
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
全志科技（300458.SZ）2023 年中报点评     

业绩稳步向好，有望受益 AIOT 浪潮 
 

 2023 年 08 月 31 日 

 

➢ 事件：8 月 30 日，全志科技发布 2023 年半年报，2023 年上半年公司实现

营收 6.76 亿元，同比下降 18.80%；实现归母净利润-0.16 亿元，同比下降

108.37%。其中 Q2 单季度公司实现营收 4.37 亿元，同比增加 4.98%，环比上

升 182.85%，实现归母净利润 0.24 亿元，同比下降 80.59%，23Q1 为负，实

现扭亏为盈。 

➢ 坚持先进产品研发创新，公司业绩逐渐复苏。全志科技在智能终端应用领域

加大研发投入，进一步强化公司的自主知识产权壁垒。上半年，公司研发投入

2.29 亿元，同比上升 18.10%，研发费用率为 33.87%，同比上升 10.56pct。

同时，受益于公司新产品落地与业务拓展顺利进行，公司财务情况得以改善。其

中，23Q2 公司实现营收 4.37 亿元，环比上升 83.21%；实现归母净利润 0.24

亿元，环比 23Q1 扭亏为盈。 

➢ 紧跟生成式 AI 浪潮，持续拓展 AIOT 产品迭代升级。1）在智能音箱领域，

公司推出内置 WiFi 的 R 系列低功耗智能语音芯片以及高性能八核架构智能终端

处理器芯片，基于公司 R329 芯片的天猫精灵 SOUND 系列已接入标杆客户大模

型终端操作系统。2）在智能机器人领域，公司推出了新一代 MR 系列高性能八

核+AI 专用算力芯片及解决方案，同时布局多核异构架构，集成底盘运动控制芯

片功能等专用模块。3）在智能家电领域，公司 R 系列低功耗智能语音芯片及相

关智能家电解决方案已获得家电和互联网智能家居头部客户的认可和定点合作。

4）在智能视觉领域，公司 V 系列芯片产品及解决方案已涵盖各类智能视觉产品

形态并取得良好的市场反馈。 

➢ 多元布局智能终端应用，拓宽下游市场。在智能汽车电子领域，公司高性能

八核架构座舱芯片进入开发阶段，与国内领先APA算法供应商合作推出全新APA

产品解决方案。在智能工业领域，公司在芯片质量、功耗优化、系统安全和实时

性等关键技术取得突破，推出了 T 系列工业级处理器新品，已在首发客户定点推

广。在智能解码显示领域，公司积极进行“智慧屏”产品规划及研发，布局包括

智能投影、智能电视、智慧屏等新兴市场并于上半年推出高性能智能投影解决方

案，在智能投影市场已进入行业主流客户并取得突破。在通用智能终端领域，公

司针对高端平板的 A523/A527 系列高端八核架构平台已开始大批量出货，同时

积极拓展通用智能终端相关衍生市场，布局包括电子相册、教育设备等产品。 

➢ 投资建议：我们预计 23/24/25 年公司归母净利润分别为 2.22/3.16/4.04

亿元，对应现价 PE 为 69/48/38 倍，公司在智能终端应用领域技术优势明显，

随着终端应用行业去库存周期稳步推进，下游市场需求有望企稳回升，公司业绩

呈现复苏态势，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求恢复不及预期风险；市场竞争加剧风险。 

 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,514 1,844 2,178 2,575 

增长率（%） -26.7 21.8 18.1 18.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 211 222 316 404 

增长率（%） -57.3 5.2 42.5 27.5 

每股收益（元） 0.33 0.35 0.50 0.64 

PE 73 69 48 38 

PB 5.2 5.0 4.6 4.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 31 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1,514 1,844 2,178 2,575  成长能力（%）     

营业成本 934 1,166 1,369 1,609  营业收入增长率 -26.69 21.81 18.08 18.21 

营业税金及附加 4 8 8 9  EBIT 增长率 -60.03 57.91 32.83 31.31 

销售费用 42 50 58 67  净利润增长率 -57.31 5.25 42.45 27.52 

管理费用 56 68 79 93  盈利能力（%）     

研发费用 419 443 501 566  毛利率 38.32 36.77 37.13 37.50 

EBIT 140 220 293 384  净利润率 13.94 12.04 14.53 15.67 

财务费用 -51 -45 -49 -53  总资产收益率 ROA 5.93 5.82 7.66 8.96 

资产减值损失 -13 -43 -25 -27  净资产收益率 ROE 7.14 7.19 9.58 11.31 

投资收益 2 8 11 9  偿债能力     

营业利润 221 230 327 419  流动比率 4.47 4.03 3.92 3.86 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 3.24 3.07 3.15 3.13 

利润总额 220 230 327 418  现金比率 2.81 2.71 2.82 2.82 

所得税 9 8 11 15  资产负债率（%） 16.90 19.13 20.04 20.81 

净利润 211 222 316 404  经营效率     

归属于母公司净利润 211 222 316 404  应收账款周转天数 10.29 10.29 10.29 10.29 

EBITDA 242 331 409 503  存货周转天数 224.14 200.00 150.00 140.00 

      总资产周转率 0.43 0.50 0.55 0.60 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1,522 1,819 2,176 2,479  每股收益 0.33 0.35 0.50 0.64 

应收账款及票据 51 62 73 86  每股净资产 4.68 4.89 5.23 5.64 

预付款项 1 1 1 1  每股经营现金流 -0.05 0.74 0.90 0.88 

存货 574 596 538 590  每股股利 0.15 0.16 0.22 0.29 

其他流动资产 270 229 234 235  估值分析     

流动资产合计 2,417 2,707 3,022 3,390  PE 73 69 48 38 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.2 5.0 4.6 4.3 

固定资产 121 125 126 126  EV/EBITDA 57.32 41.82 33.86 27.54 

无形资产 147 147 147 147  股息收益率（%） 0.62 0.65 0.93 1.18 

非流动资产合计 1,142 1,111 1,111 1,113       

资产合计 3,559 3,818 4,133 4,504       

短期借款 80 80 80 80  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 305 377 443 520  净利润 211 222 316 404 

其他流动负债 156 215 248 278  折旧和摊销 102 111 116 119 

流动负债合计 541 672 771 878  营运资金变动 -295 95 119 14 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 -29 469 570 558 

其他长期负债 60 58 57 59  资本开支 -95 -111 -112 -116 

非流动负债合计 60 58 57 59  投资 -35 0 0 0 

负债合计 601 730 828 937  投资活动现金流 -124 -70 -101 -108 

股本 630 632 632 632  股权募资 16 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -115 -1 -3 0 

股东权益合计 2,958 3,088 3,305 3,566  筹资活动现金流 -437 -102 -111 -148 

负债和股东权益合计 3,559 3,818 4,133 4,504  现金净流量 -582 297 357 303 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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