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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 72.75 元

总市值/流通市值 34331/32917 百万元

52周最高价/最低价 98.29/58.42 元

近 3 个月日均成交额 261.73 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《圣邦股份（300661.SZ）-2023 年新增产品 900 余款，一季度收

入同比增长 42%》 ——2024-04-28

《圣邦股份（300661.SZ）-四季度归母净利润环比改善》 ——

2024-02-01

《圣邦股份（300661.SZ）-泛模拟平台成型，厚积薄发开启新一

轮成长》 ——2024-01-07

《圣邦股份（300661.SZ）-三季度收入环比增长 15%，车规级产

品进展顺利》 ——2023-10-27

《圣邦股份（300661.SZ）-二季度收入环比增长 24%，新增 300

余款产品》 ——2023-08-31

上半年收入同比增长37%，归母净利润同比约翻倍。公司2024上半年收入

15.76亿元(YoY +37%)，归母净利润1.79亿元(YoY +99%)，扣非归母净利润

1.58亿元(YoY +223%)，毛利率同比提高0.8pct至 52.33%，研发费用同比

增长19.63%至 4.18亿元，研发费率同比下降3.9pct至 26.49%。其中2Q24

实现收入8.47亿元（YoY +33%，QoQ +16%），归母净利润1.24亿元（YoY +109%，

QoQ +129%)，毛利率 52.19%(YoY +1.6pct，QoQ -0.3pct)，研发费率为

24.74%(YoY -2.9pct，QoQ -3.8pct)。截至2024年中，公司研发人员为1085

人，占公司员工总数的73.06%，其中从事集成电路行业10年及以上372人。

上半年两大产品收入均同比增长，电源管理产品毛利率同比提高。分产品线

来看，上半年电源管理产品收入10.38亿元（YoY +46.3%），占比66%，毛

利率同比提高3.8pct至49.75%；信号链产品收入5.38亿元（YoY +22.7%），

占比34%，毛利率同比下降3.2pct至 57.30%。

各研发项目进展顺利，持续推出新产品。上半年公司各研发项目进展顺利，

持续推出拥有完全自主知识产权的新产品，包括双通道2A闪光灯LED驱动

器、共模输入电压范围-24V至105V的高边电流检测运算放大器、6A高效同

步降压电源转换芯片、基于自主研发AHP-COT架构具有快速的负载瞬态响应

能力的高效同步降压芯片、车规级同步降压芯片、低功耗低压差低噪声车规

级LDO芯片、可承受-10V输入电压的车规级高速低边驱动芯片、支持外部时

钟同步频率可调的车规级同步降压芯片、超低内阻功率MOSFET芯片等。

跟踪市场变化，拓展客户群体。公司持续跟踪市场发展变化，特别是新能源

车、光伏储能、人工智能、智能制造等应用领域的发展趋势，积极做好相关

技术、知识产权和产品的布局及储备，目前已在电动汽车、工业控制、5G通

讯、物联网、智能家居、可穿戴设备、无人机、智能制造等领域取得了良好

的销售业绩，拓展了客户群体，后续公司将继续发挥产品性能及市场反应迅

速的优势，准确及时地把握住商机、进一步拓展国内外市场份额。

投资建议：模拟芯片平台企业，维持“优于大市”评级

我们略下调公司 2024-2026 年归母净利润至 4.16/6.85/9.60 亿元（前

值为 4.78/7.72/10.57 亿元），对应 2024 年 8 月 29 日股价的 PE 分别

为 76/46/33x。我们看好公司作为模拟芯片平台企业的长期成长能力，

维持“优于大市”评级。

风险提示：产品研发不及预期，客户导入不及预期，竞争加剧的风险。

盈利预测和财务指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入(百万元) 3,188 2,616 3,278 4,054 4,879

(+/-%) 42.4% -17.9% 25.3% 23.7% 20.3%

归母净利润(百万元) 874 281 416 685 960

(+/-%) 24.9% -67.9% 48.3% 64.6% 40.1%

每股收益（元） 2.44 0.60 0.88 1.45 2.03

EBIT Margin 31.1% 9.8% 13.7% 18.3% 20.6%

净资产收益率（ROE） 25.2% 7.3% 9.7% 14.1% 17.0%

市盈率（PE） 27.6 112.6 76.3 46.4 33.1

EV/EBITDA 24.0 97.4 64.7 40.1 29.8

市净率（PB） 6.95 8.21 7.43 6.56 5.63

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按年末总股本计算
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图1：公司营业收入及增速 图2：公司 2024 上半年收入构成

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图3：公司归母净利润及增速 图4：公司利润质量

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图5：公司单季收入及增速 图6：公司单季归母净利润及增速

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理
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图7：公司毛利率、净利率变化情况 图8：公司主要费率

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图9：公司季度毛利率、净利率 图10：公司季度费率

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E 利润表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

现金及现金等价物 1652 1325 1584 1926 2614 营业收入 3188 2616 3278 4054 4879

应收款项 118 177 222 274 330 营业成本 1307 1318 1595 1954 2347

存货净额 702 901 938 1039 1058 营业税金及附加 19 13 17 21 25

其他流动资产 603 845 864 887 911 销售费用 169 199 239 251 293

流动资产合计 3075 3248 3607 4125 4912 管理费用 76 91 103 115 134

固定资产 303 422 590 750 882 研发费用 626 737 875 973 1073

无形资产及其他 42 46 44 43 41 财务费用 (42) (32) (36) (43) (56)

其他长期资产 517 567 567 567 567 投资收益 33 10 20 20 20

长期股权投资 406 423 443 463 483

资产减值及公允价值变

动 (175) (110) (131) (130) (127)

资产总计 4343 4707 5253 5948 6885 其他 30 49 32 31 31

短期借款及交易性金融

负债 21 18 19 19 19 营业利润 921 239 405 705 987

应付款项 287 264 324 394 472 营业外净收支 (0) 15 15 0 0

其他流动负债 387 337 413 492 587 利润总额 921 254 420 705 987

流动负债合计 695 619 756 906 1078 所得税费用 63 (16) 21 49 69

长期借款及应付债券 0 0 0 0 0 少数股东损益 (15) (11) (18) (30) (42)

其他长期负债 198 244 244 244 244 归属于母公司净利润 874 281 416 685 960

长期负债合计 198 244 244 244 244 现金流量表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

负债合计 893 863 1000 1150 1323 净利润 858 270 399 655 918

少数股东权益 (16) (7) (22) (47) (82) 资产减值准备 175 110 131 130 127

股东权益 3466 3851 4274 4845 5644 折旧摊销 50 76 58 81 103

负债和股东权益总计 4343 4707 5253 5948 6885 公允价值变动损失 0 2 0 0 0

财务费用 (22) 2 (36) (43) (56)

关键财务与估值指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E 营运资本变动 (203) (334) 36 (26) 74

每股收益 2.44 0.60 0.88 1.45 2.03 其他 89 45 (96) (87) (71)

每股红利 0.30 0.10 0.15 0.24 0.34 经营活动现金流 948 171 492 710 1095

每股净资产 9.68 8.20 9.06 10.27 11.96 资本开支 (260) (233) (225) (239) (232)

ROIC 43% 11% 15% 23% 30% 其它投资现金流 (266) (317) (20) (20) (20)

ROE 25% 7% 10% 14% 17% 投资活动现金流 (526) (550) (245) (259) (252)

毛利率 59% 50% 51% 52% 52% 权益性融资 152 180 77 0 0

EBIT Margin 31% 10% 14% 18% 21% 负债净变化 0 0 0 0 0

EBITDA Margin 33% 13% 15% 20% 23% 支付股利、利息 (119) (108) (67) (110) (154)

收入增长 42% -18% 25% 24% 20% 其它融资现金流 (20) (33) 1 0 (1)

净利润增长率 25% -68% 48% 65% 40% 融资活动现金流 14 39 11 (109) (154)

资产负债率 20% 18% 19% 19% 18% 现金净变动 478 (335) 259 342 688

息率 0.3% 0.1% 0.2% 0.4% 0.5% 货币资金的期初余额 1161 1638 1303 1562 1903

P/E 27.6 112.6 76.3 46.4 33.1 货币资金的期末余额 1638 1303 1562 1903 2591

P/B 7.0 8.2 7.4 6.6 5.6 企业自由现金流 510 (218) 295 504 881

EV/EBITDA 24.0 97.4 64.7 40.1 29.8 权益自由现金流 490 (251) 329 545 932

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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