

环比高增长；毛利率 52.19%，环比-2.72pct，毛利率下降主要因产品结构影响；

且由于费用刚性，营收起量的同时带动净利润大增，公司实现归母净利 3465.07

万元，同比增长 111.52%，环比增长高达 374.73%。此外，Q2 公司存货 6775.63

万元，环比下降 16.80%，存货持续去化，彰显行业拐点。 

➢ 产品研发步履不停，8K 超高清、车载等新品开启未来。23 年 H1 研发费用

约 0.30 亿元，同比增加 11.79%，占营收比例 22.37%。公司研发的支持 

HDMI2.1、DP1.4 协议规范的 4K/8K 超高清视频信号桥接芯片开始批量出货，

为市场上少数可兼容多种超高清信号协议的芯片，可以满足新一轮 4K/8K 显示

器的升级换代需求以及 AR/VR、超高清商业显示的市场需求，进一步升级的超

高清桥接芯片已进入推广阶段，后续上量可期。 

汽车方面，部分高清视频桥接芯片已导入车载抬头显示系统和信息娱乐系统等领

域，其中已有 6 颗芯片通过 AEC-Q100 认证，车载视频信号芯片及 HDMI2.0

信号传输升级芯片也成功流片，且开发的车载 SerDes 芯片组已成功流片。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023/24/25 年归母净利润分别为 1.08/1.61/2.36

亿元，对应现价 PE 分别为 64/43/29 倍。公司作为国内高速混合信号芯片领域

领先公司，国产化率低、产品壁垒高，且车载 SerDes、4K/8K 超高清视频处理

等新品打开增量空间。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：收入波动及未来业绩快速增长不可持续的风险；视频桥接芯片单

一业务占比过大的风险；半导体行业周期性及政策变化波动风险； 

  

 
[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） 241  341  475  703  

增长率（%） 2.6  41.6  39.2  47.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 69  108  161  236  

增长率（%） -17.7  56.6  48.6  46.9  

每股收益（元） 1.00  1.56  2.32  3.41  

PE 100  64  43  29  

PB 21.8  4.8  4.4  3.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 24 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 241  341  475  703   成长能力（%）     

营业成本 90  160  211  308   营业收入增长率 2.61  41.64  39.19  47.90  

营业税金及附加 2  2  3  5   EBIT 增长率 -21.61  41.63  55.27  54.94  

销售费用 8  11  14  19   净利润增长率 -17.68  56.58  48.60  46.87  

管理费用 22  26  35  49   盈利能力（%）     

研发费用 55  61  83  121   毛利率 62.64  53.21  55.50  56.12  

EBIT 65  91  142  220   净利润率 28.72  31.75  33.90  33.66  

财务费用 -2  -9  -12  -12   总资产收益率 ROA 19.24  7.24  9.77  12.56  

资产减值损失 -8  -2  -1  -2   净资产收益率 ROE 21.89  7.56  10.23  13.30  

投资收益 3  9  12  11   偿债能力         

营业利润 69  107  165  242   流动比率 8.82  28.63  23.97  18.15  

营业外收支 1  4  0  0   速动比率 5.66  26.62  22.08  16.31  

利润总额 70  111  165  242   现金比率 2.14  24.60  20.50  15.22  

所得税 1  2  4  5   资产负债率（%） 12.10  4.12  4.56  5.62  

净利润 69  108  161  236   经营效率     

归属于母公司净利润 69  108  161  236   应收账款周转天数 3.64  4.00  4.00  4.00  

EBITDA 81  113  167  251   存货周转天数 344.17  200.00  180.00  180.00  

      总资产周转率 0.70  0.37  0.30  0.40  

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

货币资金 63  1,154  1,239  1,376   每股收益 1.00  1.56  2.32  3.41  

应收账款及票据 2  4  5  8   每股净资产 4.56  20.71  22.72  25.67  

预付款项 3  8  11  16   每股经营现金流 0.54  1.90  2.46  3.34  

存货 85  86  103  151   每股股利 0.30  0.31  0.46  0.68  

其他流动资产 106  91  91  91   估值分析         

流动资产合计 259  1,343  1,449  1,640   PE 100  64  43  29  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 21.8  4.8  4.4  3.9  

固定资产 92  133  173  211   EV/EBITDA 66.42  47.62  32.29  21.46  

无形资产 3  7  15  19   股息收益率（%） 0.30  0.31  0.47  0.69  

非流动资产合计 101  153  199  243        

资产合计 360  1,496  1,649  1,884        

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 6  15  23  34   净利润 69  108  161  236  

其他流动负债 23  32  37  57   折旧和摊销 16  22  25  31  

流动负债合计 29  47  60  90   营运资金变动 -51  12  -5  -26  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 37  132  170  231  

其他长期负债 14  15  15  15   资本开支 -13  -63  -72  -75  

非流动负债合计 14  15  15  15   投资 0  10  0  0  

负债合计 44  62  75  106   投资活动现金流 -9  -51  -59  -64  

股本 52  69  69  69   股权募资 0  1,030  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 0  4  -4  1  

股东权益合计 316  1,434  1,573  1,778   筹资活动现金流 -34  1,011  -26  -32  

负债和股东权益合计 360  1,496  1,649  1,884   现金净流量 -5  1,091  85  136  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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