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芯朋微（688508.SH）2023 年年报点评     

业绩稳定增长，光储充表现亮眼 
 

 2024 年 04 月 15 日 

 

➢ 事件：4 月 12 日，芯朋微发布 2023 年年报，公司 2023 年全年实现营收

7.80 亿元，同比增长 8.45%；归母净利 5947.80 万元，同比下降 33.80%。 

➢ Q4 业绩增长稳健，高研发投入&计提资产减值导致利润亏损。公司 Q4 营

收达 2.00 亿元，环比增长 2.42%，同比增长 4.34%，主要系家电市场销售

额增长推动。Q4 毛利率为 35.89%，环比下降 2.18pct。公司持续高研发

投入，研发费用率 32.7%，且由于计提资产减值损失 1184 万元，导致公

司 Q4 归母净利-54.79 万元，净利润转亏。 

➢ 家电市占率持续提升，标准电源需求复苏。在家电市场整体增速放缓的背

景下，公司持续推出电源、驱动等全系列品类，进一步扩大白电和黑电市占

率，逐步开拓海外客户，2023 年公司适配于白电的 AC-DC、DC-DC、Gate Driver 

市占率持续提升，推动家电类芯片销售额同比增长 28.87%。标准电源方面，受

手机、机顶盒等消费类电子需求低迷影响，全年营收同比下降 15.87%。不过 2023

年 Q3 消费电子开始呈现复苏迹象，其中手机市场率先复苏，推动公司 2023 年

标准电源市场 H2 环比 H1 增长 16.75%。 

➢ 产品结构持续优化，光储充增长显著。公司持续优化产品结构，基于自主研

发迭代的“高低压集成技术平台”和“数字功率控制技术平台”，在 2023 年推出包

括推出 8/12/20 相数字电源控制器、50~70A 智能 DrMOS、600V IGBT、

600V/800V Smart SuperJunction MOSFET、车规级 1200V SiC MOSFET、

1200V HB 驱动芯片、车规级 1700V 电源芯片、车规级 5000V 隔离数字单路/

多路驱动芯片、800V~1500V 系列工业辅源芯片、工业级 5V DC/DC 全集成 

SiP 电源模块及 600V IPM 模块等不同的领域的众多产品。 

此外，公司重点布局新领域，谋求新的发展。伴随着前期定增募投项目“工业级

数字电源管理芯片及配套功率芯片研发及产业化项目”的落地，公司从服务器、

光伏逆变器、储能、智能电网到充电桩，实现了产品研发“0 到 1”、销售推广

“1 到 N“的跨越式发展，“光储充”同比 2022 年增长 108.33%。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024/25/26 年归母净利润分别为 1.17/1.64/2.30

亿元，对应现价 PE 分别为 34/24/17 倍，我们看好公司在工控、新能源汽车领

域的不断拓展，随着高压电源、电驱功率驱动等新品的持续发布，成长性无虞。

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品研发迭代不足的风险；下游需求波动的风险；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） 780  1,018  1,294  1,631  

增长率（%） 8.4  30.4  27.1  26.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 59  117  164  230  

增长率（%） -33.8  97.2  39.4  40.5  

每股收益（元） 0.45  0.89  1.25  1.75  

PE 67  34  24  17  

PB 1.6  1.6  1.5  1.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 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 780  1,018  1,294  1,631   成长能力（%）     

营业成本 484  625  781  978   营业收入增长率 8.45  30.45  27.14  26.00  

营业税金及附加 4  5  5  6   EBIT 增长率 -66.44  153.46  114.88  49.95  

销售费用 23  29  31  37   净利润增长率 -33.80  97.23  39.40  40.46  

管理费用 39  51  65  79   盈利能力（%）     

研发费用 211  255  301  363   毛利率 37.94  38.56  39.67  40.00  

EBIT 20  52  111  167   净利润率 7.21  11.52  12.63  14.08  

财务费用 -10  -6  -8  -8   总资产收益率 ROA 2.14  4.26  5.56  7.31  

资产减值损失 -18  0  0  0   净资产收益率 ROE 2.39  4.60  6.15  8.12  

投资收益 11  15  19  24   偿债能力         

营业利润 47  105  172  242   流动比率 8.47  12.27  9.49  9.36  

营业外收支 -3  0  0  0   速动比率 7.54  10.64  7.96  7.62  

利润总额 43  105  172  242   现金比率 4.04  5.61  3.96  3.65  

所得税 -13  -13  9  12   资产负债率（%） 10.56  7.51  9.57  9.78  

净利润 56  117  164  230   经营效率     

归属于母公司净利润 59  117  164  230   应收账款周转天数 71.59  62.43  65.33  66.45  

EBITDA 47  86  151  210   存货周转天数 160.75  143.87  157.93  154.18  

      总资产周转率 0.28  0.37  0.44  0.52  

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

货币资金 1,099  1,041  1,031  1,042   每股收益 0.45  0.89  1.25  1.75  

应收账款及票据 188  174  275  361   每股净资产 18.95  19.42  20.25  21.54  

预付款项 41  57  59  82   每股经营现金流 -0.05  1.06  0.45  0.61  

存货 213  247  338  413   每股股利 0.15  0.40  0.40  0.44  

其他流动资产 763  760  766  776   估值分析         

流动资产合计 2,304  2,278  2,469  2,674   PE 67  34  24  17  

长期股权投资 4  4  4  4   PB 1.6  1.6  1.5  1.4  

固定资产 165  178  187  186   EV/EBITDA 63.91  34.09  19.59  14.03  

无形资产 23  30  35  41   股息收益率（%） 0.50  1.33  1.32  1.44  

非流动资产合计 475  479  474  466        

资产合计 2,779  2,757  2,943  3,140        

短期借款 119  0  0  0   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 78  95  148  164   净利润 56  117  164  230  

其他流动负债 75  91  112  122   折旧和摊销 27  35  40  43  

流动负债合计 272  186  260  286   营运资金变动 -83  5  -125  -169  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -6  139  59  80  

其他长期负债 21  21  21  21   资本开支 -35  -39  -35  -36  

非流动负债合计 21  21  21  21   投资 -431  -5  0  0  

负债合计 293  207  282  307   投资活动现金流 -441  -24  -16  -12  

股本 131  131  131  131   股权募资 984  0  0  0  

少数股东权益 -4  -1  2  5   债务募资 79  -119  0  0  

股东权益合计 2,485  2,550  2,661  2,833   筹资活动现金流 1,026  -173  -52  -57  

负债和股东权益合计 2,779  2,757  2,943  3,140   现金净流量 579  -58  -9  11  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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