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闻泰科技（600745.SH） 

24Q3 季度归母净利润环比扭亏，汽车&AI 需求助推盈利持续改善 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 58,079 61,213 71,741 78,600 86,090 

增长率 yoy（%） 10.1 5.4 17.2 9.6 9.5 

归母净利润（百万元） 1,458 1,181 948 2,433 3,350 

增长率 yoy（%） -44.2 -19.0 -19.8 156.7 37.7 

ROE（%） 3.6 2.6 2.3 5.5 6.9 

EPS 最新摊薄（元） 1.17 0.95 0.76 1.96 2.70 

P/E（倍） 41.2 50.9 63.5 24.7 18.0 

P/B（倍） 1.7 1.7 1.7 1.6 1.4 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

24Q3 季度营收环比+12.9%，归母净利润环比扭亏，业绩符合预期。 

24 年前 3 季度营收 531.61 亿元，同比+19.7%，归母净利润 4.15 亿元，同

比-80.3%，扣非归母净利润 0.71 亿元，同比-96.4%。 

24Q3 单季度营收 195.71 亿元，环比+12.9%，归母净利润 2.74 亿元，环比

扭亏，扣非归母净利润 2.00 亿元，环比扭亏；毛利率 10.95%，环比+1.23pct，

净利率 1.41%，环比+1.43pct，扣非净利率 1.02%，环比+1.26pct。24Q3

扣非净利率环比提升主要系 Q3 季度公司毛利率环比提升 1.23pct 所致。 

24Q3 季度 ODM业务环比亏损收窄，半导体业务营收环比+6%稳健增长。 

1)第一大业务为 ODM(产品集成)业务，24Q3 单季度营收 157.30 亿元，同比

+45.6%，环比+14.8%，营收占比 80.4%，毛利率 3.8%，环比+1.8pct，净

亏损 3.57 亿元(含可转债利息费用 1.08 亿元)，环比改善。 

2)第二大业务为半导体业务，24Q3 单季度营收 38.32 亿元，环比+5.9%，营

收占比 19.6%，毛利率 40.5%，同比+2.8pct，环比+1.8pct，净利润 6.66

亿元，环比+18.9%。其中，Q3 季度汽车、工业与电力领域收入保持稳健，

消费电子类如移动及穿戴设备、计算机设备、消费领域收入环比恢复较快。 

安世半导体龙头受益汽车&AI需求增长，看好 ODM业务盈利能力持续改善。 

1)半导体业务：安世半导体是全球领先的分立与功率芯片 IDM 龙头厂商。分

下游应用来看，24Q3 季度，第一大应用汽车领域营收占比约 60%，第二大

应用工业与电力领域营收占比约 20%，未来有望受益汽车智能化及电动化带

动 MOS 单车使用价值上升、AI带动服务器厂商等客户需求增长。 

2)ODM 业务：24Q3 季度，手机平板业务收入占比约 50%，北美大客户业务

收入占比约 40%。手机方面：公司与安卓海内外头部客户合作的手机、平板

新项目顺利上量，Q3 有望实现量价齐升；笔电方面：公司是北美客户笔电整

机制造的重要供应商之一，由公司配合特定客户合作生产的 AI PC 已在全球

销售并在 24Q2 快速上量，随着产品价格优化，看好 ODM 盈利能力持续改善。 

功率半导体龙头，ODM+IDM协同升级，维持“增持”评级。 

据芯谋研究数据，23 年安世半导体在功率分立器件全球第 5，稳居国内第一。

公司加速半导体业务垂直整合，ODM+IDM 深度协同模式下，未来公司成长

空间广阔。预计公司 2024~2026 年净利润分别为 9.48/24.33/33.50 亿元，

对应 24/25/26 年 PE 为 64/25/18 倍，维持“增持”评级。 

风险提示：宏观经济波动；国际贸易风险；市场竞争加剧；研发不及预期等。 
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24Q3 单季度营收 195.71 亿元，同比+28.7%，环比+12.9%，归母净利润 2.74 亿元，

同比-67.7%，环比扭亏，扣非归母净利润 2.00 亿元，同比-75.1%，环比扭亏；24Q3

季度毛利率 10.95%，同比-6.45pct，环比+1.23pct，净利率 1.41%，同比-4.15pct，环

比+1.43pct，扣非净利率 1.02%，同比-4.26pct，环比+1.26pct。24Q3 扣非净利率环比

提升主要系 Q3 季度公司毛利率环比提升 1.23pct 所致。 

图表1：公司季度财务指标（百万元） 

闻泰科技[600745.SH] - 财务摘要(单季) 2021-09-30 2021-06-30 2021-03-31 2020-12-31 2020-09-30 

报告类型 第三季度 第二季度 第一季度 第四季度 第三季度 

报表类型 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 

    利润表摘要      

        营业总收入 13876.85  12777.61  11991.34  13366.31  14503.40  

                同比(%) -4.32  0.10  8.30  -32.17  38.93  

                环比(%) 8.60  6.56  -10.29  -7.84  13.50  

        营业总成本 13059.25  12154.54  11194.78  13636.46  13696.99  

        营业利润 839.94  679.21  771.55  -142.43  711.75  

                同比(%) 18.01  -45.74  -9.98  -116.56  78.24  

                环比(%) 23.66  -11.97  641.70  -120.01  -43.14  

        利润总额 838.80  678.02  771.03  -141.92  707.40  

        净利润 764.38  557.96  651.89  156.50  552.47  

                同比(%) 38.36  -47.13  -6.24  -81.83  86.55  

                环比(%) 37.00  -14.41  316.53  -71.67  -47.65  

        归属母公司股东的净利润 808.89  580.73  651.72  156.29  557.62  

                同比(%) 45.06  -45.52  2.56  -78.39  66.80  

                环比(%) 39.29  -10.89  317.01  -71.97  -47.69  

        扣非后归属母公司股东的净利润 751.03  512.32  669.83  56.30  614.57  

                同比(%) 22.20  -35.17  2.70  -90.70  69.75  

                环比(%) 46.59  -23.52  1089.77  -90.84  -22.23  

        EPS 0.65  0.47  0.52  0.13  0.45  

    现金流量表摘要      

        销售商品提供劳务收到的现金 13172.63  11248.44  13569.43  15906.64  15137.35  

        经营活动现金净流量 -259.71  -435.67  -394.83  1993.14  3948.16  

        购建固定无形长期资产支付的现金 1085.50  1246.90  605.39  586.99  932.65  

        投资支付的现金 514.16  917.20  136.45  -632.74  1500.53  

        投资活动现金净流量 -1602.28  -2939.19  -278.51  459.00  -2975.62  

        吸收投资收到的现金 5.34  900.00  8.67  -1.75  6201.83  

        取得借款收到的现金 9048.65  2712.54  277.60  -654.08  729.50  

        筹资活动现金净流量 7263.02  2426.08  -1017.04  -1544.79  1427.39  

        现金流量净额 5418.27  -1068.95  -1600.91  731.58  2408.38  

    关键比率      

        ROE(%) 2.55  1.93  2.21  0.54  2.17  

        扣非后 ROE(%) 2.37  1.70  2.27  0.19  2.40  

        ROA(%) 1.15  0.93  1.10  0.26  0.93  

        销售毛利率(%) 17.05  16.78  15.55  9.66  16.52  

        销售净利率(%) 5.51  4.37  5.44  1.17  3.81  
 

资料来源：公司 2023年第三季度财务报告~2024年第三季度财务报告，Wind，长城证券产业金融研究院 
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24 年前 3 季度营收 531.61 亿元，同比+19.7%，归母净利润 4.15 亿元，同比-80.3%，

扣非归母净利润 0.71 亿元，同比-96.4%；24 年前 3 季度毛利率 10.01%，同比-7.53pct，

净利率 0.81%，同比-3.92pct，扣非净利率 0.13%，同比-4.33pct。 

图表2：公司近年来主要财务指标（百万元） 

闻泰科技[600745.SH] - 财务摘要 2024-09-30 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31 

报告期 三季报 年报 年报 年报 年报 

报告类型 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 

    利润表摘要      

        营业总收入 53160.73  61212.80  58078.70  52728.65  51706.63  

                同比(%) 19.70  5.40  10.15  1.98  24.36  

        营业总成本 52773.07  58344.01  54863.40  50174.19  49400.89  

        营业利润 757.36  1988.17  2112.24  2948.11  2678.18  

                同比(%) -73.46  -5.81  -28.35  10.08  74.29  

        利润总额 747.98  1980.32  2107.22  2972.43  2651.58  

                同比(%) -73.75  -5.96  -29.11  12.10  80.00  

        净利润 429.55  966.67  1360.10  2512.92  2459.61  

                同比(%) -79.55  -28.85  -45.88  2.17  78.32  

        归属母公司股东的净利润 414.54  1181.25  1459.77  2611.54  2415.32  

                同比(%) -80.26  -19.00  -44.10  8.12  92.68  

        非经常性损益 343.31  54.37  -81.52  410.17  302.03  

        扣非后归属母公司股东的净利润 71.22  1126.87  1541.29  2201.37  2113.29  

                同比(%) -96.40  -28.58  -29.99  4.17  91.13  

        研发支出 2202.10  4288.52  4565.47  3700.33  2801.10  

        EBIT  3689.20  3799.43  3218.58  3170.80  

        EBITDA  6708.86  6513.66  5179.12  4799.83  

    资产负债表摘要      

        流动资产 30731.16  29748.28  29828.89  30445.60  24928.61  

        固定资产 12761.49  11154.05  10523.53  8137.53  5460.39  

        长期股权投资 273.67  277.10  276.40  116.98  176.31  

        资产总计 78135.72  76967.96  76689.80  72575.88  59890.55  

                增长率 0.64  -1.23  5.67  21.18  -8.05  

        流动负债 27276.88  27649.28  26673.75  23727.40  21477.76  

        非流动负债 12815.28  11653.08  13402.13  14332.47  9338.29  

        负债合计 40092.16  39302.36  40075.87  38059.87  30816.05  

                增长率 2.79  -1.93  5.30  23.51  -29.50  

        股东权益 38043.56  37665.60  36613.93  34516.01  29074.50  

        归属母公司股东的权益 37530.29  37166.17  35899.42  33698.71  29059.60  

                增长率 -1.03  1.43  6.53  15.96  37.14  

        资本公积金 25246.89  25223.08  25304.26  24924.14  24324.81  

        盈余公积金 333.98  333.98  333.98  333.98  141.45  

        未分配利润 8816.42  8417.34  7282.94  6082.16  3930.98  

    现金流量表摘要      

        销售商品提供劳务收到的现金 55225.23  62413.90  59965.99  52008.35  62170.29  

        经营活动现金净流量 3540.41  5824.36  1663.98  1749.20  6614.46  

        购建固定无形长期资产支付的现金 2285.75  4891.01  6927.38  5091.74  2222.20  

        投资支付的现金 506.72  20.00  270.98  536.96  903.78  

        投资活动现金净流量 -842.02  -5128.83  -7148.61  -5944.77  -3214.45  

        吸收投资收到的现金   13.18  1035.89  6200.09  

        取得借款收到的现金 7247.82  9696.26  10547.19  12319.59  2122.52  

        筹资活动现金净流量 -1164.49  -2963.77  2008.39  7910.09  -2000.57  

        现金净增加额 1432.25  -2236.04  -3376.73  3591.07  1221.89  

        期末现金余额 7069.52  5637.27  7872.92  11249.65  7658.58  

        折旧与摊销  3019.67  2714.23  1960.54  1629.03  
 

资料来源：公司 2020-2023年年报，公司 2024年第三季度财务报告，Wind，长城证券产业金融研究院 
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风险提示 

宏观经济波动：公司主营业务为半导体、产品集成的研发和制造，其产品应用于国民经

济的各个领域。由于半导体行业具有较强的周期性、电子产品与宏观经济的整体运行情

况高度相关，如果未来全球经济继续波动下行，市场需求疲软，可能会对公司产品出货

造成负面影响。 

国际贸易风险：公司布局全球化的运营，上下游合作伙伴覆盖广泛，可能会受到国际政

治经济环境变化的影响，包括国际贸易关系、国际政治环境、业务开展国贸易及投资政

策、法律法规等。如果部分国家之间出于政治因素，通过提高关税、限制进出口等方式

加强贸易壁垒，可能导致部分原材料价格上涨、影响产品出口等风险。 

市场竞争加剧：在半导体行业，子公司安世集团虽然具备领先的市场地位，但是由于国

内新厂商迫切入场的压力，部分产品面临低价内卷竞争趋势，利润空间被动压缩。公司

产品集成业务保持着行业领先的竞争力，但随着手机品牌商之间竞争的不断加剧，客户

对公司产品的研发设计、技术创新、管理模式、业务模式、产品质量提出了更高的要求。

如果公司不能保持其在生产制造、技术创新等方面的优势，可能会在激烈的行业竞争中

受到不利影响。 

研发不及预期：若公司无法对研发团队、研发人员、研发力量进行有效整合管理，导致

无法顺应市场需求及时推出新的芯片产品，将对公司持续创新研发、产品迭代更新造成

不利影响。若公司的研发进展与成果不达预期，则公司将面临业绩无法继续保持快速增

长的风险。 
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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 30094 29748 38606 36074 44384  营业收入 58079 61213 71741 78600 86090 

现金 8828 6209 9757 8966 10932  营业成本 47534 51369 63678 68044 73848 

应收票据及应收账款 8270 9109 11904 10268 14474  营业税金及附加 136 184 177 197 222 

其他应收款 608 289 816 364 945  销售费用 919 886 940 951 956 

预付账款 206 144 288 173 339  管理费用 2322 2277 1808 1879 1894 

存货 10132 10596 13115 13240 14800  研发费用 3394 3057 3307 3576 3888 

其他流动资产 2050 3400 2725 3063 2894  财务费用 560 570 877 895 792 

非流动资产 47828 47220 49011 48536 48489  资产和信用减值损失 -1228 -949 -59 -60 -55 

长期股权投资 276 277 342 366 410  其他收益 436 292 323 360 373 

固定资产 10524 11154 12207 12440 12587  公允价值变动收益 -371 4 -34 -82 -45 

无形资产 6950 7276 7764 7659 7633  投资净收益 61 25 93 61 60 

其他非流动资产 30078 28512 28698 28071 27858  资产处置收益 -2 -253 -64 -79 -99 

资产总计 77923 76968 87616 84611 92873  营业利润 2111 1988 1212 3258 4723 

流动负债 26675 27649 38976 35656 42821  营业外收入 5 12 13 16 12 

短期借款 7951 9286 8618 12416 8785  营业外支出 10 20 17 14 15 

应付票据及应付账款 14037 14762 23290 18138 26378  利润总额 2106 1980 1209 3260 4719 

其他流动负债 4686 3602 7067 5101 7658  所得税 747 1014 330 1055 1727 

非流动负债 13890 11653 10220 8453 6671  净利润  1359 967 878 2205 2992 

长期借款 10661 8221 6890 5072 3315  少数股东损益 -100 -215 -70 -228 -358 

其他非流动负债 3229 3432 3331 3381 3356  归属母公司净利润 1458 1181 948 2433 3350 

负债合计 40565 39302 49196 44109 49492  EBITDA 5205 5397 4147 6521 8227 

少数股东权益 715 499 430 202 -156  EPS（元/股） 1.17 0.95 0.76 1.96 2.70 

股本 1246 1243 1243 1243 1243        

资本公积 26095 25223 25223 25223 25223  主要财务比率      

留存收益 7570 8751 9561 11596 14374  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 36644 37166 37990 40300 43537  成长能力      

负债和股东权益 77923 76968 87616 84611 92873  营业收入（%） 10.1 5.4 17.2 9.6 9.5 

       营业利润（%） -28.4 -5.8 -39.0 168.7 45.0 

       归属母公司净利润（%） -44.2 -19.0 -19.8 156.7 37.7 

       获利能力      

       毛利率（%） 18.2 16.1 11.2 13.4 14.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 2.3 1.6 1.2 2.8 3.5 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 3.6 2.6 2.3 5.5 6.9 

经营活动现金流 1662 5824 8984 727 11213  ROIC（%） 3.1 2.3 2.3 4.3 5.7 

净利润 1359 967 878 2205 2992  偿债能力      

折旧摊销 2502 2802 2334 2656 2973  资产负债率（%） 52.1 51.1 56.1 52.1 53.3 

财务费用 560 570 877 895 792  净负债比率（%） 30.9 33.6 22.2 27.9 9.1 

投资损失 -61 -25 -93 -61 -60  流动比率 1.1 1.1 1.0 1.0 1.0 

营运资金变动 -4632 -664 5079 -5314 4378  速动比率 0.7 0.6 0.6 0.6 0.7 

其他经营现金流 1934 2175 -91 345 137  营运能力      

投资活动现金流 -7186 -5129 -3917 -2389 -2957  总资产周转率 0.8 0.8 0.9 0.9 1.0 

资本支出 6965 4891 3981 2197 2862  应收账款周转率 6.6 7.0 6.8 7.1 7.0 

长期投资 0 97 -65 -24 -44  应付账款周转率 4.1 4.2 4.1 4.1 4.1 

其他投资现金流 -221 -335 129 -167 -51  每股指标（元）      

筹资活动现金流 2048 -2964 -1519 -2593 -2826  每股收益（最新摊薄） 1.17 0.95 0.76 1.96 2.70 

短期借款 4415 1335 -667 3798 -3631  每股经营现金流（最新摊薄） 1.34 4.69 7.23 0.58 9.02 

长期借款 -747 -2440 -1331 -1818 -1757  每股净资产（最新摊薄） 28.24 28.66 29.30 31.13 33.72 

普通股增加 0 -4 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 1171 -872 0 0 0  P/E 41.2 50.9 63.5 24.7 18.0 

其他筹资现金流 -2790 -983 480 -4573 2562  P/B 1.7 1.7 1.7 1.6 1.4 

现金净增加额 -3377 -2236 3548 -4255 5430  EV/EBITDA 13.8 13.4 16.4 10.8 7.7  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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