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24 年营收稳步增长，车规&工规产品打开新成长空间 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 714 912 1,197 1,535 1,922 

增长率 yoy（%） 12.1 27.8 31.3 28.2 25.2 

归母净利润（百万元） -22 137 160 209 271 

增长率 yoy（%） -137.0 723.4 17.1 30.2 30.1 

ROE（%） -0.7 4.6 5.2 6.6 8.2 

EPS 最新摊薄（元） -0.05 0.34 0.40 0.52 0.68 

P/E（倍） -483.6 77.6 66.2 50.9 39.1 

P/B（倍） 3.6 3.5 3.5 3.4 3.2 
 
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 年报及 2025 年一季报，2024 年公司营收 9.12 亿元，

同比+27.76%；归母净利润 1.37 亿元，同比实现扭亏为盈；扣非净利润 0.91

亿元，同比实现扭亏为盈。25Q1 公司营收 2.06 亿元，同比+0.52%，环比

-21.25%;归母净利润 0.34 亿元，同比+19.40%，环比+35.00%；扣非净利

润 0.33 亿元，同比+31.75%，环比+136.66%。 

 

24 年营收稳步增长，盈利能力不断提升：收入端：2024 年公司营收稳步增

长，主要系下游需求回暖带动对集成电路需求的增加，公司车规级产品持续

增多、已有产品加速更新迭代。分产品来看：公司 2024 年消费电子芯片/小

家电控制芯片 /大家电和工业控制芯片 /汽车电子芯片营收分别为

3.59/3.31/1.92/0.28 亿元，同比增长 15.69%/13.35%/126.10%/26.10%。

利润端：2024 年公司毛利率为 29.86%，同比+12.41pct；净利率为 15.01%，

同比+18.09pct；2024 年公司推行积极的销售策略，高成本库存产品有效消

化，新入库产品摊薄在售产品成本，使得产品毛利率成功回升。25Q1 毛利率

为 34.46%，同比+7.71pct，环比+4.78pct；净利率为 16.67%，同比+2.64pct，

环比+6.95pct，公司盈利能力不断提升。费用端：2024 年公司销售/管理/研

发 / 财 务 费 用 率 为 2.07%/4.50%/13.99%/-0.66% ， 同 比

-0.67/-1.14/-2.89/+1.06pct，主要系：1）销售费用因业务宣传及接待费用缩

减而减少； 2）财务费用因定期存款利息收入减少且汇兑损失增长而增加。 

 

产品结构转型进展顺利，出货量持续增长：公司深耕控制芯片 20 余年，具备

主流系列 MCU、高精度模拟、功率驱动、功率器件、无线射频、高性能触摸

和底层核心算法的设计能力，掌握各类自有 IP 超过 1,000 个；产品在 40 纳

米至 180 纳米 CMOS 工艺、90 纳米至 350 纳米 BCD、高压 700V 驱动、双极、

SGTMOS、IGBT 等工艺制程上投产，可供销售产品 900 余款。2024 年，公

司保持高强度的研发投入，投入研发费用 1.28 亿元，研发占比为 13.99%，

公司大力开发通用型 MCU 产品，通用型 8 位机系列化目标已经实现，32 位

机 M0+内核低成本和高性能通用产品完成投片，M4 内核通用产品完成设计，

产品结构从专用 MCU向专用与通用兼顾 MCU转型顺利。公司逐步向 40纳米、
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 5 月 23 日收盘价（元） 25.60 

总市值（百万元） 10,249.34 

流通市值（百万元） 3,785.47 

总股本（百万股） 400.37 

流通股本（百万股） 147.87 

近 3 月日均成交额（百万元） 234.52   
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20 纳米等更高制程迈进；产品包括 8 位、32 位 MCU、SoC、ASIC 等芯片以

及功率器件，产品门类齐全，性价比优势明显。2024 年，公司各类产品出货

量持续增加，全年出货量超过 24 亿颗，同比增长约 30%，其中 8 位机出货

量约 19.1 亿颗，市场份额稳居国内厂商龙头；32 位机出货量约 2.1 亿颗，

同比增长约 64%，市场份额持续扩大。 

 

汽车电子催生 MCU 市场需求，积极布局车规和工规产品：目前，汽车芯片

已经广泛应用在动力系统、车身、座舱、底盘和安全等诸多领域。特别是新

能源汽车渗透率提升，持续高增长。汽车电动化、智能化的趋势日趋明显，

这个趋势带动单车使用的集成电路数量大幅度增加，车规级芯片的需求量剧

增，尤其功率器件，模拟、逻辑、MCU等集成电路也是重要增长点。面向工

业控制和汽车电子，公司持续加大投入，从小资源到大资源，从低算力到高

算力，从节点控制到局域控制逐步发展。在车规领域：通过近几年的产品研

发和推广，公司车规级芯片合作客户越来越多，多家厂商多种车型的需求都

开始持续放量； 2024 年全年公司车规产品出货量约 700 万颗；2025 年，第

一代车规级产品已经起量，第二代产品已经产出；随着更大数量、更多的应

用场景的突破，车规产品的营收会有比较明显的增长。在工控领域：2024 年

公司大家电和工业控制领域总量有 1.9 亿元，其中主要是无刷电机控制和驱

动产品，同时还有 2000 万至 3000 万的三表和大家电控制芯片。随着公司的

技术布局和产品规划逐步向高端应用领域迈进，公司工业控制和汽车电子领

域的营收占比会逐步增加。 

 

上调至“买入”评级：公司持续对现有产品进行迭代升级，不断丰富产品矩

阵，提升在消费电子领域的优势，拓展在工业和汽车电子领域的应用。随着

下游终端市场景气度提升，公司产品出货量有望快速增；同时，随着公司在

工控和汽车电子市场不断开拓，公司未来业绩有望实现高速增长，故我们上

调至买入评级，预估公司 2025-2027 年归母净利润为 1.60 亿元、2.09 亿元、

2.71 亿元，EPS 分别为 0.40 元、0.52 元、0.68 元，对应 PE分别为 66X、

51X、39X。 

风险提示：宏观经济波动风险，下游需求不及预期，行业竞争加剧，新品研

发不及预期。 
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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 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 2901 3079 3604 3673 4232  营业收入 714 912 1197 1535 1922 

现金 917 216 283 363 455  营业成本 589 639 834 1037 1269 

应收票据及应收账款 179 190 285 359 423  营业税金及附加 2 3 7 7 8 

其他应收款 0 0 1 1 1  销售费用 20 19 29 28 40 

预付账款 14 11 22 20 33  管理费用 40 41 53 62 77 

存货 469 376 727 644 1034  研发费用 120 128 174 200 247 

其他流动资产 1321 2286 2286 2286 2286  财务费用 -12 -6 15 25 36 

非流动资产 250 230 243 254 291  资产和信用减值损失 -53 -13 -8 -4 -3 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 24 37 21 25 27 

固定资产 138 128 141 161 189  公允价值变动收益 7 -13 37 -1 8 

无形资产 30 28 25 22 19  投资净收益 35 39 41 31 36 

其他非流动资产 82 75 76 71 83  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 3151 3309 3846 3927 4523  营业利润 -33 138 176 228 312 

流动负债 153 293 762 727 1170  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 99 503 486 812  营业外支出 0 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 105 123 197 173 290  利润总额 -34 138 175 227 312 

其他流动负债 48 70 62 68 67  所得税 -12 1 15 19 40 

非流动负债 26 23 23 23 23  净利润 -22 137 160 209 271 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 26 23 23 23 23  归属母公司净利润 -22 137 160 209 271 

负债合计 179 316 786 751 1193  EBITDA -1 170 226 295 374 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） -0.05 0.34 0.40 0.52 0.68 

股本 400 400 400 400 400        

资本公积 1862 1862 1862 1862 1862  主要财务比率      

留存收益 723 759 952 1212 1774  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 2972 2993 3061 3177 3330  成长能力      

负债和股东权益 3151 3309 3846 3927 4523  营业收入（%） 12.1 27.8 31.3 28.2 25.2 

       营业利润（%） -161.9 514.9 27.3 29.6 37.2 

       归属母公司净利润（%） -137.0 723.4 17.1 30.2 30.1 

       获利能力      

       毛利率（%） 17.4 29.9 30.3 32.4 34.0 

现金流量表（百万元）       净利率（%） -3.1 15.0 13.4 13.6 14.1 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） -0.7 4.6 5.2 6.6 8.2 

经营活动现金流 21 313 -240 246 -51  ROIC（%） -1.1 4.0 4.8 6.2 7.1 

净利润 -22 137 160 209 271  偿债能力      

折旧摊销 49 45 40 48 35  资产负债率（%） 5.7 9.5 20.4 19.1 26.4 

财务费用 -12 -6 15 25 36  净负债比率（%） -30.6 -3.6 7.3 4.0 10.8 

投资损失 -35 -39 -41 0 0  流动比率 19.0 10.5 4.7 5.0 3.6 

营运资金变动 -9 137 -385 -9 -353  速动比率 10.1 4.5 2.0 2.3 1.5 

其他经营现金流 50 39 -29 -26 -41  营运能力      

投资活动现金流 40 -989 26 -29 -28  总资产周转率 0.2 0.3 0.3 0.4 0.5 

资本支出 33 31 52 59 72  应收账款周转率 5.1 6.0 6.1 5.7 5.9 

长期投资 -5 0 0 0 0  应付账款周转率 5.9 5.6 5.2 5.6 5.5 

其他投资现金流 78 0 78 30 44  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -206 -25 -122 -120 -155  每股收益（最新摊薄） -0.05 0.34 0.40 0.52 0.68 

短期借款 0 99 403 -17 326  每股经营现金流（最新摊薄） 0.05 0.78 -0.60 0.62 -0.13 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 7.42 7.48 7.63 7.91 8.29 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 0 0 0 0 0  P/E -483.6 77.6 66.2 50.9 39.1 

其他筹资现金流 -206 -125 -525 -103 -481  P/B 3.6 3.5 3.5 3.4 3.2 

现金净增加额 -145 -701 -336 97 -235  EV/EBITDA -9273.3 56.5 44.0 33.4 26.9  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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