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炬芯科技（688049.SH）2023 年年报点评     

业绩稳步提升，端侧 AI 处理器即将推向市场 
 

 2024 年 03 月 27 日 

 

➢ 事件：3 月 25 日，炬芯科技发布 2023 年年报。2023 年公司实现营业收入

5.20 亿元，同比增长 25.41%；实现归母净利润 0.65 亿元，同比增长 21.04%；

实现扣非归母净利润 0.51 亿元，同比增长 64.16%。其中 Q4 单季度实现营收

1.44 亿元，同比增长 34.32%；实现归母净利润 0.18 亿元，同比增长 255.84%；

实现扣非归母净利润 0.15 亿元，同比增长 672.30%。 

➢ 业绩稳步上升，盈利能力显著改善。2023 年公司营收稳步增长，盈利能力

显著改善，2023 年毛利率为 43.69%，同比提升 4.45pct；4Q23 毛利率为

45.56%，连续四个季度毛利率环比提升，同比提升 8.90pct，环比提升 0.08pct。

公司盈利能力改善带动扣非归母净利润快速增长，2023 年实现扣非归母净利润

0.51 亿元，同比增长 64.16%，其中 Q4 单季度实现扣非归母净利润 0.15 亿元，

同比增长 672.30%。此外公司现金流情况明显改善，经营活动产生的现金流量净

额为 1.55 亿元，上年同期为-1.34 亿元，同比转正。公司多款新品持续放量，智

能手表市场表现亮眼，加快大客户导入节奏，带动业绩稳步上升。 

➢ 蓝牙音频头部品牌市份额持续提升，新品快速放量。2023 年公司蓝牙音频

SoC 产品实现营收 3.86 亿元，同比增长 42.58%，公司蓝牙音箱芯片应用在哈

曼、SONY、安克创新、Razer 等品牌产品中，表现亮眼。此外公司积极拓展赛

道，一代智能手表芯片进入小米、荣耀、Noise、Fire-Boltt、Titan、realme、

Nothing、boAt 等客户多款终端手表机型中，二代智能手表芯片已有终端产品

批量上市。此外，公司在无线家庭影院音响系统导入 Samsung、SONY、Vizio、

海信、TCL、Polk 等客户，在无线麦克风导入大疆、RODE、猛玛、枫笛等客户，

在无线电竞耳机市场导入西伯利亚、倍思的供应链。 

➢ 推出三核异构 AI SoC 架构，端侧 AI 处理器潜力十足。公司高端音频芯片

率先整合低功耗 AI 加速引擎，逐步全线升级 CPU、DSP+NPU 三核异构 AI 计

算架构，致力于打造低功耗端 AI 算力。公司端侧 AI 处理器可以平衡性能、功耗、

成本，为端侧 AI 场景提供最具性价比的处理器解决方案。目前公司最新一代基

于 SRAM 存内计算的高端 AI 音频芯片已经流片，预计在 2024 年中向下游客户

提供样品芯片。无线通讯方面，公司战略布局星闪、UWB、WiFi 6 等通信技术，

并已加入了星闪联盟，后续将与生态伙伴共同为市场提供更多先进产品。 

➢ 投资建议：公司业绩稳健增长，盈利能力持续改善，我们预计公司 24/25/26

年公司归母净利润分别为0.97/1.28/1.70亿元，同比增长48.5%/32.9%/32.1%，

对应现价 PE 为 36/27/21 倍。公司产品性能优异，下游持续回暖，新品不断开

拓优质客户，业绩有望保持稳健增长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新品推进不及预期的风险；下游需求不及预期的风险；蓝牙市场

竞争加剧的风险。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 520 687 895 1,163 

增长率（%） 25.4 32.0 30.4 30.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 65 97 128 170 

增长率（%） 21.0 48.5 32.9 32.1 

每股收益（元） 0.53 0.79 1.05 1.39 

PE 54 36 27 21 

PB 1.9 2.0 1.9 1.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 3 月 26 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 520 687 895 1,163  成长能力（%）     

营业成本 293 377 496 648  营业收入增长率 25.41 32.02 30.37 29.97 

营业税金及附加 1 1 2 2  EBIT 增长率 250.22 212.46 66.37 37.56 

销售费用 17 23 29 36  净利润增长率 21.04 48.51 32.85 32.06 

管理费用 34 41 52 64  盈利能力（%）     

研发费用 165 205 240 302  毛利率 43.73 45.04 44.56 44.27 

EBIT 21 65 108 149  净利润率 12.51 14.07 14.34 14.57 

财务费用 -41 -27 -16 -16  总资产收益率 ROA 3.38 4.97 6.21 7.62 

资产减值损失 -6 -2 -3 -3  净资产收益率 ROE 3.59 5.42 6.86 8.52 

投资收益 2 7 7 8  偿债能力     

营业利润 65 97 129 170  流动比率 17.06 11.93 10.47 9.11 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 15.03 10.47 8.96 7.58 

利润总额 65 97 129 170  现金比率 11.96 7.78 6.48 5.28 

所得税 0 0 0 0  资产负债率（%） 6.07 8.36 9.36 10.49 

净利润 65 97 128 170  经营效率     

归属于母公司净利润 65 97 128 170  应收账款周转天数 46.36 80.00 80.00 80.00 

EBITDA 50 100 148 171  存货周转天数 248.10 200.00 190.00 180.00 

      总资产周转率 0.28 0.35 0.45 0.54 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,246 1,163 1,170 1,166  每股收益 0.53 0.79 1.05 1.39 

应收账款及票据 66 150 196 254  每股净资产 14.83 14.61 15.35 16.32 

预付款项 10 11 15 19  每股经营现金流 1.27 0.71 0.76 0.82 

存货 199 205 256 317  每股股利 0.20 0.32 0.42 0.56 

其他流动资产 256 254 255 256  估值分析     

流动资产合计 1,777 1,784 1,892 2,013  PE 54 36 27 21 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.9 2.0 1.9 1.8 

固定资产 17 23 30 36  EV/EBITDA 45.98 23.09 15.50 13.44 

无形资产 48 53 60 90  股息收益率（%） 0.70 1.11 1.47 1.94 

非流动资产合计 150 162 174 211       

资产合计 1,927 1,945 2,066 2,224       

短期借款 44 44 44 44  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 28 67 88 115  净利润 65 97 128 170 

其他流动负债 32 38 48 61  折旧和摊销 29 34 40 22 

流动负债合计 104 149 181 221  营运资金变动 58 -42 -73 -88 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 155 86 93 100 

其他长期负债 13 13 13 12  资本开支 -27 -42 -49 -55 

非流动负债合计 13 13 13 12  投资 -255 0 0 0 

负债合计 117 163 193 233  投资活动现金流 -280 -35 -41 -47 

股本 122 122 122 122  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 44 -5 0 0 

股东权益合计 1,810 1,783 1,872 1,991  筹资活动现金流 13 -134 -45 -58 

负债和股东权益合计 1,927 1,945 2,066 2,224  现金净流量 -111 -83 7 -4 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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