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晶方科技（603005.SH） 

Q1 业绩环比改善，车载 CIS 业务规模持续提升 
  
财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,411 1,106 1,501 2,006 2,558 

增长率 yoy（%） 27.9 -21.6 35.7 33.7 27.5 

归母净利润（百万元） 576 228 431 535 679 

增长率 yoy（%） 50.9 -60.4 89.3 24.1 26.8 

ROE（%） 14.7 5.8 9.9 11.2 12.6 

EPS 最新摊薄（元） 0.88 0.35 0.66 0.82 1.04 

P/E（倍） 27.6 69.7 36.8 29.7 23.4 

P/B（倍） 4.1 4.0 3.6 3.3 2.9 
 
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 27 日收盘价 

事件：公司 4 月 25 日发布 2022 年年度报告及 2023 年一季报，2022 年实现

营收 11.06亿元，同比下降 21.62%；归母净利润 2.28亿元，同比下降 60.45%；

扣非净利润 2.04 亿元，同比下降 56.75%。2023 年 Q1 实现营收 2.23 亿元，

同比下降 26.85%，环比下降 3.17%；归母净利润 0.29 亿元，同比下降

68.92%，环比增长 305.73%；扣非净利润 0.20 亿元，同比下降 75.84%，

环比增长 107.24%。 

一季度营收持续承压，盈利能力环比改善：2022 年，受市场需求下降、行业

库存高企、手机等消费电子产品创新力不足等多重因素影响，公司所专注的

影像传感器细分市场景气度疲软，业务规模与盈利能力短期承压。公司 2022

年毛利率为 44.15%，同比下降 8.13pct；净利率为 21.05%，同比下降

19.96pct。2023 年 Q1 毛利率为 36.22%，同比下降 15.17pct，环比下降

0.54pct；净利率为 13.66%，同比下降 16.95pct，环比提升 10.17pct，一季

度盈利能力环比改善明显。费用方面，Q1 销售、管理、研发、财务费用率分

别 为 0.90%/7.68%/14.74%/-0.74% ， 环 比 变 动 分 别 为

0.20/3.20/-9.87/9.82pct。 

汽车 CIS 应用呈现显著增长，打开业绩长期成长空间：在智能网联汽车和自

动驾驶的强力助推下，全球汽车 CIS 的市场需求不断攀升, 单车配备的摄像

头数量和价值量提升明显。根据集微咨询，全球汽车电子行业的 CIS 市场规

模到 2025 年将增长至 32.7 亿美元，年复合增速达 14.3%。公司为全球 CIS

芯片封测龙头，针对汽车电子应用领域的性能提升需求，大力推进车规 STACK

封装工艺的开发创新，增加量产规模，持续提升公司在车规 CIS 领域的技术

领先优势与业务规模，随着市场需求的增加，公司汽车 CIS 业务有望实现快

速增长。 

携手 Anteryon深化技术协同创新，微型光学器件业务初具规模：公司近期

发布公告，由晶方光电出资 270 万欧元购买荷兰 Anteryon6.61%股权。公司

持续整合荷兰 Anteryon、晶方光电微型光学器件的设计、研发与制造能力，

扩大量产与商业化应用规模。得益于半导体设备、智能制造、农业自动化等

市场需求的增长，混合镜头业务持续稳步增长，盈利能力不断增强；同时公

司积极开展晶圆级光学器件(WLO)的技术开发与市场拓展，Anteryon 具备晶
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股票信息 
  
行业 电子 

2023 年 4 月 27 日收盘价（元） 22.39 

总市值（百万元） 14,625.42 

流通市值（百万元） 14,602.12 

总股本（百万股） 653.21 

流通股本（百万股） 652.17 

近 3 月日均成交额（百万元） 1,008.98   
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圆级光学组件制造和量产经验，公司通过此次收购进一步深化了业务技术的

协同创新，工艺水平与量产能力不断增强，相关产品在汽车智能交互领域的

商业化规模应用显著提升，有望助力营收规模持续扩大。 

维持“买入”评级：公司是国内 CIS 封测龙头，晶圆级芯片尺寸封装技术与

规模领先，我们看好公司传感器封装业务下游需求多点开花，WLCSP 技术应

用逐步拓宽，WLO 技术整合顺利。预计公司 2023-2025 年归母净利润分别为

4.31 亿元、5.35 亿元、6.79 亿元，EPS 分别为 0.66、0.82、1.04 元，PE 分

别为 37X、30X、23X，维持“买入”评级。 

 

风险提示：市场竞争风险；技术突破不及预期；车载 CIS 渗透率不及预期；

消费电子需求复苏不及预期。 
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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 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 2564 2513 2759 3411 4510  营业收入 1411 1106 1501 2006 2558 

现金 2253 2294 2251 3009 3836  营业成本 673 618 827 1047 1266 

应收票据及应收账款 127 89 265 162 349  营业税金及附加 10 11 19 24 28 

其他应收款 3 3 3 6 5  销售费用 5 8 8 12 15 

预付账款 1 1 1 3 2  管理费用 61 68 67 99 132 

存货 153 110 217 212 298  研发费用 180 193 213 297 396 

其他流动资产 26 16 21 19 20  财务费用 -45 -62 -51 -39 -25 

非流动资产 1898 2074 2525 3054 3506  资产和信用减值损失 -1 -53 -25 -44 -73 

长期投资 0 362 434 652 797  其他收益 68 42 55 49 52 

固定资产 902 884 1218 1552 1822  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 116 110 107 106 110  投资净收益 46 -2 19 10 15 

其他非流动资产 880 718 766 744 777  资产处置收益 0 0 6 2 3 

资产总计 4462 4587 5285 6465 8016  营业利润 639 258 473 581 741 

流动负债 348 426 693 1408 2273  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 5 11 253 926 1683  营业外支出 0 16 6 7 10 

应付票据及应付账款 237 190 360 350 500  利润总额 639 242 467 574 731 

其他流动负债 106 225 81 131 91  所得税 60 9 30 29 42 

非流动负债 168 141 154 147 150  净利润 579 233 437 544 689 

长期借款 3 3 3 2 2  少数股东损益 3 5 6 9 10 

其他非流动负债 165 137 151 144 148  归属母公司净利润 576 228 431 535 679 

负债合计 517 567 847 1554 2423  EBITDA 731 354 551 732 972 

少数股东权益 93 34 40 49 60  EPS（元/股） 0.88 0.35 0.66 0.82 1.04 

股本 408 653 653 653 653        

资本公积 1826 1712 1712 1712 1712  主要财务比率      

留存收益 1617 1616 1966 2401 2952  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 3852 3986 4397 4861 5534  成长能力      

负债和股东权益 4462 4587 5285 6465 8016  营业收入（%） 27.9 -21.6 35.7 33.7 27.5 

       营业利润（%） 47.6 -59.6 83.4 22.8 27.6 

       归属母公司净利润（%） 50.9 -60.4 89.3 24.1 26.8 

       获利能力      

       毛利率（%） 52.3 44.2 44.9 47.8 50.5 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 41.0 21.0 29.1 27.1 26.9 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE（%） 14.7 5.8 9.9 11.2 12.6 

经营活动现金流 613 392 381 869 818  ROIC（%） 13.4 4.4 8.2 8.8 9.4 

净利润 579 233 437 544 689  偿债能力      

折旧摊销 144 162 136 194 255  资产负债率（%） 11.6 12.4 16.0 24.0 30.2 

财务费用 -45 -62 -51 -39 -25  净负债比率（%） -53.9 -51.8 -42.9 -40.9 -37.6 

投资损失 -46 2 -19 -10 -15  流动比率 7.4 5.9 4.0 2.4 2.0 

营运资金变动 -19 -10 -150 142 -159  速动比率 6.9 5.6 3.6 2.3 1.8 

其他经营现金流 0 68 28 37 73  营运能力      

投资活动现金流 -876 -631 -582 -701 -695  总资产周转率 0.3 0.2 0.3 0.3 0.4 

资本支出 365 125 453 536 547  应收账款周转率 12.6 12.0 10.0 11.0 12.0 

长期投资 -589 -555 -72 -217 -145  应付账款周转率 3.1 2.9 3.0 2.9 3.0 

其他投资现金流 79 50 -57 53 -3  每股指标（元）      

筹资活动现金流 11 3 -87 -82 -53  每股收益（最新摊薄） 0.88 0.35 0.66 0.82 1.04 

短期借款 5 5 242 673 756  每股经营现金流（最新摊薄） 0.94 0.60 0.58 1.33 1.25 

长期借款 3 0 -0 -0 -1  每股净资产（最新摊薄） 5.90 6.10 6.69 7.34 8.25 

普通股增加 69 245 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -7 -114 0 0 0  P/E 27.6 69.7 36.8 29.7 23.4 

其他筹资现金流 -59 -132 -329 -755 -809  P/B 4.1 4.0 3.6 3.3 2.9 

现金净增加额 -254 -230 -288 86 70  EV/EBITDA 18.9 39.1 25.4 19.0 14.3  
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 27 日收盘价 
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