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图表 1：业绩回顾和盈利预测 

 
注：此表中毛利=营业收入-营业成本，与 FS 页不同 

资料来源：Wind，公司公告，中金公司研究部 

 

图表 2：历史 P/E 图表 3：历史 P/B 

  

资料来源：Wind，彭博资讯，中金公司研究部 资料来源：Wind，彭博资讯，中金公司研究部 

人民币：百万元 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2020A 2021A 2022A 2023E 2024E

CICC CICC

营业收入 2,514 2,632 2,486 2,428 2,346 6,977 9,249 10,060 13,042 14,554

同比 23% 9% 1% 5% -7% 21% 33% 9% 30% 12%

营业成本 1,596 1,621 1,563 1,586 1,530 5,061 5,982 6,367 8,491 9,478

税金及附加 22 25 19 30 21 69 85 95 124 138

毛利 918 1,010 923 842 817 1,917 3,267 3,694 4,551 5,076

销售费用 30 42 40 56 41 106 131 168 222 247

管理费用 116 119 151 161 155 370 441 548 704 786

财务费用 -47 -110 -104 -40 -74 -120 -141 -301 -293 -547

研发费用 167 218 235 301 267 566 713 921 1,239 1,383

营业利润 656 739 576 566 437 1,072 2,351 2,537 2,876 3,390

同比 57% 5% -10% -4% -33% 124% 119% 8% 13% 18%

营业外收入 1 3 145 -27 13 16 5 121 5 5

营业外支出 1 1 1 2 0 2 2 5 5 5

利润总额 656 740 719 537 451 1,086 2,354 2,653 2,876 3,390

同比 57% 5% 13% -9% -31% 115% 117% 13% 8% 18%

所得税 -46 -11 -21 25 -78 -26       -96       -54       -58 -68

归母净利润 619 735 703 560 380 964 2,268 2,617 2,846 3,348

同比 55% 10% 14% -4% -39% 140% 135% 15% 9% 18%

每股收益（元） 0.5 0.6 0.5 0.4 0.3 0.7 1.7 2.0 2.2 2.5

同比 55% 10% 14% -4% -39% 140% 135% 15% 9% 18%

扣非后归母净利润 600 706 556 390 336 853 2,099 2,252 2,632 3,122

财务比率

毛利率 36.5% 38.4% 37.1% 34.7% 34.8% 27.5% 35.3% 36.7% 34.9% 34.9%

销售费用率 1.2% 1.6% 1.6% 2.3% 1.8% 1.5% 1.4% 1.7% 1.7% 1.7%

管理费用率 4.6% 4.5% 6.1% 6.6% 6.6% 5.3% 4.8% 5.4% 5.4% 5.4%

研发费用率 6.6% 8.3% 9.5% 12.4% 11.4% 8.1% 7.7% 9.2% 9.5% 9.5%

营业利润率 26.1% 28.1% 23.2% 23.3% 18.6% 15.4% 25.4% 25.2% 22.1% 23.3%

有效税率 -7.0% -1.4% -2.9% 4.6% -17.3% -2.4% -4.1% -2.0% -2.0% -2.0%

净利润率 24.6% 27.9% 28.3% 23.1% 16.2% 13.8% 24.5% 26.0% 21.8% 23.0%

财务费用率 -1.9% -4.2% -4.2% -1.6% -3.2% -1.7% -1.5% -3.0% -2.2% -3.8%
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图表 4：可比公司估值表 

股票代码 公司名称 财报货币 
收盘价 

04-28 

市值（百万
元） 

市盈率 市净率 

2023E 2024E 2023E 2024E 

Fab-lite 

605111.SH 新洁能* CNY 47.90 14,284 28.8 24.2 3.8 3.4 

688711.SH 宏微科技 CNY 75.08 10,337 64.4 42.5 9.4 N.M. 

603290.SH 斯达半导* CNY 242.03 41,339 35.6 25.9 6.2 5.2 

IDM 

600460.SH 士兰微* CNY 32.90 46,589 37.7 28.8 5.5 4.7
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