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24 年业绩同比改善，AI 端侧发展推动存储需求增长 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,146 531 638 862 1,103 

增长率 yoy（%） 1.0 -53.7 20.2 35.1 28.1 

归母净利润（百万元） 185 -306 -178 39 189 

增长率 yoy（%） -29.2 -265.1 41.9 122.0 383.1 

ROE（%） 5.3 -8.1 -5.5 1.2 5.4 

EPS 最新摊薄（元） 0.42 -0.69 -0.40 0.09 0.43 

P/E（倍） 65.8 -39.9 -68.6 311.3 64.4 

P/B（倍） 3.1 3.5 3.7 3.7 3.5 
 
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 年预报，2024 年公司预计实现营收 6.37 亿元，同比增

长 20.06%；预计实现归母净利润-1.95~-1.55 亿元，同比亏损减少；预计实

现扣非净利润-2.25~-1.85 亿元，同比亏损减少。单季度来看，2024 年 Q4

公司预计实现营收 1.90 元，同比增长 19.16%，环比增长 5.14%；预计实现

归母净利润-0.65~-0.25 亿元，同比亏损减少，环比变动为-64.86%~37.13%；

预计实现扣非净利润 -0.72~-0.32 亿元，同比亏损减少，环比变动为

-34.43%~40.08%。 

 

24 年业绩同比改善，毛利率同比提升：2024 年公司业绩实现同比改善，主

要系公司持续布局网络通信、监控安防、可穿戴、工业等关键应用和头部客

户，并逐步向汽车电子领域不断拓展；公司产品销售数量与上年同期实现较

大增长。公司产品的市场价格仍处于历史相对低位；公司对存在减值迹象的

存货计提跌价准备，资产减值损失同比下降。公司持续优化产品结构和市场

策略，提升运营效率，降低产品成本，2024 年公司毛利率与上年同期相比有

所提升。 

 

新品进展顺利，存算联一体化未来可期：2024 年，公司持续加强 SLC NAND 

FLASH技术优势，积极推进存储产品的升级迭代。公司继续推动国产化制程

升级，缩小与国外厂商产品制程差距，公司 1xnm 闪存产品研发及产业化项

目已进入风险量产阶段。为丰富产业布局，公司开展 Wi-Fi 7 无线通信芯片的

研发设计，目前项目进展顺利。随着公司 NOR Flash 产品持续迭代升级，产

品品类不断丰富，将为可穿戴设备、安防监控、物联网、汽车电子等领域的

客户提供多样化、高可靠性的产品选择。目前公司的 DRAM 产品包括

DDR3(L)、LPDDR1、LPDDR2、PSRAM，以及正在进行客户送样及市场推广

的 LPDDR4x。公司将继续在 DRAM 领域进行新产品的研发设计，助力公司产

品多样性发展。为进一步丰富公司产品品类，公司以存储为核心，向“存、

算、联”一体化领域进行技术探索，拓展行业应用领域，优化业务布局。公

司目前已可以向客户提供高至 8Gb+8Gb、16Gb+16Gb 的 MCP 产品，主要应

用于车载模块等应用领域。车规级产品方面，目前公司的 SLC NAND Flash、
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NOR Flash 以及 MCP 均有产品通过 AEC-Q100 测试，公司的 MCP 产品已向海

外的 Tier1 客户出货，主要应用于车联网模块。 

 

AI 端侧发展推动存储需求增长，市场份额有望持续提升：根据 TrendForce

集邦咨询最新存储器产业分析报告，受惠于位元需求成长、供需结构改善拉

升价格，加上 HBM(高带宽内存)等高附加价值产品崛起，预估 DRAM 及 NAND 

Flash 产业 2024 年营收年增幅度将分别增加 75%和 77%。而 2025 年产业营

收将持续维持成长，DRAM 年增约 51%、NAND Flash 年增长则来到 29%，

营收将创历史新高。随着 AI 技术的不断进步和普及，AI 端侧设备的应用场

景越来越广泛，包括但不限于智能手机、平板电脑、智能穿戴设备、智能家

居等。这些设备的智能化和互联化趋势推动了存储芯片需求的增长。作为聚

焦中小容量存储芯片独立研发、设计与销售的企业，公司有望受益于市场终

端对存储容量需求的增长。2024 年，受益于大宗存储价格增长，以及存储大

厂的减产和对 HBM、DDR5 产能重心的转移，利基型 DRAM 价格率先反弹；

公司主要面对利基型存储芯片市场，公司产品需求和价格随着行业的逐步回

暖也在逐步进入上升通道。NOR 产品方面，公司积极推进中高容量产品的推

出，努力提升市场份额。DRAM 方面公司，会持续推出更多利基型 DRAM 产

品，扩充产品料号。公司 MCP 产品稳步发展，进行组合的迭代，从 4+4 的

方案迭代到 8+8 甚至更高的方案并努力提高车规 MCP 的营收占比。 

 

维持“增持”评级：公司聚焦存储芯片行业，以 SLC NAND Flash 产品作为

业绩增长点，并持续对 NOR Flash、DRAM 进行制程与容量的升级。未来随

着存储市场需求逐渐恢复，国产替代趋势日益加强，公司的 SLC NAND产品

有望为业绩增长注入全新动能。公司产品的市场价格仍处于历史相对低位，

公司 2024 年业绩不及之前预期，预估公司 2024-2026 年归母净利润为-1.78

亿元、0.39 亿元、1.89 亿元，EPS 分别为-0.40 元/股、0.09 元/股、0.43 元/

股，25-26 年 PE 分别为 311X、64X。 

 

风险提示：产能释放不及预期、市场需求波动风险、重要原材料价格波动风

险、市场竞争风险。 
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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 3513 2874 2856 3856 4045  营业收入 1146 531 638 862 1103 

现金 2530 1695 2484 2358 3214  营业成本 681 467 555 664 773 

应收票据及应收账款 138 65 152 154 242  营业税金及附加 1 0 1 1 1 

其他应收款 53 53 0 26 4  销售费用 15 19 13 9 25 

预付账款 1 1 1 2 2  管理费用 59 61 67 35 36 

存货 668 757 70 1124 365  研发费用 110 182 217 173 105 

其他流动资产 122 305 149 194 219  财务费用 -80 -57 -74 -57 -46 

非流动资产 810 973 951 940 931  资产和信用减值损失 -146 -233 -95 -15 -12 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 7 5 7 6 6 

固定资产 97 124 105 96 85  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 4 3 1 0 0  投资净收益 19 20 20 20 20 

其他非流动资产 709 845 845 844 846  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 4323 3847 3807 4796 4976  营业利润 238 -351 -210 48 224 

流动负债 184 132 192 1175 1189  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 47 32 35 1051 997  营业外支出 2 1 1 1 1 

应付票据及应付账款 91 53 117 86 151  利润总额 237 -352 -211 47 223 

其他流动负债 47 47 40 38 42  所得税 20 -51 -20 5 26 

非流动负债 23 22 22 22 22  净利润 217 -301 -191 42 197 

长期借款 5 0 0 0 0  少数股东损益 32 6 -13 3 8 

其他非流动负债 18 22 22 22 22  归属母公司净利润 185 -306 -178 39 189 

负债合计 207 154 214 1197 1211  EBITDA 216 -361 -239 44 242 

少数股东权益 185 188 175 178 185  EPS（元/股） 0.42 -0.69 -0.40 0.09 0.43 

股本 442 442 442 442 442        

资本公积 3210 3214 3214 3214 3214  主要财务比率      

留存收益 276 -86 -249 -215 -49  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 3931 3505 3418 3420 3579  成长能力      

负债和股东权益 4323 3847 3807 4796 4976  营业收入（%） 1.0 -53.7 20.2 35.1 28.1 

       营业利润（%） -21.1 -247.1 40.1 122.9 364.6 

       归属母公司净利润（%） -29.2 -265.1 41.9 122.0 383.1 

       获利能力      

       毛利率（%） 40.6 11.9 12.9 22.9 30.0 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 19.0 -56.6 -30.0 4.9 17.9 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 5.3 -8.1 -5.5 1.2 5.4 

经营活动现金流 -261 -302 648 -1138 924  ROIC（%） 4.3 -9.6 -7.3 0.2 4.0 

净利润 217 -301 -191 42 197  偿债能力      

折旧摊销 29 37 33 37 40  资产负债率（%） 4.8 4.0 5.6 25.0 24.3 

财务费用 -80 -57 -74 -57 -46  净负债比率（%） -59.6 -44.3 -69.5 -36.9 -60.1 

投资损失 -19 -20 -20 -20 -20  流动比率 19.1 21.8 14.9 3.3 3.4 

营运资金变动 -634 -249 805 -1155 741  速动比率 14.8 14.5 13.9 2.2 3.0 

其他经营现金流 226 287 95 15 12  营运能力      

投资活动现金流 -547 -379 76 -16 -26  总资产周转率 0.3 0.1 0.2 0.2 0.2 

资本支出 81 27 11 25 31  应收账款周转率 5.8 5.2 5.9 5.6 5.6 

长期投资 -474 -358 0 0 0  应付账款周转率 7.3 6.5 6.5 6.5 6.5 

其他投资现金流 8 6 87 9 5  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -66 -154 66 15 9  每股收益（最新摊薄） 0.42 -0.69 -0.40 0.09 0.43 

短期借款 22 -15 2 1017 -55  每股经营现金流（最新摊薄） -0.59 -0.68 1.46 -2.57 2.09 

长期借款 -6 -5 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 8.89 7.93 7.52 7.51 7.86 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 3 3 0 0 0  P/E 65.8 -39.9 -68.6 311.3 64.4 

其他筹资现金流 -85 -137 64 -1002 64  P/B 3.1 3.5 3.7 3.7 3.5 

现金净增加额 -869 -836 790 -1139 907  EV/EBITDA 46.0 -29.5 -41.5 249.1 42.0  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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