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敏芯股份（688286.SH）2024 年三季报点评     

Q3 营收创新高，经营拐点有望来临 
 

 2024 年 11 月 01 日 

 

➢ 事件：10 月 30 日，敏芯股份发布 2024 年三季报，公司 2024 前三季度实

现营业总收入 3.37 亿元，同比+29.95%；实现归母净利润-0.48 亿元；扣非归

母净利润为-0.44 亿元。其中，单 Q3 实现营业收入 1.31 亿元，同比+26.75%，

环比+11.52%；归母净利润为-0.13 亿元；扣非归母净利润为-0.07 亿元。 

➢ 三季度营收稳步增长，归母净利亏损持续收窄。24Q3 公司实现营业收入

1.31 亿元，同比+26.75%，环比+11.52%；归母净利润-0.13 亿元，环比减亏

0.08 亿元，公司 2024 年第三季度单季度营业收入再创历史新高。分业务来看，

2024 年前三季度，得益于公司在新产品领域的持续发力，压力产品线收入同比

+156.61%。压力产品线增长主要得益于新品类微差压传感器产品的贡献，微差

压产品收入同比+474.65%。其中，气压计产品在获得国内知名客户突破认证使

用后，逐渐向其他品牌扩展渗透。盈利能力方面，随着 2024 年下半年消费类市

场需求的逐渐回暖以及公司高毛利新产品的逐渐起量，公司 24Q3 产品毛利率

为 23.01%，创近两年单季度新高，同比增加 10.58pct，环比增加 2.06pct，复

苏势头明显。 

➢ 新产品持续推出，新市场打开新空间。公司确保主业市场份额的同时，持续

开拓新业务。微差压传感器方面，公司持续将 MEMS 微差压传感器技术在电子

雾化器产品中推广运用，实现向品牌客户大批量出货，开辟了潜在第二增长曲

线；气压计方面，公司开发的用于可穿戴和运动产品市场的防水气压计类产品，

在智能手表市场已获得国内头部客户认可并建立良好的合作关系，实现批量出

货，并逐步往其他客户及 ODM 市场推广；加速度计方面，公司不断优化加速

度计芯片的工艺，提高了加速度计芯片的良率，增加了产能，提高了产品出货

量，后续力争在品牌客户中取得突破性进展。 

➢ 高度重视研发，全产业链技术积累深厚。2024 年 Q1-Q3，公司持续保持

高强度的研发投入，坚持技术创新，不断加强新产品、新技术、新工艺的研发，

研发投入 0.58 亿元，创历史新高。2023 年 12 月，公司通过简易程序再融资完

成募资 1.23 亿元（净额），用于“年产车用及工业级传感器 600 万只生产研发

项目”和“微差压传感器研发生产项目“，推动公司跨越式发展。公司新赛道比

如微差压产品、气压计产品等上量较快，需求旺盛。IMU、汽车压力模组等产品

随着下游客户的导入和测试，也将持续带来量产订单。 

➢ 投资建议：我们预计公司 24/25/26 年营业收入为 5.04/6.71/9.11 亿元，

对应 PB 为 2.6/2.5/2.3 倍。公司是国内少数在 MEMS 传感器芯片设计、制造、

封测等环节都具备自主研发能力和核心技术的标的，预计未来三年将保持收入

持续增长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期；行业竞争加剧；新业务拓展不及预期。 

 
 

[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） 373 504 671 911 

增长率（%） 27.3 35.3 33.0 35.9 

归属母公司股东净利润（百万元） -102 -24 55 104 

增长率（%） -85.1 76.8 333.5 88.5 

每股收益（元） -1.82 -0.42 0.99 1.86 

PE / / 48 26 

PB 2.5 2.6 2.5 2.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 11 月 1 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 373 504 671 911  成长能力（%）     

营业成本 310 360 426 567  营业收入增长率 27.34 35.30 32.99 35.88 

营业税金及附加 3 4 2 3  EBIT 增长率 -53.42 88.16 592.19 88.57 

销售费用 17 22 27 36  净利润增长率 -85.08 76.79 333.51 88.45 

管理费用 54 66 80 100  盈利能力（%）     

研发费用 78 81 101 128  毛利率 16.81 28.58 36.46 37.75 

EBIT -98 -12 57 107  净利润率 -27.33 -4.69 8.23 11.41 

财务费用 -3 -1 1 1  总资产收益率 ROA -8.31 -1.97 4.30 7.21 

资产减值损失 -23 -23 -12 -16  净资产收益率 ROE -9.53 -2.30 5.09 8.81 

投资收益 3 10 13 18  偿债能力     

营业利润 -94 -22 58 109  流动比率 5.81 4.04 3.65 3.18 

营业外收支 -6 -1 -1 -1  速动比率 4.02 2.42 1.93 1.56 

利润总额 -100 -23 57 108  现金比率 2.16 0.73 0.38 0.33 

所得税 3 0 2 3  资产负债率（%） 12.67 14.31 15.36 18.03 

净利润 -103 -24 56 105  经营效率     

归属于母公司净利润 -102 -24 55 104  应收账款周转天数 31.93 33.20 33.19 32.89 

EBITDA -48 42 116 172  存货周转天数 210.31 176.43 171.54 167.78 

      总资产周转率 0.31 0.42 0.54 0.67 

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

货币资金 246 97 61 73  每股收益 -1.82 -0.42 0.99 1.86 

应收账款及票据 40 53 72 98  每股净资产 19.09 18.38 19.37 21.08 

预付款项 16 18 21 28  每股经营现金流 -0.17 0.27 0.96 1.55 

存货 174 179 227 302  每股股利 0.00 0.00 0.15 0.28 

其他流动资产 185 190 195 202  估值分析     

流动资产合计 661 537 576 703  PE / / 48 26 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.5 2.6 2.5 2.3 

固定资产 363 420 469 507  EV/EBITDA -54.62 62.47 22.34 15.09 

无形资产 11 11 11 11  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.31 0.58 

非流动资产合计 565 665 708 740       

资产合计 1,226 1,203 1,283 1,443            

短期借款 10 10 10 25  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 72 83 98 131  净利润 -103 -24 56 105 

其他流动负债 32 40 49 65  折旧和摊销 50 53 60 65 

流动负债合计 114 133 158 221  营运资金变动 22 -30 -63 -85 

长期借款 20 20 20 20  经营活动现金流 -10 15 54 87 

其他长期负债 22 20 20 20  资本开支 -118 -98 -97 -93 

非流动负债合计 42 39 39 39  投资 -48 0 0 0 

负债合计 155 172 197 260  投资活动现金流 -162 -139 -84 -75 

股本 56 56 56 56  股权募资 129 0 0 0 

少数股东权益 2 1 2 3  债务募资 30 0 0 15 

股东权益合计 1,070 1,030 1,086 1,183  筹资活动现金流 151 -25 -7 0 

负债和股东权益合计 1,226 1,203 1,283 1,443  现金净流量 -20 -149 -37 12 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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