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特点 具体描述 

应用领域和种类繁杂 

模拟集成电路一般分为信号链产品和电源管理产品。信号链产品和电源管理产品又有多种品

类的产品，每一品类根据不同的终端产品应用又有不同的系列，因此模拟集成电路种类繁

多。 

生命周期长 模拟集成电路下游客户以耐用可靠为主要需求，产品生命周期较长，最长可达 10 年以上。 

制程要求低 

模拟集成电路主要追求的是产品的信噪比高、失真低、功耗低、可靠性高等，制程的缩小有

时反而会导致性能的降低，目前模拟集成电路的主流工艺制程为 0.18μm 和 0.13μm 制程，

比较先进的制程是 65nm 制程。 

考核指标在于多性能的折中 模拟集成电路的性能考核标准在带宽、增益、面积、摆幅、噪声等多方面的折中。 

人才培养时间长、壁垒高 

模拟集成电路设计的核心在于电路设计，需要根据实际参数调整，要求设计工程师既要熟悉

集成电路设计和晶圆制造的工艺流程，又要熟悉大部分元器件的电特性和物理特性，对经验

要求高，学习曲线在 10-15 年。 

价格较低、周期性较弱 

与数字集成电路相比，模拟集成电路的制程要求较低，加之其拥有更长的生命周期，单款模

拟集成电路的平均价格往往低于数字集成电路，但由于终端应用领域广，受单一产业景气度

影响较低，价格波动较为稳定，且行业周期性较弱。 

 

排名 1990 年 2002 年 2008 年 2014 年 2017 年 2021 年 

1 NS 7% ST 14% TI 14% TI 18% TI 18% TI 19% 

2 TI 6% TI 13% ST 11% ST 6% ADI 8% ADI 13% 

3 TOSHIBA 6% Infineon 7% Infineon 8% Infineon 6% Skyworks 7% Skyworks 8% 

4 SANYO 6% ADI 6% ADI 6% ADI 6% Infineon 6% Infineon 7% 

5 Panasonic 6% Phillips 6% NXP 6% Skyworks 6% ST 5% ST 5% 

6 Phillips 5% NS 5% NS 4% Maxim 4% NXP 4% Qorvo 5% 



7 
SGS-

Thomson 
5% Maxim 4% Maxim 4% NXP 4% Maxim 4% NXP 5% 

8 NEC 5% TOSHIBA 3% Linear 3% Linear 3% Onsemi 3% Onsemi 3% 

9 Motorola 5% Motorola 3% Freescale 3% Onsemi 3% Microchip 2% Microchip 3% 

10 HITACHI 4% Intersil 3% RF 3% Renesas 2% Renesas 2% Renesas 2% 
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数据来源： ifind，中航证券研究所  

资产负债表 利润表

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E

货币资金 35.70 1103.30 1242.35 1269.85 1318.21 营业收入 462.90 559.48 537.47 644.62 773.20

应收票据及账款 36.02 34.62 33.25 39.88 47.84 营业成本 212.91 278.11 294.19 342.46 392.20

预付账款 25.60 10.45 19.88 23.84 28.60 税金及附加 0.17 0.23 0.18 0.21 0.25

其他应收款 7.97 17.12 8.80 10.55 12.66 销售费用 24.30 29.77 28.60 34.30 41.15

存货 94.96 186.83 125.29 145.85 167.03 管理费用 57.72 77.50 64.50 77.35 92.78

其他流动资产 376.68 462.23 484.08 489.60 496.23 研发费用 149.73 202.49 198.86 161.16 193.30

流动资产总计 576.94 1814.55 1913.66 1979.58 2070.57 财务费用 3.65 -14.83 -3.95 -4.30 -4.49 

长期股权投资 0.00 14.56 14.56 14.56 14.56 资产减值损失 -1.33 -13.71 -2.69 -1.93 -2.32 

固定资产 24.66 21.12 17.81 14.50 11.19 信用减值损失 0.12 0.04 0.00 0.00 0.00

在建工程 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 其他经营损益 0.00 -0.00 -0.00 -0.00 -0.00 

无形资产 23.01 46.87 39.06 31.24 23.43 投资收益 7.10 1.83 6.33 6.33 6.33

长期待摊费用 3.13 1.71 0.86 0.00 0.00 公允价值变动损益 -0.52 3.56 0.00 0.00 0.00

其他非流动资产 11.62 47.76 47.76 47.76 47.76 资产处置收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

非流动资产合计 62.42 132.02 120.04 108.07 96.95 其他收益 3.75 1.91 2.49 2.49 2.49

资产总计 639.36 1946.57 2033.70 2087.65 2167.51 营业利润 23.53 -20.16 -38.78 40.33 64.50

短期借款 0.14 0.14 0.00 0.00 0.00 营业外收入 0.02 0.01 138.00 0.00 0.00

应付票据及账款 24.00 17.69 19.98 23.26 26.64 营业外支出 0.00 0.72 0.25 0.25 0.25

其他流动负债 75.02 104.51 100.84 115.08 132.31 其他非经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

流动负债合计 99.17 122.34 120.83 138.34 158.96 利润总额 23.55 -20.87 98.98 40.08 64.26

长期借款 6.03 3.84 2.55 1.37 0.33 所得税 -2.10 -5.72 9.04 2.47 3.96

其他非流动负债 51.97 26.52 26.52 26.52 26.52 净利润 25.65 -15.15 89.93 37.61 60.29

非流动负债合计 58.00 30.36 29.07 27.89 26.85 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

负债合计 157.16 152.70 149.90 166.24 185.81 归属母公司股东净利润 25.65 -15.15 89.93 37.61 60.29

股本 360.00 405.31 405.31 405.31 405.31 EBITDA 46.02 -6.50 107.01 47.76 70.89

资本公积 173.84 1432.57 1432.57 1432.57 1432.57 NOPLAT 30.12 -27.99 -43.02 33.82 56.33

留存收益 -51.64 -44.01 45.93 83.53 143.83 EPS(元) 0.06 -0.04 0.22 0.09 0.15

归属母公司权益 482.20 1793.87 1883.80 1921.41 1981.70

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 主要财务比率

股东权益合计 482.20 1793.87 1883.80 1921.41 1981.70 会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E

负债和股东权益合计 639.36 1946.57 2033.70 2087.65 2167.51 成长能力

营收增长率 102.68% 20.86% -3.93% 19.94% 19.95% 

现金流量表 营业利润增长率 116.25% -185.66% -92.35% 203.99% 59.96% 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E EBIT增长率 119.29% -231.30% 366.14% -62.35% 67.05% 

税后经营利润 25.65 -15.15 -47.60 29.56 52.25 EBITDA增长率 133.89% -114.13% 1745.92% -55.37% 48.44% 

折旧与摊销 18.82 29.21 11.98 11.98 11.12 归母净利润增长率 117.70% -159.08% 693.53% -58.18% 60.32% 

财务费用 3.65 -14.83 -3.95 -4.30 -4.49 经营现金流增长率 367.51% -195.26% 373.42% -86.66% 110.54% 

投资损失 -7.10 -1.83 -6.33 -6.33 -6.33 盈利能力

营运资金变动 -21.52 -106.48 38.56 -20.91 -22.01 毛利率 54.01% 50.29% 45.26% 46.87% 49.28% 

其他经营现金流 33.96 58.17 146.57 8.57 8.57 净利率 5.54% -2.71% 16.73% 5.83% 7.80% 

经营性现金净流量 53.46 -50.93 139.24 18.58 39.11 营业利润率 5.08% -3.60% -7.21% 6.26% 8.34% 

资本支出 24.64 78.45 -0.00 -0.00 0.00 ROE 5.32% -0.84% 4.77% 1.96% 3.04% 

长期投资 -43.31 -109.63 0.00 0.00 0.00 ROA 4.01% -0.78% 4.42% 1.80% 2.78% 

其他投资现金流 3.03 35.91 -2.71 5.80 5.80 ROIC 55.80% -16.19% -14.63% 14.01% 21.58% 

投资性现金净流量 -64.92 -152.18 -2.71 5.80 5.80 估值倍数

短期借款 0.02 0.00 -0.14 0.00 0.00 P/E 337.57 -571.36 96.26 230.21 143.59

长期借款 6.03 -2.19 -1.28 -1.18 -1.04 P/S 18.70 15.47 16.11 13.43 11.20

普通股增加 0.00 45.31 0.00 0.00 0.00 P/B 17.95 4.83 4.60 4.51 4.37

资本公积增加 49.20 1258.73 0.00 0.00 0.00 股息率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

其他筹资现金流 -63.81 -45.62 3.95 4.30 4.49 EV/EBIT 306.97 -216.00 73.82 195.57 116.46

筹资性现金净流量 -8.56 1256.23 2.52 3.12 3.45 EV/EBITDA 181.42 -1186.35 65.56 146.52 98.19

现金流量净额 -21.03 1067.21 139.05 27.50 48.36 EV/NOPLAT 277.15 -275.60 -163.05 206.91 123.57

数据来源：同花顺iFinD
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