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澜起科技（688008.SH）2024 年中报预告点评     
收入利润高增，AI 运力芯片快速放量  

 2024 年 07月 08日 

 
事件：澜起科技发布 2024 年中报预增公告，公司预计 24H1 实现营收 16.65 亿
元 ， 同 比 增 长 79.49% ； 实 现 归 母 净 利 润 5.83~6.23 亿 元 ， 同 比 增 长
612.73~661.59% ； 实 现 扣 非 净 利 润 5.35~5.65 亿 元 ， 同 比 增 长
13924.98~14711.96%。 

Ø Q2 收入利润同环比高增。2024Q2 单季度来看，公司实现营收 9.28 亿元，
同比增长 82.6%，环比增长 25.8%；实现归母净利润 3.60~4.00 亿元，同比增
长 479.1~543.5%，环比增长 61.0~78.9%；实现扣非净利润 3.15~3.45 亿元，
同比增长 8911.4~9768.6%，环比增长 43.6~57.3%。 
分产品结构来看，24H1 实现互连芯片收入 15.28 亿元，津逮服务器产品线收入
1.30 亿元，对应 24Q2 单季度互连芯片收入 8.33 亿元，同比增长 67.6%，津逮
服务器产品线收入 0.91 亿元，同比增长 911.1%。互连类芯片仍为公司业绩的增
量中枢。 

Ø DDR5 加速渗透驱动接口芯片恢复增长。公司于 2023 年 10 月开始批量出
货 DDR5 第二子代 RCD 芯片，24H1 出货量已经超过第一子代 RCD 芯片。第三
子代 RCD 芯片预计于 24H2 开始规模出货，公司亦于 2024 年 1 月推出第四子
代 RCD 芯片，并已经送样给主要内存客户。DDR5 的渗透加速和 DDR5 子代迭
代为公司接口芯片带来持续需求。 

Ø AI 需求持续，三款运力芯片新品快速放量。公司在 AI 算力领域布局了多款
高性能运力芯片新产品，24Q2 实现快速放量。 
1）PCIe Retimer 芯片：24Q2 出货月 30 万颗，环比翻倍增长； 
2）MRCD/MDB 芯片：满足 AI 高性能计算对高带宽内存模组的需求，在主流云
计算、互联网厂商规模试用，24Q2 收入超过 5000 万元，环比翻倍以上增长； 
3）CKD 芯片：2024 年 4 月在业界率先试产，受益于 AIPC 和高速率内存平台
的需求，24Q2 开始规模出货，实现收入超过 1000 万元。 

Ø 投资建议：公司作为内存接口芯片领域龙头，深度受益 DDR5 渗透加速，且
公司开发 PCIe retimer、CXL 内存控制器（MXC）、CKD 及 MCR 内存控制器
（MRCD 及 MDB）等新品，后续成长路线清晰。我们预计公司 2024-2026 年
归母净利分别为 14.33/21.80/26.20 亿元，对应 PE 分别为 46/30/25 倍。维持
“推荐”评级。 

Ø 风险提示：DDR5 渗透节奏不及预期；行业竞争加剧；新品研发销售进度不
及预期。  

 
[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） 2,286 4,129 6,281 7,766 
增长率（%） -37.8 80.6 52.1 23.7 
归属母公司股东净利润（百万元） 451 1,433 2,180 2,620 
增长率（%） -65.3 217.7 52.2 20.2 
每股收益（元） 0.40 1.26 1.91 2.30 
PE 145 46 30 25 
PB 6.4 6.0 5.4 5.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 5 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 2,286 4,129 6,281 7,766  成长能力（%）     

营业成本 939 1,667 2,595 3,237  营业收入增长率 -37.76 80.63 52.12 23.65 

营业税金及附加 6 9 15 19  EBIT 增长率 -66.78 358.49 52.31 24.18 

销售费用 90 117 179 221  净利润增长率 -65.30 217.74 52.19 20.16 

管理费用 173 198 302 334  盈利能力（%）     

研发费用 682 867 1,256 1,514  毛利率 58.91 59.62 58.68 58.32 

EBIT 288 1,321 2,012 2,499  净利润率 19.73 34.70 34.72 33.74 

财务费用 -180 -114 -122 -134  总资产收益率 ROA 4.22 12.21 16.58 18.21 

资产减值损失 -193 5 5 0  净资产收益率 ROE 4.42 13.08 18.09 20.10 

投资收益 91 103 156 154  偿债能力     

营业利润 472 1,542 2,295 2,787  流动比率 21.21 13.72 10.63 9.35 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 19.80 12.61 9.44 8.32 

利润总额 472 1,542 2,295 2,787  现金比率 14.68 9.32 6.96 6.17 

所得税 21 110 115 167  资产负债率（%） 4.59 6.59 8.23 9.27 

净利润 451 1,433 2,180 2,620  经营效率     

归属于母公司净利润 451 1,433 2,180 2,620  应收账款周转天数 48.56 32.59 32.75 36.99 

EBITDA 394 1,440 2,151 2,648  存货周转天数 233.97 120.82 116.15 120.87 

      总资产周转率 0.21 0.37 0.50 0.56 

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

货币资金 5,744 6,164 6,754 7,531  每股收益 0.40 1.26 1.91 2.30 

应收账款及票据 294 465 695 916  每股净资产 8.93 9.59 10.56 11.42 

预付款项 3 32 50 45  每股经营现金流 0.64 1.19 1.59 2.23 

存货 482 637 1,038 1,136  每股股利 0.30 0.94 1.43 1.72 

其他流动资产 1,773 1,779 1,779 1,784  估值分析     

流动资产合计 8,296 9,076 10,316 11,412  PE 145 46 30 25 

长期股权投资 71 71 71 71  PB 6.4 6.0 5.4 5.0 

固定资产 612 837 963 1,039  EV/EBITDA 151.79 41.47 27.76 22.56 

无形资产 137 137 137 137  股息收益率（%） 0.52 1.64 2.50 3.00 

非流动资产合计 2,401 2,662 2,832 2,972       

资产合计 10,698 11,738 13,149 14,384       

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 131 269 350 472  净利润 451 1,433 2,180 2,620 

其他流动负债 260 393 621 749  折旧和摊销 105 119 139 149 

流动负债合计 391 662 971 1,221  营运资金变动 2 -92 -341 -68 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 731 1,354 1,819 2,548 

其他长期负债 100 112 112 112  资本开支 -424 -352 -290 -270 

非流动负债合计 100 112 112 112  投资 -214 0 0 0 

负债合计 491 773 1,082 1,333  投资活动现金流 -574 -257 -134 -116 

股本 1,139 1,141 1,141 1,141  股权募资 117 102 0 0 

少数股东权益 15 15 15 15  债务募资 0 3 0 0 

股东权益合计 10,207 10,965 12,066 13,051  筹资活动现金流 -372 -677 -1,095 -1,655 

负债和股东权益合计 10,698 11,738 13,149 14,384  现金净流量 -168 420 590 777 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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