
 
 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

  
 

  

 
 

 
 

  
 

 

    

    

    
 

  

 
 

  

  

  

  

  

  

  

  

  
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

  

  

 

  

 

公司业绩进入快速增长通道，盈利能力持续向好。公司营业收入从 2019 年的2.57 亿逐年增长至 2022 年的 7.79 亿

，年复合增长率达到 44.72%。归母净利润从 2019 年的 0.69 亿元增长至 2022 年的 3.03 元，年复合增长率达到

63.76%。2023 年上半年，公司实现营业收入 6.47 亿元，同比增长 61.61%；实现归母净利润 2.57 亿元，同比增

长 54.33%，收入、利润均大幅提升。与此同时，信号链产品、公司电源管理器及其他集成电路等自产业务的营收

规模快速扩大，生产经营的规模效应明显，推动毛利率逐步提升，带动了公司整体毛利率的持续走高，2022 年公

司毛利率提升至 77.39%，销售净利率提升至 43.46%，盈利能力持续向好。

我国国防预算持续提升，军工电子进入黄金发展期。军工电子作为武器装备产业链上游，在各类装备中起底层基

础支撑作用，是军工信息化、智能化的基石。伴随着我国传统武器装备迭代更新，军工电子产业链日渐完善，军

工电子制造和军工电子技术不断提升，军工电子原材料自给率不断提高，我国军工电子行业即将迎来发展的黄金

期。根据前瞻产业研究院的测算，2025 年，我国军工电子行业市场规模预计将达到 5,012 亿元，2021-2025 年年均复

合增长率将达到 9.33%。

军用模拟集成电路竞争格局稳定，公司放大器产品优势明显。由于参与军用模拟集成电路市场竞争存在一定的准

入门槛，而且军用电子元器件主要为武器装备项目配套，定型后对元器件及供应商的选择具有延续性。因此，公

司主要竞争对手均为传统军工企业，各单位产品方向相对固定，市场竞争波动较小，竞争格局相对稳定。在这一市

场中，公司高可靠放大器产品型号最全、性能最优，已有上百款产品形成稳定供货，门类覆盖精密放大器、高速放

大器、仪表放大器、模拟乘法器、电压比较器等，广泛应用于航天、航空、兵器、电子、船舶等高精尖领域。

公司积极推进自研芯片的替代流程，持续加宽公司护城河。公司产品经过多轮技术迭代和可靠性突破，目前已形

成 82 款自研芯片，占公司现有产品型号约 50%，可应用于我国急需的自主掌握新一代高精尖武器装备中。其中

30 款自研芯片已批量销售，该部分芯片在市场上无同类可替代产品，具有针对性强、保密性高、可靠性高等优势

。未批量销售的 52 款自研芯片在指标、性能、功能上同样具有自主应用优势，且超过 60%处于系统/装备级应用验

证阶段，验证周期短。近三年来，随着芯片替代升级和新式武器装备的迭代需求日益增长，公司自研芯片产品将

逐渐形成批量销售。随着公司研发投入和研发实力的持续增加，公司自研新品转化率将显著提升，公司计划在

2024 年前逐步实现自研芯片对外采芯片的全部替代。

公司下游客户稳定，在手订单持续增加。公司产品的主要用户单位为军工集团的下属单位和科研院所，拥有稳固

的客户关系和市场地位。2019-2021 年，公司前五大客户包括中航工业集团、航天科技集团、航天科工集团、航发

集团、兵器集团，顺序或有变化，但中航工业集团连年稳居第一大客户。随着国防信息化提速与国防领域自主掌

握的需要，军用集成电路领域快速发展，公司不断加大研发投入，开发新产品进入供应商体系内，同时积极开拓

销售网点，拓展和稳固下游客户，在手订单持续提升。2021 年底公司在手订单数量达到 4,234 个，在手订单金额

达到 10.07 亿元，预计将给公司营收带来持续的增长动能。

募投打造晶圆制造产线，转型 IDM 模式。公司将募集资金投入到“高可靠模拟集成电路晶圆制造及先进封测产业

化项目”、“研发中心建设项目”的建设上。公司将建设一条 6 寸特色工艺线（产能达 3k 片/每月）以及一条年

产200 万块后道先进封测生产线，实现高可靠模拟集成电路产品整体交付能力提升 200 万块/每年。同时，公司将

对现有设计平台中的 EDA 设计能力和协同设计能力进行补充建设，更好的满足公司产品的设计研发需求，提升公

司的新产品的研发能力。项目实施后，公司将实现从现有设计、封装、测试的运作模式，向集设计、制造、封装

测试到销售高可靠模拟集成电路为一体的IDM 半导体垂直整合型公司模式转型，有助于工艺技术积累，缩短产品

研制周期，提升生产效率，加强市场竞争力。

振华风光�积极布局 IDM

公司多年来聚焦于高可靠放大器等军用模拟集成电路领域，积极开展产品研发和自研芯片替代，已成为国内产品型

号最全、性能指标最优的高可靠放大器供应商之一。随着未来晶圆制造产线及后道先进封测生产线的制造完成，公

司将实现向 IDM 模式的转型，提升公司的核心竞争力。

模式，军用模拟电路龙头欲大展宏图
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