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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|半导体与半导体生产设备 证券研究报告 

概伦电子(688206)公司点评报告 2023 年 11 月 04 日 

[Table_Title] 
收入实现快速增长，新品研发持续推进 

——概伦电子(688206.SH)2023 年第三季度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 10 月 27 日收盘后发布《2023 年第三季度报告》。 

点评： 

 营业收入快速增长，股权激励增强公司长期竞争力 

2023 年前三季度，公司实现营业收入 2.22 亿元，同比增长 30.05%；实现

归母净利润为-2867.66 万元，同比下降 193.88%；剔除股份支付影响的归

母净利润为-865.99 万元，同比下降 128.35%。2023 年第三季度，公司实

现营业收入 0.70 亿元，同比增长 14.29%；实现归母净利润-2932.53 万元，

同比下降 339.65%。为了激励现有研发团队并吸引高端人才加盟，增强公

司的长期竞争力，公司于 2023 年 2 月实施了 2023 年限制性股票激励计

划，按照 18.41 元/股的授予价格，向 177 名境内外员工首次授予 694.08 万

股限制性股票。 

 持续加大研发投入，推动 EDA 全流程建设 

2023 年前三季度，公司研发投入达 1.50 亿元，同比增长 73.64%，研发投

入占营业收入的比例为 67.47%，较上年同期增加 16.94 个百分点。公司于

上半年发布功能完善的先进低频噪声测试系统 9813DXC，支持多种半导体

器件类型在各种工作条件下（如 200V 高压、10pA 极低电流等）的高精度

噪声测试。公司计划于本年度内向市场推出两项新产品，即面向可制造性设

计(DFM)的 EDA 工具，以及数字仿真 EDA 工具；此外，公司还积极布局其

他核心技术研发和加速各项新产品的研发进程，推动打造各类应用驱动的

EDA 全流程建设。 

 全资收购芯智联，产业布局不断扩展 

2023 年 5 月，公司收购芯智联 100%股权，芯智联拥有领先的自动/半自动

布局、自动/半自动逃逸布线、参考布局、区域布线、多线避让等多项 EDA

核心技术，能够将公司在芯片级 EDA 设计和验证的领先地位拓展至板级和

封装级设计，将进一步提升公司产品的市场竞争力，并形成完整的芯片级、

板级和封装设计的全流程解决方案，对进一步丰富公司 EDA 生态具有重要

意义。公司已形成以中国上海为总部，境内覆盖上海、北京、济南、广州、

深圳、福州，境外覆盖美国、韩国、新加坡等集成电路重点区域的产业布局，

后续公司仍将根据业务发展和战略拓展需要，持续深化在全球市场的布局。 

 盈利预测与投资建议 

公司是一家具备国际市场竞争力的 EDA 企业，拥有领先的 EDA 关键核心

技术，持续成长动能充沛，未来成长空间广阔。预测公司 2023-2025 年的

营业收入为 3.95、5.49、7.46 亿元，归母净利润为 0.56、0.75、1.02 亿元，

EPS 为 0.13、0.17、0.24 元/股。考虑到行业的景气度和公司未来的成长

性，维持“买入”评级。 

 风险提示 

技术升级迭代风险；研发成果未达预期或研发投入超过预期的风险；研发成

果未获得市场认可导致无法规模化销售的风险；技术人员流失及技术人员

成本上升风险；产品种类丰富度较低的竞争风险；商誉减值的风险。 
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[Table_TargetPrice] 当前价： 24.24 元 

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 38.27 / 22.51 

A 股流通股（百万股）： 155.83 

A 股总股本（百万股）： 433.80 

流通市值（百万元）： 3777.40 

总市值（百万元）： 10515.42 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 193.87 278.55 394.70 548.61 745.76 

收入同比(%) 41.01 43.68 41.70 38.99 35.94 

归母净利润(百万元) 28.60 44.89 55.88 75.36 102.23 

归母净利润同比(%) -1.41 56.92 24.49 34.86 35.65 

ROE(%) 1.35 2.09 2.57 3.37 4.42 

每股收益(元) 0.07 0.10 0.13 0.17 0.24 

市盈率(P/E) 367.61 234.27 188.18 139.54 102.86 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1997.18 1919.15 1929.49 1986.93 2080.75  营业收入 193.87 278.55 394.70 548.61 745.76 

现金 1886.30 1673.41 1624.87 1604.62 1620.80  营业成本 15.59 37.96 53.99 74.97 101.55 

应收账款 75.99 161.11 205.33 261.44 315.18  营业税金及附加 1.40 2.62 3.35 4.66 6.34 

其他应收款 4.66 9.06 11.53 14.76 18.79  营业费用 46.32 62.29 81.03 110.44 147.81 

预付账款 0.49 9.84 10.97 13.23 15.73  管理费用 43.39 51.60 65.68 84.98 113.51 

存货 16.62 47.08 56.94 72.45 88.67  研发费用 79.46 139.85 188.80 249.22 323.98 

其他流动资产 13.12 18.65 19.86 20.43 21.58  财务费用 -13.37 -46.49 -40.68 -39.82 -39.77 

非流动资产 344.63 581.83 671.63 761.30 857.32  资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期投资 14.44 71.41 82.37 93.27 105.64  公允价值变动收益 2.28 1.25 1.35 1.46 1.58 

固定资产 59.39 57.11 63.11 65.95 67.09  投资净收益 1.27 -0.13 1.57 0.95 0.98 

无形资产 101.41 179.22 244.43 314.75 387.96  营业利润 29.26 45.88 57.05 76.98 104.48 

其他非流动资产 169.40 274.09 281.72 287.33 296.62  营业外收入 0.02 0.01 0.02 0.03 0.05 

资产总计 2341.82 2500.98 2601.13 2748.23 2938.07  营业外支出 0.04 0.05 0.06 0.08 0.10 

流动负债 142.91 197.38 260.07 339.36 440.66  利润总额 29.24 45.84 57.01 76.93 104.43 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 1.40 2.39 2.85 3.85 5.22 

应付账款 21.72 8.10 10.80 14.25 18.28  净利润 27.84 43.45 54.16 73.08 99.21 

其他流动负债 121.19 189.28 249.27 325.12 422.38  少数股东损益 -0.76 -1.44 -1.72 -2.28 -3.02 

非流动负债 86.71 133.41 147.78 159.51 171.34  归属母公司净利润 28.60 44.89 55.88 75.36 102.23 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 26.49 19.75 37.30 62.64 95.62 

其他非流动负债 86.71 133.41 147.78 159.51 171.34  EPS（元） 0.07 0.10 0.13 0.17 0.24 

负债合计 229.62 330.80 407.85 498.88 612.00        

少数股东权益 1.11 19.96 18.23 15.96 12.94 
 主要财务比率      

股本 433.80 433.80 433.80 433.80 433.80  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 1663.62 1663.62 1663.62 1663.62 1663.62  成长能力      

留存收益 15.89 52.10 77.62 135.97 215.70  营业收入(%) 41.01 43.68 41.70 38.99 35.94 

归属母公司股东权益 2111.09 2150.23 2175.05 2233.40 2313.13  营业利润(%) 11.14 56.82 24.35 34.93 35.73 

负债和股东权益 2341.82 2500.98 2601.13 2748.23 2938.07  归属母公司净利润(%) -1.41 56.92 24.49 34.86 35.65 

       获利能力      

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 91.96 86.37 86.32 86.33 86.38 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 14.75 16.11 14.16 13.74 13.71 

经营活动现金流 56.47 70.32 43.72 65.29 118.65  ROE(%) 1.35 2.09 2.57 3.37 4.42 

净利润 27.84 43.45 54.16 73.08 99.21  ROIC(%) 4.49 -0.10 2.37 4.59 6.99 

折旧摊销 10.61 20.36 20.94 25.48 30.91  偿债能力      

财务费用 -13.37 -46.49 -40.68 -39.82 -39.77  资产负债率(%) 9.81 13.23 15.68 18.15 20.83 

投资损失 -1.27 0.13 -1.57 -0.95 -0.98  净负债比率(%) 3.60 3.30 2.94 2.81 2.61 

营运资金变动 15.15 -8.64 -34.56 -49.37 -41.58  流动比率 13.98 9.72 7.42 5.85 4.72 

其他经营现金流 17.52 61.51 45.44 56.87 70.86  速动比率 13.86 9.48 7.20 5.64 4.52 

投资活动现金流 512.33 -257.48 -102.95 -110.35 -121.74  营运能力      

资本支出 140.87 151.39 0.12 0.45 1.24  总资产周转率 0.11 0.12 0.15 0.21 0.26 

长期投资 -685.45 101.47 21.28 21.81 23.58  应收账款周转率 3.05 2.29 2.10 2.30 2.53 

其他投资现金流 -32.24 -4.62 -81.55 -88.09 -96.92  应付账款周转率 0.93 2.55 5.71 5.99 6.24 

筹资活动现金流 1119.51 -33.48 10.69 24.82 19.27  每股指标（元）      

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.07 0.10 0.13 0.17 0.24 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.13 0.16 0.10 0.15 0.27 

普通股增加 43.38 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 4.87 4.96 5.01 5.15 5.33 

资本公积增加 1071.59 0.00 0.00 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 4.54 -33.48 10.69 24.82 19.27  P/E 367.61 234.27 188.18 139.54 102.86 

现金净增加额 1687.63 -217.52 -48.54 -20.24 16.17  P/B 4.98 4.89 4.83 4.71 4.55 

       EV/EBITDA 327.93 439.97 232.90 138.70 90.86 

资料来源：Wind，国元证券研究所        



  
  

      

 

 


