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纳芯微（688052.SH）2024 年半年报点评     

营收创单季历史新高，新品进展顺利 
 

 2024 年 08 月 23 日 

 

➢ 事件：2024 年 8 月 22 日，纳芯微发布 2024 年半年报。2024 年上半年，

公司实现营业收入 8.49 亿元，YOY+17.3%，归母净利润-2.65 亿元，扣非归母

净利润-2.86 亿元。对应 2Q24 单季度，公司实现营业收入 4.86 亿元，

YOY+92.5%，QOQ+34.18%；归母净利润-1.15 亿元，同环比减亏；扣非归母

净利润-1.27 亿元，同环比减亏。 

➢ Q2 营收创单季历史新高，毛利率稳步改善。随着下游汽车电子领域需求稳

健增长，公司汽车电子领域相关产品持续放量，以及消费电子领域景气度持续改

善，公司 2024 年上半年营收同比增长，2Q24 单季度收入环比增长 34.18%，

连续 4 个季度保持环比增长，并创单季度收入历史新高。毛利率方面，2024 年

上半年公司毛利率 33.9%，同比下降 8.93pct，主要受宏观经济以及市场竞争加

剧的影响；2Q24 公司毛利率 35.33%，环比提升 3.33pct，连续 2 个季度环比

改善。 

➢ 下游需求逐步恢复，汽车电子新产品带动收入高增。从下游应用的收入结构

来看，2024 年上半年，公司汽车电子领域收入占比 33.51%，同比提升 7.23pct，

收入规模同比增长约 50%；消费电子领域收入占比 13.74%，同比提升约 3.7pct，

收入规模同比增长超 60%；泛能源领域收入占比 52.75%，收入规模同比略有下

滑。具体来看，公司在汽车电子领域持续推出新产品，广泛应用于汽车三电系统、

车身控制等汽车场景，2024 年上半年公司在智能座舱、整车域控、智慧照明等

汽车智能化领域陆续有新产品的推出，获得了一些重要的定点项目，此外公司国

际大客户的开发进展顺利，特别是在欧洲市场已经实现了大规模的量产出货；工

控、电源模块等泛能源下游领域也已开始逐步恢复，光储领域的部分客户也已在

Q2 看到恢复迹象。 

➢ 打造汽车+泛能源模拟 IC 平台，新产品进展顺利。公司新产品进展顺利：磁

传感：车规级可编程磁开关已在客户端量产；磁轮速传感器，已完成客户端送样

测试；车身高度传感器研发进展顺利；多款压力传感器均完成送样测试，部分实

现量产发货。信号链：推出多种隔离产品、车规级 CAN SIC 接口芯片、数字硅

麦 ASIC、通用运算放大器等产品。电源管理：汽车主驱安全栅极驱动已在多家

主机厂和 Tier-1 测试验证；步进马达驱动等多款电机驱动产品量产出货；此外多

款音频功放、LED 驱动、车用 DC-DC 等已实现量产或加速研发中。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024/25/26年归母净利润分别为-2.44/0.22/2.66

亿元，2025-26 年对应现价 PE 分别为 614/51 倍，2023 年公司业绩承压，但当

下已逐步迎来拐点，且长期看，凭借公司在新能源汽车、泛能源领域卡位布局，

成长可期。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品研发迭代不足的风险；下游需求不及预期的风险；市场竞争

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） 1,311 1,835 2,426 3,214 

增长率（%） -21.5 40.0 32.2 32.5 

归属母公司股东净利润（百万元） -305 -244 22 266 

增长率（%） -221.9 20.1 109.0 1104.6 

每股收益（元） -2.14 -1.71 0.15 1.86 

PE / / 614 51 

PB 2.2 2.3 2.3 2.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 23 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 1,311 1,835 2,426 3,214  成长能力（%）     

营业成本 805 1,148 1,388 1,762  营业收入增长率 -21.52 39.99 32.18 32.51 

营业税金及附加 1 1 2 3  EBIT 增长率 -324.34 21.78 75.98 320.78 

销售费用 117 154 179 212  净利润增长率 -221.85 20.06 109.03 1104.56 

管理费用 244 251 295 343  盈利能力（%）     

研发费用 522 591 636 731  毛利率 38.59 37.44 42.80 45.18 

EBIT -396 -310 -74 164  净利润率 -23.29 -13.30 0.91 8.26 

财务费用 -34 -33 -26 -15  总资产收益率 ROA -4.27 -3.58 0.32 3.65 

资产减值损失 -66 -30 0 0  净资产收益率 ROE -4.92 -4.09 0.37 4.25 

投资收益 65 38 25 34  偿债能力     

营业利润 -296 -239 22 271  流动比率 9.08 9.09 7.35 6.39 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 7.40 7.05 5.35 4.46 

利润总额 -297 -239 22 271  现金比率 3.00 4.21 2.86 2.11 

所得税 8 5 0 5  资产负债率（%） 13.26 12.64 13.58 14.16 

净利润 -305 -244 22 266  经营效率     

归属于母公司净利润 -305 -244 22 266  应收账款周转天数 49.90 40.38 30.54 34.90 

EBITDA -288 -166 103 368  存货周转天数 375.31 281.17 257.04 224.51 

      总资产周转率 0.18 0.27 0.35 0.44 

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

货币资金 1,751 2,098 1,644 1,408  每股收益 -2.14 -1.71 0.15 1.86 

应收账款及票据 187 213 221 330  每股净资产 43.55 41.83 41.99 43.85 

预付款项 47 57 70 96  每股经营现金流 -0.98 -1.12 0.67 1.86 

存货 828 854 977 1,084  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 2,486 1,304 1,317 1,337  估值分析     

流动资产合计 5,299 4,528 4,229 4,254  PE / / 614 51 

长期股权投资 23 23 23 23  PB 2.2 2.3 2.3 2.2 

固定资产 574 694 726 711  EV/EBITDA -43.01 -71.61 120.21 34.21 

无形资产 49 60 75 88  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 1,857 2,299 2,697 3,028       

资产合计 7,156 6,827 6,926 7,282       

短期借款 243 100 100 100  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 151 208 250 274  净利润 -305 -244 22 266 

其他流动负债 190 190 225 292  折旧和摊销 108 144 177 204 

流动负债合计 584 498 575 666  营运资金变动 49 -54 -73 -166 

长期借款 330 330 330 330  经营活动现金流 -139 -160 96 265 

其他长期负债 35 35 35 35  资本开支 -890 -584 -574 -533 

非流动负债合计 365 365 365 365  投资 -99 1,200 0 0 

负债合计 949 863 940 1,031  投资活动现金流 296 654 -548 -499 

股本 143 143 143 143  股权募资 71 0 0 0 

少数股东权益 1 1 1 1  债务募资 566 -143 0 0 

股东权益合计 6,208 5,963 5,985 6,251  筹资活动现金流 332 -147 -2 -2 

负债和股东权益合计 7,156 6,827 6,926 7,282  现金净流量 487 347 -455 -236 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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