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采购算力设备，拟投资强化半导体与泛 IT领域布局  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本(百万股) 293.29 

总市值/流通(百万元) 6,306.00 

12 个月内最高/最低价 23.50/11.43  

相关研究报告 
 
<<采购算力设备，拟投资强化半导体

与泛 IT领域布局>>--2024-01-16 

<<董事长大额增持彰显信心，坚定转

型半导体领域>>--2023-10-30 

<<股权完成转让，转型半导体和自动

驾驶>>--2023-07-26  
  
证券分析师：曹佩 
电话： 

E-MAIL：caopeisz@tpyzq.com 

执业资格证书编号：S1190520080001   

 
 

事件：2023 年 12月 22日，公司发布《关于全资子公司签订采购

合同的公告》； 

2024年 1月 15日，公司发布《关于公司对外投资的公告》。 

采购算力设备，彰显公司算力供应能力。《关于全资子公司签订

采购合同的公告》中，公司全资子公司武汉芯连微电子有限公司于 

2023 年 12 月 21 日与爱尚游（北京）科技股份有限公司签订了《采

购合同》，采购金额为 1.48 亿元，采购对象为超微服务器即算力设

备，采购数量 50台，合同的顺利实施将对公司未来经营及业务开展产

生积极影响。 

拟投资强化半导体与泛 IT 领域布局。《关于公司对外投资的公

告》中，公司将与 New Capital Company（NCC）进行合作，公司在 18

个月内对 NCC 在国内设立的企业进行增资，增资金额不超过 2亿元，

增资完成后持有合资公司不低于 51%的股权。合资公司的主营业务为

固态硬盘（SSD）主控芯片、数据中心系统和企业软件业务。NCC的高

管团队拥有丰富的半导体领域经验。公司通过股权激励方式充分激发

合资公司相关员工的积极性，保障双方利益一致。 

投资建议：公司的最新布局继续彰显在半导体领域的雄厚积累，

在广度和深度上相较之前进一步扩大。公司也通过股权激励的方式激

发相关员工积极性，以确保半导体领域的顺利转型。预计 23-25 年的

EPS分别为 0.22、0.32、0.50元，维持“买入”评级。 

风险提示：转型力度不及预期；半导体业务发展不及预期；行业

竞争加剧。  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 387.92  407.32  590.61  856.39  

（+/-%） 26.11% 5.00% 45.00% 45.00% 

归母净利（百万元） 23.47  63.95  94.15  145.80  

（+/-%） 5136.55% 172.50% 47.22% 54.86% 

摊薄每股收益（元） 0.08  0.22  0.32  0.50  

市盈率（PE） 204  75  51  33  

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入 387.92 407.32 590.61 856.39   净利润 23.59  60.35  90.55  142.20  

营业成本 291.13 297.34 425.24 599.47   折旧与摊销 6.96  8.60  7.56  8.23  

营业税金及附加 0.92 0.41 0.59 0.86   财务费用 2.08  -9.78  -17.32  -18.37  

销售费用 0.00 0.00 0.00 0.00   资产减值损失 9.77  0.00  0.00  0.00  

管理费用 23.04 20.37 29.53 42.82   经营营运资本变动 -189.49  424.53  -141.12  -162.37  

财务费用 2.08 -9.78 -17.32 -18.37   其他 17.10  6.32  52.89  71.45  

资产减值损失 9.77 0.00 0.00 0.00   经营活动现金流净额 -129.98  490.01  -7.44  41.15  

投资收益 0.13 0.00 0.00 0.00   资本支出 -44.99  -10.00  -10.00  -10.00  

公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00   其他 39.43  0.00  0.00  0.00  

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00   投资活动现金流净额 -5.56  -10.00  -10.00  -10.00  

营业利润 53.94 90.84 140.76 214.48   短期借款 10.00  -10.00  0.00  0.00  

其他非经营损益 -21.23 0.07 -0.32 -0.29   长期借款 -1.19  0.00  0.00  0.00  

利润总额 32.71 90.91 140.44 214.19   股权融资 0.00  0.00  0.00  0.00  

所得税 9.12 30.56 49.89 71.99   支付股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

净利润 23.59 60.35 90.55 142.20   其他 4.28  7.88  17.32  18.37  

少数股东损益 0.13 -3.60 -3.60 -3.60   筹资活动现金流净额 13.09  -2.12  17.32  18.37  

归属母公司股东净利

润 
23.47 63.95 94.15 145.80   现金流量净额 -122.45  477.89  -0.11  49.51  

                      

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E   财务分析指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

货币资金 103.78 581.67 581.56 631.07   成长能力         

应收和预付款项 622.20 400.13 639.30 967.42   销售收入增长率 26.11% 5.00% 45.00% 45.00% 

存货 0.00 0.00 0.00 0.00   营业利润增长率 31.13% 68.41% 54.96% 52.37% 

其他流动资产 140.78 13.37 19.39 28.12   净利润增长率 1022.09% 155.80% 50.03% 57.04% 

长期股权投资 287.16 287.16 287.16 287.16   EBITDA 增长率 47.11% 42.35% 46.12% 55.99% 

投资性房地产 13.41 13.41 13.41 13.41   获利能力         

固定资产和在建工程 14.88 23.00 30.44 37.22   毛利率 24.95% 27.00% 28.00% 30.00% 

无形资产和开发支出 42.22 37.21 32.20 27.19   期间费率 8.34% 4.60% 4.07% 4.86% 

其他非流动资产 -178.33 -180.03 -180.03 -180.03   净利率 6.08% 14.82% 15.33% 16.60% 

资产总计 1046.10 1175.91 1423.42 1811.56   ROE 3.69% 8.63% 11.46% 15.26% 

短期借款 10.00 0.00 0.00 0.00   ROA 2.26% 5.13% 6.36% 7.85% 

应付和预收款项 283.83 430.22 570.94 794.76   ROIC 9.34% 18.02% 52.92% 45.37% 

长期借款 6.54 6.54 6.54 6.54   EBITDA/销售收入 16.24% 22.01% 22.18% 23.86% 

其他负债 106.85 39.92 56.16 78.28   营运能力         

负债合计 407.22 476.68 633.64 879.58   总资产周转率 0.35  0.37  0.45  0.53  

股本 293.29 293.29 293.29 293.29   固定资产周转率 22.97  21.51  22.11  25.32  

资本公积 8.16 8.16 8.16 8.16   应收账款周转率 0.88  0.69  0.95  0.89  

留存收益 329.74 393.69 487.84 633.64   存货周转率 151.86  — — — 
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归属母公司股东权益 631.19 695.14 789.29 935.09   
销售商品提供劳务收到

现金/营业收入 
39.18% — — — 

少数股东权益 7.69 4.09 0.49 -3.11   资本结构         

股东权益合计 638.88 699.23 789.78 931.98   资产负债率 38.93% 40.54% 44.52% 48.55% 

负债和股东权益合计 1046.10 1175.91 1423.42 1811.56   带息债务/总负债 4.06% 1.37% 1.03% 0.74% 

业绩和估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E   流动比率 2.18  2.13  1.98  1.87  

EBITDA 62.98 89.65 131.00 204.34   速动比率 2.18  2.13  1.98  1.87  

PE 204.21 74.94 50.90 32.87   每股指标         

PB 7.50 6.85 6.07 5.14   每股收益 0.08  0.22  0.32  0.50  

PS 12.35 11.77 8.11 5.60   每股净资产 2.18  2.38  2.69  3.18  

EV/EBITDA 72.40  45.39  31.07  19.67    每股经营现金 -0.44  1.67  0.00  0.00  
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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北京市西城区北展北街 9号华远企业号 D座二单元七号 

上海市浦东南路 500号国开行大厦 17楼 太平洋证券 

深圳市福田区商报东路与莲花路新世界文博中心 19层 1904 

广州大道中圣丰广场 988号 102 太平洋证券
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中国北京 100044 
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投诉电话： 95397 

投诉邮箱： kefu@tpyzq.com 
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