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业绩短期承压，静待 OLED DDIC 新品起量 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 427.00 480.45 545.20 891.60 1215.69 

增长率 YoY（%） -5.47 12.52 13.48 63.54 36.35 

归母净利润（百万元） 108.27 27.54 36.62 128.69 200.88 

增长率 YoY（%） -29.09 -74.57 32.98 251.40 56.10 

ROE（%） 16.51 1.68 2.25 7.33 10.28 

EPS 最新摊薄（元） 0.24 0.06 0.08 0.28 0.44 

P/E（倍） 83.95 330.06 248.20 70.63 45.25 

P/B（倍） 14.00 5.69 5.63 5.23 4.70 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2024 年第三季度业绩报告，2024 年前三季度公司实现营业

收入 3.43 亿元（YOY-2.23%）；实现归母净利润 342.29 万元（YOY-89.35%）；

实现扣非净利润 283.01 万元（YOY-91.30%）。单三季度来看，2024 年 Q3

公司实现营业收入 1.12 亿元（YOY-14.98%，QOQ-14.55%）;实现归母净利

润 679.00 万元(YOY+352.01%，QOQ-16.15%);实现扣非净利润 31.22 万元

(YOY-94.17%，QOQ-78.70%)。  

DDIC市场竞争压力持续，公司业绩短期承压。2024 年前三季度公司营收及

归母净利润分别同比下降 2.23%/89.35%，单三季度营收同比下降 14.98%，

归母净利润同比扭亏，环比下降 16.15%，业绩短期有所承压，主要系：1）

尽管半导体显示行业景气度有所回升，但受行业仍较严峻的竞争格局影响，

公司应用于消费电子领域的部分产品销售价格承压，致使毛利率有所下降，

使得净利润较去年同期减少；2）受公司持有的战略配售股权投资的公允价值

变动影响。盈利能力方面，2024 年前三季度,公司整体毛利率为 15.62%，同

比-9.72pct，净利率为 0.82%，同比-8.21pct。单三季度毛利率为 15.07%，

同比-4.88pct，环比-2.71pct;净利率为 5.84%，同比 8.08pct，环比-0.24pct。

费用端， 2024 年前三季度公司销售 /管理 /研发 /财务费用率分别为

3.33%/4.96%/12.33%/-4.56% ， 同 比 变 动 分 别 为

+0.23/+0.07/+1.32/-1.25pct。 

持续加大研发投入，推进产品技术创新升级：2024 年前三季度，公司研发费

用金额为 4231.93万元，较上年同期增长 9.49%，占公司营业收入的 12.33%。

公司不断加大研发投入，持续进行产品技术升级迭代。技术创新方面，根据

公司半年报披露信息，截至 2024 年 6 月 30 日，公司已拥有核心技术 17 项，

报告期内新增 1 项“MiniLED 高效驱动方法”核心技术，该技术主要应用于

LED背光源及显示产品，通过对 MiniLED阵列参数的融合分析来校正 LED的

驱动,可提升 LED驱动的适应性和驱动效率。在研项目方面，根据公司公告，

公司在研项目 17 项，包括但不仅限于 FHD全高清整合型 AMOLED显示驱动

芯片、4K/8K超高清电视显示源极驱动芯片、FHD全高清 LTPS RAMless 整合

型显示驱动芯片、低功耗 FHD全高清笔记本显示源极驱动芯片、时序控制芯

片等。公司通过持续扩大研发投入，将进一步拓展 TFT-LCD、 AMOLED显示

驱动芯片、显示屏电源管理芯片和 TCON 芯片的产品品类，同时，有望进一
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步加速 Mini/Micro-LED 等新型显示芯片以及电子纸等新产品的开发和产业

化，不断增强竞争壁垒。 

主力产品有望受益下游显示终端复苏进行盈利修复，AMOLED等新品放量有

望构筑业绩新增量：公司目前主力产品涵盖整合型 TFT-LCD、 AMOLED显示

驱动芯片、分离型显示驱动芯片、显示屏电源管理芯片，覆盖了各终端应用

领域的全尺寸显示面板。根据 Canalys 数据显示，2024 年第三季度全球智能

手机/PC 出货量分别同比增长 5%/1.3%,连续四个季度实现正增长，全球平板

电脑 /可穿戴腕带设备第二季度出货量分别同比增长 18%/ 0.2%；根据

Counterpoint Research 报告，2024 年第二季度全球电视出货量达到 5600 万

台，同比增长 3%，结束了连续四个季度的同比下降趋势，各下游显示终端

行业呈现温和复苏态势，公司有望随下游行业复苏进入盈利修复阶段。此外，

在新产品布局方面，根据公司半年报披露信息，公司新一代 AMOLED显示驱

动芯片及应用于大尺寸面板的显示驱动芯片新产品已陆续导入市场，在产品

性能上，AMOLED显示驱动芯片产品运用 40 纳米高压制程，独有的特殊算法，

使曲线或弧线过渡平滑，产品功耗低，色彩逼真，性能优于同类产品；应用

于大尺寸面板的显示驱动芯片，芯片面积小，可支持 120Hz 高刷新率，

MiniLVDS 频率最高支持到 465MHz。随着新产品在下游客户端逐步放量，公

司新产品将有望为公司贡献新的业绩增量，打开公司成长天花板。 

下调盈利预测，给与“增持”评级：2024 年前三季度，公司受较为严峻的行

业竞争格局影响，及产品价格处于底部等因素影响，业绩短期承压。考虑到

半导体显示行业当前复苏进程相对温和，且公司产品价格仍处于阶段性承压

阶段，我们下调公司 2024 年盈利预测。但是随着半导体显示行业市场需求

逐步好转，公司产品后续有望受益行业需求复苏，盈利能力逐步修复；同时

随着公司新一代 AMOLED显示驱动芯片及应用于大尺寸面板的显示驱动芯片

新产品陆续放量，将为公司创造新的业绩增长点。我们持续看好公司在显示

驱动芯片行业技术端和产品端的全面布局优势，预计公司 2024-2026 年归母

净利润分别为 0.37 亿元、1.29 亿元、2.01 亿元，EPS 分别为 0.08 元、0.28

元、0.44 元，PE 分别为 248X、71X、45X。 

风险提示：下游需求不及预期、行业竞争加剧、新产品拓展不及预期、技术

研发风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 558.10 1451.24 1612.84 2630.78 3339.77  营业收入 427.00 480.45 545.20 891.60 1215.69 

现金 213.25 1003.27 1138.48 1861.83 2538.61  营业成本 250.44 379.57 412.14 623.56 840.18 

应收票据及应收账款 71.11 106.40 66.45 220.94 183.75  营业税金及附加 2.02 0.85 1.91 4.19 4.46 

其他应收款 0.73 0.91 0.95 2.09 2.06  销售费用 14.55 15.88 18.16 21.22 24.80 

预付账款 7.80 21.79 11.79 43.12 31.75  管理费用 20.75 24.40 25.13 40.12 46.20 

存货 189.07 141.12 217.40 325.04 405.84  研发费用 51.27 57.02 67.06 106.99 142.11 

其他流动资产 76.13 177.76 177.76 177.76 177.76  财务费用 -11.88 -12.98 -30.49 -30.00 -38.00 

非流动资产 182.85 347.08 345.35 370.84 398.68  资产和信用减值损失 4.07 -0.56 -6.08 -4.63 -0.76 

长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  其他收益 14.08 12.19 7.64 9.07 10.74 

固定资产 2.58 177.98 177.16 202.81 230.67  公允价值变动收益 3.87 -6.56 -15.00 0.00 0.00 

无形资产 0.00 0.00 0.00 -0.02 -0.04  投资净收益 0.11 1.81 0.60 0.67 0.80 

其他非流动资产 180.27 169.10 168.19 168.06 168.04  资产处置收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

资产总计 740.95 1798.32 1958.19 3001.62 3738.45  营业利润 121.98 22.62 38.47 130.63 206.73 

流动负债 84.45 193.39 333.43 1252.07 1793.62  营业外收入 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

短期借款 20.02 68.04 110.46 1054.59 1493.91  营业外支出 0.02 0.00 0.06 0.05 0.03 

应付票据及应付账款 47.72 109.28 207.17 180.72 282.63  利润总额 121.96 22.62 38.41 130.58 206.70 

其他流动负债 16.71 16.06 15.80 16.75 17.07  所得税 13.77 -4.33 2.00 2.80 7.59 

非流动负债 1.24 2.86 2.86 2.86 2.86  净利润 108.19 26.95 36.41 127.78 199.11 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  少数股东损益 -0.09 -0.59 -0.21 -0.91 -1.77 

其他非流动负债 1.24 2.86 2.86 2.86 2.86  归属母公司净利润 108.27 27.54 36.62 128.69 200.88 

负债合计 85.69 196.24 336.29 1254.93 1796.47  EBITDA 118.25 9.55 18.89 126.58 205.10 

少数股东权益 6.22 5.63 5.42 4.51 2.74  EPS（元/股） 0.24 0.06 0.08 0.28 0.44 

股本 367.62 459.53 459.53 459.53 459.53        

资本公积 105.76 932.97 932.97 932.97 932.97  主要财务比率      

留存收益 173.87 201.41 231.90 333.70 482.19  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 649.04 1596.45 1616.48 1742.18 1939.23  成长能力      

负债和股东权益 740.95 1798.32 1958.19 3001.62 3738.45  营业收入（%） -5.47 12.52 13.48 63.54 36.35 

       营业利润（%） -32.47 -81.46 70.06 239.61 58.25 

       归属母公司净利润（%） -29.09 -74.57 32.98 251.40 56.10 

       获利能力      

       毛利率（%） 41.35 21.00 24.41 30.06 30.89 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 25.34 5.61 6.68 14.33 16.38 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 16.51 1.68 2.25 7.33 10.28 

经营活动现金流 -69.05 95.66 100.63 -213.50 241.49  ROIC（%） 15.33 0.39 0.64 4.15 5.50 

净利润 108.19 26.95 36.41 127.78 199.11  偿债能力      

折旧摊销 2.23 3.16 7.19 8.00 9.40  资产负债率（%） 11.56 10.91 17.17 41.81 48.05 

财务费用 -11.88 -12.98 -30.49 -30.00 -38.00  净负债比率（%） -29.11 -58.34 -63.44 -46.29 -53.92 

投资损失 -0.11 -1.81 -0.60 -0.67 -0.80  流动比率 6.61 7.50 4.84 2.10 1.86 

营运资金变动 -177.90 53.55 67.05 -323.22 71.03  速动比率 3.78 6.18 3.87 1.73 1.57 

其他经营现金流 10.42 26.79 21.07 4.62 0.75  营运能力      

投资活动现金流 -30.90 -273.58 -19.86 -32.81 -36.43  总资产周转率 0.61 0.38 0.29 0.36 0.36 

资本支出 1.15 192.16 5.46 33.49 37.24  应收账款周转率 7.46 5.82 7.20 6.83 6.62 

长期投资 -30.00 -83.00 0.00 0.00 0.00  应付账款周转率 4.39 6.34 4.23 4.99 5.18 

其他投资现金流 0.25 1.58 -14.39 0.68 0.81  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -1.54 964.51 12.02 25.52 32.40  每股收益（最新摊薄） 0.24 0.06 0.08 0.28 0.44 

短期借款 20.02 48.02 42.42 944.14 439.32  每股经营现金流（最新摊薄） -0.15 0.21 0.22 -0.46 0.53 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产（最新摊薄） 1.41 3.47 3.51 3.79 4.21 

普通股增加 0.00 91.91 0.00 0.00 0.00  估值比率      

资本公积增加 3.32 827.21 0.00 0.00 0.00  P/E 83.95 330.06 248.20 70.63 45.25 

其他筹资现金流 -24.88 -2.63 -30.40 -918.62 -406.92  P/B 14.00 5.69 5.63 5.23 4.70 

现金净增加额 -96.73 787.26 92.79 -220.79 237.46  EV/EBITDA 75.02 846.51 422.91 64.86 38.86  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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