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一季度利润表现良好，国内EDA领先地位持续稳固
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事项：

公司公告2024年年报和2025年一季报。2024年，公司实现营业收入12.22亿
元，同比增长20.98%；实现归母净利润1.09亿元，同比减少45.46%。2025年
一季度，公司实现营业收入2.34亿元，同比增长9.77%；实现归母净利润0.10
亿元，同比增长26.72%。公司发布利润分配预案：以542,941,768为基数，向
全体股东每10股派发现金红利1.50元（含税），送红股0股（含税），以资本
公积金向全体股东每10股转增0股。

平安观点：

公司2025年一季度利润表现良好。根据公司公告，2024年，公司实现营
业收入12.22亿元，同比增长20.98%，公司营业收入稳健增长主要得益
于：持续开展技术产品创新，巩固市场地位；不断提升产品发布质量标

准，产品质量得到客户认可；不断加强区域战略协同，积极拓展新客

户；不断加强员工团队建设，保障公司稳定发展。2024年，公司实现归
母净利润1.09亿元，同比减少45.46%。2025年一季度，公司实现营业收
入2.34亿元，同比增长9.77%；实现归母净利润0.10亿元，同比增长
26.72%；实现扣非归母净利润-38.78万元，同比大幅减亏；实现经营性
现金流净额2.40亿元，同比大幅增长281.38%。2025年一季度，公司利
润端表现良好，主要是期间费用率同比有较大幅度下降。公司2025年一
季度期间费用率为105.42%，同比下降6.12个百分点。

公司EDA市占率居国内首位，持续研发投入巩固技术优势。公司通过十
余年发展再创新，凭借模拟电路设计全流程EDA工具系统、存储电路设
计全流程EDA工具系统等领域的优势，不断获得市场突破，截至2024年
12月31日，公司拥有近700家国内外客户。根据公司年报，2024年，公
司市场份额稳居本土EDA企业首位。为确保自身的竞争力，公司保持了
持续高比例的研发投入。2024年，公司研发费用86,812.07万元，占营业
收入的比例为71.02%。公司建立了一套较为完善的持续创新机制，以加
强人才的引进和培养，以及加强产业链上下游的价值发现等。在保持现

2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入(百万元) 1,010 1,222 1,603 2,120 2,831
YOY(%) 26.6 21.0 31.1 32.3 33.5
净利润(百万元) 201 109 222 309 439
YOY(%) 8.2 -45.5 103.1 39.2 41.8
毛利率(%) 93.8 93.3 93.3 93.3 93.3
净利率(%) 19.9 9.0 13.9 14.6 15.5
ROE(%) 4.2 2.2 4.3 5.6 7.3
EPS(摊薄/元) 0.37 0.20 0.41 0.57 0.81
P/E(倍) 322.4 591.1 291.1 209.1 147.5
P/B(倍) 13.5 12.9 12.4 11.7 10.8
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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华大九天 公司季报点评

有核心技术不断迭代、改进和优化的基础上，积极学习吸收、研究和开发新产品、新技术，及时响应客户和市场需求，补

充和完善EDA产品和技术解决方案，使得公司逐渐成为在产业链中发挥关键作用的重要平台。

公司市场拓展与品牌建设成效明显。作为国内EDA行业的领先企业，华大九天致力于面向集成电路产业提供一站式EDA工
具软件产品及相关服务，EDA工具软件产品和相关服务已广泛获得客户认可，与国内外主要集成电路设计企业、晶圆制造
企业、封装企业、平板厂商建立了良好的业务合作关系，并通过持续的技术优化和产品迭代稳定与深化客户合作。目前，

凭借为各类客户提供多类型的软件产品和服务，公司目前拥有全球客户近700家，已在业内树立了良好的服务口碑和信誉，
这为公司开拓新市场、达成新合作建立了优势。经过多年发展，公司目前已成为国内规模最大、产品线最完整、综合技术

实力最强的EDA企业。公司现拥有“EDA国家工程研究中心”、“国家企业技术中心”和“博士后科研工作站”。2022年8月，公
司被认定为国家级第四批专精特新“小巨人”企业。

投资建议及盈利预测：根据公司的2024年年报和2025年一季报，我们调整了公司的盈利预期，预计2025-2027年EPS分别
为0.41元（前值为0.60元）、0.57元（前值为0.76元）、0.81元（新增），对应4月30日收盘价的市盈率分别为291.1X、
209.1X和147.5X。公司作为国内EDA行业的重要力量，近年来正在加大在重点领域的技术研发，模拟、数字电路等一些重
点技术节点正在接近国际先进水平，在存储、汽车电子设计工具方面的能力也得到了显著的提升。后续随着国内芯片设

计、制造能力的提升，包括公司在内的工具企业都有希望受益。我们持续看好公司在国内EDA赛道的市场地位和成长潜
力，维持对公司的“推荐”评级。

风险提示：1）国际环境出现重大变化的风险。2）政策扶持力度和方向变化的风险。3）产品研发和市场化进度不及预期的
风险。
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资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所

华大九天 公司季报点评

单位 : 百万元资产负债表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 3457 4075 4758 5650
现金 1067 2031 2318 2668
应收票据及应收账款 688 612 810 1081
其他应收款 52 45 60 80
预付账款 10 79 105 140
存货 54 84 111 148
其他流动资产 1586 1224 1354 1533
非流动资产 2172 2001 1833 1669
长期投资 323 294 266 237
固定资产 585 494 403 312
无形资产 288 240 192 145
其他非流动资产 976 973 973 976
资产总计 5629 6077 6591 7319
流动负债 446 690 910 1212
短期借款 0 0 0 0
应付票据及应付账款 49 54 72 96
其他流动负债 397 635 838 1116
非流动负债 178 161 144 129
长期借款 58 41 24 9
其他非流动负债 120 120 120 120
负债合计 625 850 1054 1341
少数股东权益 0 0 0 0
股本 543 543 543 543
资本公积 3986 3986 3987 3989
留存收益 475 697 1007 1445
归属母公司股东权益 5004 5227 5537 5978
负债和股东权益 5629 6077 6591 7319

单位 : 百万元利润表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入 1222 1603 2120 2831
营业成本 82 107 142 189
税金及附加 17 22 29 39
营业费用 233 305 404 539
管理费用 155 204 270 360
研发费用 868 917 1133 1418
财务费用 -60 -3 -6 -8
资产减值损失 -4 -5 -7 -9
信用减值损失 -21 -27 -36 -48
其他收益 158 158 158 158
公允价值变动收益 1 0 1 2
投资净收益 49 49 49 49
资产处置收益 0 0 0 0
营业利润 111 226 314 445
营业外收入 0 0 0 0
营业外支出 0 0 0 0
利润总额 111 226 314 445
所得税 2 3 5 7
净利润 109 222 309 439
少数股东损益 0 0 0 0
归属母公司净利润 109 222 309 439
EBITDA 156 364 451 579
EPS（元） 0.20 0.41 0.57 0.81

单位 : 百万元现金流量表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
经营活动现金流 -52 904 224 284
净利润 109 222 309 439
折旧摊销 106 142 143 142
财务费用 -60 -3 -6 -8
投资损失 -49 -49 -49 -49
营运资金变动 -422 589 -175 -240
其他经营现金流 264 3 2 1
投资活动现金流 -1813 75 74 72
资本支出 148 0 3 6
长期投资 -1739 0 0 0
其他投资现金流 -223 75 71 66
筹资活动现金流 -170 -15 -10 -7
短期借款 -50 0 0 0
长期借款 -13 -18 -16 -15
其他筹资现金流 -107 3 6 8
现金净增加额 -2036 964 287 350

主要财务比率

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
成长能力

营业收入(%) 21.0 31.1 32.3 33.5
营业利润(%) -44.5 103.1 39.2 41.8
归属于母公司净利润(%) -45.5 103.1 39.2 41.8
获利能力

毛利率(%) 93.3 93.3 93.3 93.3
净利率(%) 9.0 13.9 14.6 15.5
ROE(%) 2.2 4.3 5.6 7.3
ROIC(%) 2.6 7.0 12.6 17.5
偿债能力

资产负债率(%) 11.1 14.0 16.0 18.3
净负债比率(%) -20.2 -38.1 -41.4 -44.5
流动比率 7.7 5.9 5.2 4.7
速动比率 5.9 5.1 4.4 3.8
营运能力

总资产周转率 0.2 0.3 0.3 0.4
应收账款周转率 1.8 2.6 2.6 2.6
应付账款周转率 1.68 1.98 1.98 1.98
每股指标（元）

每股收益(最新摊薄) 0.20 0.41 0.57 0.81
每股经营现金流(最新摊薄) -0.10 1.67 0.41 0.52
每股净资产(最新摊薄) 9.22 9.63 10.20 11.01
估值比率

P/E 591.1 291.1 209.1 147.5
P/B 12.9 12.4 11.7 10.8
EV/EBITDA 409 170 137 106
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