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晶晨股份（688099.SH）2023 年年报点评     

业绩快速回暖，新产品放量节奏顺利 
 

 2024 年 04 月 13 日 

 

➢ 事件：4 月 12 日，晶晨股份发布 2023 年年度报告及 1Q24 业绩预告。2023 

年度，公司实现营业收入 53.71 亿元，同比下降 3.14%；归属于母公司所有者的

净利润 4.98 亿元，同比下降 31.46%；归属于母公司所有者的扣除非经常性损益

的净利润 3.85 亿元，同比下降 42.39%。其中第四季度营业收入 15.13 亿元，同

比增长 32.17%，第四季度归母净利润 1.84 亿元，同比增长 296.79%。预计 2024

年第一季度实现营业收入 13.78 亿元左右，同比增长 33.12%左右；归属于母公

司所有者的净利润 1.25 亿元左右，同比增长 310.68%左右；归属于母公司所有

者的扣除非经常性损益的净利润 1.17 亿元左右，同比增长 390.97%左右。 

➢ 业绩快速回暖，盈利能力持续改善。公司多元化产品策略成果显著，市场份

额稳步提升，毛利率持续改善，4Q23 公司销售毛利率为 39.08%，环比提升

8.62pct。费用率来看，1Q24 公司研发费用为 3.28 亿元左右，同比增长 16.3%

左右。公司收入稳步提升，费用增长趋于平稳，带动公司利润快速增长，1Q24

扣非归母净利润同比增长 310.68%左右。随着新增市场的持续开拓，新产品不断

上市商用，公司在 2024 年的业绩有望持续向好。 

➢ 研发持续推进，新品放量节奏顺利。2023 年，公司研发费用投入 12.83 亿

元，同比增长 8.18%，研发人员增加 99 人，推动公司 SoC 新品进展顺利：1）

S 系列：公司 8K 超高清 SoC 芯片顺利通过了运营商招标认证测试，即将进入批

量化商用。2）T 系列：芯片持续突破智能电视主流生态系统认证,销售持续快速

增长。3）W 系列：新一代 Wi-Fi 蓝牙芯片（Wi-Fi 6 2T2R，BT 5.4）于 2023

年 8 月规模量产并商用，2024 年还将推出三模组合新产品（Wi-Fi 6＋BT 5.4.

＋802.15.4），可赋予终端产品 Matter 控制器、IoT 网关等应用，带动无线连接

芯片业务进入新的快速发展通道。4）汽车电子芯片：已逐步从高价位车型向中

低价位车型渗透，前装车规级智能座舱芯片实现规模量产商用并出海。 

➢ 提供多平台解决方案，拓展优质客户群。公司拥有丰富的 SoC 全流程设计

经验，通过成本、性能和功耗优化，提供基于多种开放平台的完整系统解决方案，

帮助全球运营商、OEM、ODM 等客户快速部署市场。S 系列方案已被中兴通讯、

创维、小米、阿里巴巴、Google、Amazon 等众多境内外知名厂商广泛采用，

T 系列客户包括小米、海尔、TCL、创维、海信等知名企业，A 系列芯片应用在海

信、小米、TCL、三星等企业的终端产品中。随着新产品的推出，公司将扩充全

球优质客户群，增强客户粘性，实现公司可持续发展。 

➢ 投资建议：我们预计 24/25/26 年公司归母净利润分别为 7.26/10.22/12.56

亿元，同比增长 45.8%/40.7%/23.0%，对应现价 PE 为 28/20/16 倍。公司业绩

恢复增长，海外市场拓展顺利，新产品持续放量，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期；市场竞争加剧；新产品开发不及预期的风险。 

 

  

 
[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） 5,371 6,439 7,862 9,348 

增长率（%） -3.1 19.9 22.1 18.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 498 726 1,022 1,256 

增长率（%） -31.5 45.8 40.7 23.0 

每股收益（元） 1.19 1.74 2.44 3.00 

PE 41 28 20 16 

PB 3.8 3.4 3.0 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 月 12 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 5,371 6,439 7,862 9,348  成长能力（%）     

营业成本 3,415 3,972 4,871 5,844  营业收入增长率 -3.14 19.89 22.09 18.90 

营业税金及附加 26 19 24 28  EBIT 增长率 -46.28 178.84 34.10 21.00 

销售费用 89 103 118 140  净利润增长率 -31.46 45.79 40.69 22.97 

管理费用 143 161 165 178  盈利能力（%）     

研发费用 1,283 1,417 1,651 1,907  毛利率 36.41 38.31 38.04 37.48 

EBIT 287 800 1,072 1,298  净利润率 9.27 11.28 12.99 13.44 

财务费用 -133 -29 -37 -43  总资产收益率 ROA 7.84 10.03 12.55 13.44 

资产减值损失 -172 -124 -122 -119  净资产收益率 ROE 9.14 12.03 14.92 16.08 

投资收益 61 32 39 47  偿债能力     

营业利润 501 737 1,027 1,268  流动比率 6.44 5.53 5.82 5.76 

营业外收支 2 0 0 1  速动比率 4.66 4.06 4.25 4.21 

利润总额 503 737 1,027 1,269  现金比率 3.14 2.90 3.13 3.23 

所得税 4 4 0 6  资产负债率（%） 13.64 15.99 15.23 15.83 

净利润 499 733 1,028 1,263  经营效率     

归属于母公司净利润 498 726 1,022 1,256  应收账款周转天数 14.82 14.82 14.82 14.82 

EBITDA 535 1,087 1,294 1,558  存货周转天数 133.01 142.81 144.88 140.23 

      总资产周转率 0.88 0.95 1.02 1.07 

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

货币资金 2,507 3,162 3,677 4,501  每股收益 1.19 1.74 2.44 3.00 

应收账款及票据 218 262 319 380  每股净资产 13.03 14.42 16.37 18.67 

预付款项 6 7 9 10  每股经营现金流 2.27 2.51 2.06 3.16 

存货 1,245 1,430 1,812 2,126  每股股利 0.50 0.50 0.70 0.86 

其他流动资产 1,172 1,174 1,016 1,017  估值分析     

流动资产合计 5,148 6,035 6,832 8,035  PE 41 28 20 16 

长期股权投资 82 114 153 200  PB 3.8 3.4 3.0 2.6 

固定资产 263 278 281 282  EV/EBITDA 34.08 16.17 13.18 10.43 

无形资产 118 94 201 194  股息收益率（%） 1.01 1.01 1.42 1.74 

非流动资产合计 1,209 1,202 1,306 1,314       

资产合计 6,356 7,237 8,139 9,349       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 358 577 597 725  净利润 499 733 1,028 1,263 

其他流动负债 442 515 577 670  折旧和摊销 248 287 222 260 

流动负债合计 800 1,091 1,174 1,396  营运资金变动 135 -64 -471 -275 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 948 1,048 861 1,321 

其他长期负债 67 66 66 84  资本开支 -404 -231 -268 -203 

非流动负债合计 67 66 66 84  投资 -910 0 0 0 

负债合计 867 1,157 1,240 1,480  投资活动现金流 -1,174 -231 -119 -203 

股本 416 418 418 418  股权募资 99 0 0 0 

少数股东权益 39 45 52 58  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 5,489 6,079 6,899 7,869  筹资活动现金流 -128 -162 -227 -294 

负债和股东权益合计 6,356 7,237 8,139 9,349  现金净流量 -349 655 514 825 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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