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创耀科技（688259.SH）2023 年三季报点评     

主业静待回暖，星闪打开成长空间 
 

 2023 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件：10 月 25 日，创耀科技发布 2023 年三季报，2023 年前三季度公司

实现营收 4.54 亿元，同比下降 32.77%；实现归母净利润 0.40 亿元，同比下降

43.79%；实现扣非归母净利润 0.29 亿元，同比下降 47.28%。其中 Q3 单季度

公司实现营收 1.58 亿元，同比下降 21.01%，环比增长 3.2%；实现归母净利润

0.06 亿元，同比下降 70.48%，环比下降 68.51%；实现扣非归母净利润 0.01 亿

元，同比下降 92.06%，环比下降 92.75%。 

➢ 下游需求放缓，业绩短期承压。公司 Q3 单季度实现营收 1.58 亿元，同比

下降 21.01%；实现归母净利润 0.06 亿元，同比下降 70.48%，公司业绩短期承

压，主要原因为公司主页接入网领域需求放缓，且处于去库存周期，电力载波通

信领域双模逐步替代单模，下游需求节奏较为稳定。盈利能力方面，Q3 单季度

公司毛利率为 30.45%，环比增长 1.17pct，公司毛利率稳中有升。 

➢ 深耕接入网与 PLC 领域，行业地位领先。1）接入网网络芯片与解决方案业

务：在有线接入网方面，公司 G.fast 技术产品研发进展顺利，走在行业前沿，目

前样品已量产，未来正式推出后有望在有线接入网市场获取更大市场份额。2）

PLC 业务：在电网领域，伴随国家智能电网发展计划，PLC 芯片有较大的需求空

间，公司推出双模标准，出货量较为稳定。作为国网双网模块的核心 IP 提供商，

单颗芯片价值略有提升，业务收入相对增长；在非电领域，公司与一些光伏厂商

接洽，或将打开新的市场。公司在接入网与 PLC 领域投入大量研发成本，若在研

产品顺利投产，市场份额稳步提升，有望推动公司业绩改善。 

➢ 专注通信芯片研发，星闪芯片打开成长空间。创耀科技专注于研发、设计和

销售通信核心芯片，并已布局支持星闪短距标准的短距通信芯片。公司较早加入

星闪联盟，与星闪联盟共同推动无线短距离通信技术的创新和产业升级，将集中

精力瞄准智能车载、智能家居、智能制造等领域的市场拓展。下半年公司已与 IOT

产品客户共同立项进行搭载星闪芯片的高性能无线通信终端设备开发，正在推广

4K 鼠标等场景，2023 年是星闪应用的启航之年，作为华为 AIoT 设备产品的星

闪芯片供应商，星闪或成创耀科技新的业务增长点。 

➢ 投资建议：考虑到接入网等领域下游需求放缓，我们下调公司盈利预测，预

计公司 23/24/25 年归母净利润分别为 0.66/1.01/1.34 亿元，对应现价 PE 为

87/57/43 倍，公司作为接入网通信芯片龙头，不断拓展无线网关 SoC 芯片、电

力线双模载波通信芯片、车载短距无线芯片等新品，进一步打开成长空间，维持

“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游客户需求变化的风险；电力线载波通信芯片拓展不及预期；

新品研发进展不及预期。 

 

  

 
[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） 932 707 886 1083 

增长率（%） 45.4 -24.1 25.2 22.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 91 66 101 134 

增长率（%） 15.7 -27.5 53.4 32.1 

每股收益（元） 1.14 0.83 1.27 1.67 

PE 63 87 57 43 

PB 3.9 3.8 3.6 3.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 26 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 71.80 元  
 

[Table_Author]  

 

分析师 方竞 

执业证书： S0100521120004 

邮箱： fangjing@mszq.com 

研究助理 宋晓东 

执业证书： S0100122110017 

邮箱： songxiaodong@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.创耀科技（688259.SH）深度报告：厚积薄

发闪锋芒，通信核心芯片创耀光-2022/12/2

7 
  



创耀科技(688259)/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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 932 707 886 1083  成长能力（%）     

营业成本 666 485 611 756  营业收入增长率 45.43 -24.09 25.24 22.31 

营业税金及附加 2 1 2 2  EBIT 增长率 -23.14 -47.04 208.31 44.52 

销售费用 3 4 4 4  净利润增长率 15.67 -27.45 53.43 32.08 

管理费用 15 15 16 17  盈利能力（%）     

研发费用 210 191 195 217  毛利率 28.53 31.46 30.96 30.21 

EBIT 44 23 72 104  净利润率 9.77 9.34 11.44 12.35 

财务费用 -19 -18 -6 -9  总资产收益率 ROA 4.14 2.89 4.02 4.76 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 6.12 4.33 6.32 7.80 

投资收益 11 8 9 11  偿债能力     

营业利润 83 47 85 122  流动比率 2.35 1.90 1.81 1.78 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 1.34 1.16 1.08 1.06 

利润总额 83 47 84 122  现金比率 0.44 0.37 0.43 0.52 

所得税 -8 -19 -17 -12  资产负债率（%） 32.39 33.17 36.37 39.02 

净利润 91 66 101 134  经营效率     

归属于母公司净利润 91 66 101 134  应收账款周转天数 37.72 25.00 20.00 15.00 

EBITDA 177 190 224 270  存货周转天数 71.15 68.24 68.24 68.24 

      总资产周转率 0.59 0.32 0.37 0.41 

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

货币资金 316 272 380 559  每股收益 1.14 0.83 1.27 1.67 

应收账款及票据 101 51 51 48  每股净资产 18.58 19.07 20.05 21.44 

预付款项 327 323 408 504  每股经营现金流 -0.58 5.22 3.69 4.40 

存货 130 91 114 141  每股股利 0.35 0.30 0.30 0.30 

其他流动资产 793 650 651 653  估值分析     

流动资产合计 1665 1386 1605 1905  PE 63 87 57 43 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 3.9 3.8 3.6 3.4 

固定资产 13 18 23 27  EV/EBITDA 30.72 29.15 24.25 19.48 

无形资产 125 126 121 117  股息收益率（%） 0.49 0.42 0.42 0.42 

非流动资产合计 534 897 916 907       

资产合计 2199 2283 2521 2812       

短期借款 0 60 60 60  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 46 38 48 59  净利润 91 66 101 134 

其他流动负债 664 633 780 949  折旧和摊销 133 167 153 166 

流动负债合计 710 731 888 1068  营运资金变动 -241 197 47 59 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 -46 418 296 352 

其他长期负债 3 27 29 29  资本开支 -152 -137 -170 -157 

非流动负债合计 3 27 29 29  投资 -64 0 0 0 

负债合计 712 757 917 1097  投资活动现金流 -861 -513 -161 -147 

股本 80 80 80 80  股权募资 1244 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 59 0 0 

股东权益合计 1487 1526 1604 1715  筹资活动现金流 1197 52 -27 -27 

负债和股东权益合计 2199 2283 2521 2812  现金净流量 290 -44 108 179 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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