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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|技术硬件与设备 证券研究报告 

海康威视(002415)公司点评报告 2024 年 04 月 26 日 

[Table_Title] 
经营业绩稳健增长，创新业务空间广阔 

——海康威视(002415.SZ)2023 年年报及 2024 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2024 年 4 月 19 日收盘后发布《2023 年年度报告》、《2024 年第一

季度报告》。 

点评： 

 2023 年经营绩效逐季改善，创新业务是亮点 

2023 年，公司经营绩效逐季改善，全年实现营业收入 893.40 亿元，同比增

长 7.42%；实现归母净利润 141.08 亿元，同比增长 9.89%；实现扣非归母

净利润 136.66 亿元，同比增长 10.83%。分业务来看，PBG 实现收入 153.54

亿元，同比下降 4.84%；EBG 实现收入 178.45 亿元，同比增长 8.12%；

SMBG 实现收入 126.79 亿元，同比增长 1.46%；境外主业实现收入 239.77

亿元，同比增长 8.83%；创新业务实现收入 185.53 亿元，同比增长 23.11%。

2024 年第一季度，公司实现营业收入 178.18 亿元，同比增长 9.98%；实

现归母净利润 19.16 亿元，同比增长 5.78%；实现扣非归母净利润 17.60 亿

元，同比增长 13.27%。 

 持续加大研发投入，助力智能物联战略落地 

2023 年，公司持续加大研发投入，投入金额达 113.92 亿元，同比增长

16.08%。经过十多年的沉淀，公司的多维感知技术和感知融合技术已形成

一定的积累，人工智能的研发和应用形成一定的规模，人工智能持续投入给

产品研发、算法研发和方案研发带来了实质的提升。2023 年，公司推出了

大量适应新场景新需求、功能形态迥异的新品，为智能物联战略的落地奠定

基础。此外，公司大力推动生产园区的数字化产品打造，以自身作为样板，

充分实践验证。通过推动自动化、数字化和智能化技术和产品的创新应用，

提升供应质量、增加运营效率、降低生产成本。 

 创新业务快速发展，业务规模持续扩大 

创新业务方面，萤石网络于 2022 年登陆科创板，已成为行业内少有的从硬

件设计研发制造到物联云平台能力健全，具备完整垂直一体化服务能力的

AIoT 企业。海康机器人聚焦工业物联网、智慧物流和智能制造，持续在移

动机器人、机器视觉领域深耕投入，已经成为国内规模领先的机器视觉及移

动机器人企业，并已向创业板递交 IPO 申请。其他创新业务都处于高速发

展期，市场竞争力持续提升，助力公司行稳致远。 

 盈利预测与投资建议 

公司面向全球用户提供以视频为核心的智能物联网解决方案和大数据服

务，在技术、产品与解决方案等方面拥有全面优势，持续成长空间广阔。预

测公司 2024-2026 年的营业收入为 980.85、1072.53、1166.64 亿元，归母

净利润为 163.15、185.71、204.85 亿元，EPS 为 1.75、1.99、2.20 元/股，

对应 PE 为 18.67、16.40、14.87 倍。考虑到行业的成长空间和公司业务未

来的持续成长性，维持“买入”评级。 

 风险提示 

地缘政治环境风险；全球经济下行风险；国内经济结构转型风险；供应链风

险；技术更新换代风险；内部管理风险；法律合规风险；汇率波动风险；客

户支付能力下降导致的资金风险；网络安全风险；知识产权风险。 
 

 

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价： 32.64 元 

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 37.90 / 30.35 

A 股流通股（百万股）： 9108.32 

A 股总股本（百万股）： 9330.60 

流通市值（百万元）： 297295.51 

总市值（百万元）： 304550.81 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-海康威视(002415.SZ)2023 年半

年度报告点评：公司业务稳健发展，创新业务未来可期》

2023.08.22 

《国元证券公司研究-海康威视(002415.SZ)2022 年年

度报告及 2023 年第一季度报告点评：营收实现平稳增

长，创新业务快速发展》2023.04.18 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 83166.32 89339.86 98085.27 107252.85 116664.17 

收入同比(%) 2.14 7.42 9.79 9.35 8.77 

归母净利润（百万元） 12837.70 14107.62 16315.32 18570.96 20485.42 

归母净利润同比(%) -23.59 9.89 15.65 13.83 10.31 

ROE(%) 18.77 18.48 19.36 19.61 19.35 

每股收益（元） 1.38 1.51 1.75 1.99 2.20 

市盈率(P/E) 23.72 21.59 18.67 16.40 14.87 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位： 百万元  利润表    单位： 百万元 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 97906.64 113151.09 124242.88 138322.46 153148.38  营业收入 83166.32 89339.86 98085.27 107252.85 116664.17 

现金 40011.86 49629.47 56682.77 67191.89 78919.64  营业成本 47996.25 49637.06 54638.62 59821.17 65148.52 

应收账款 29906.29 35815.17 38655.41 41024.22 43212.41  营业税金及附加 581.90 704.64 755.26 804.40 851.65 

其他应收款 516.50 571.91 617.94 654.24 688.32  营业费用 9773.46 10842.50 11387.70 11958.69 12658.06 

预付账款 534.78 508.15 546.39 586.25 625.43  管理费用 2642.11 2769.73 2893.52 3045.98 3138.27 

存货 18998.22 19211.43 19816.77 20451.46 20828.68  研发费用 9814.44 11392.95 12363.12 13023.57 13975.68 

其他流动资产 7938.97 7414.96 7923.62 8414.40 8873.90  财务费用 -990.40 -749.78 -413.79 -288.00 -98.14 

非流动资产 21328.20 25696.92 24433.54 23971.84 23923.77  资产减值损失 -508.45 -463.38 -478.67 -496.25 -518.39 

长期投资 1252.03 1151.10 1226.57 1272.25 1365.34  公允价值变动收益 -155.57 22.68 19.25 18.69 18.34 

固定资产 8539.84 11508.30 11559.37 11665.30 11726.77  投资净收益 218.40 63.30 58.49 53.07 51.42 

无形资产 1544.93 1810.48 1873.75 1942.77 2002.77  营业利润 14782.66 16039.28 18251.32 20759.32 22881.21 

其他非流动资产 9991.39 11227.03 9773.85 9091.52 8828.89  营业外收入 87.37 87.57 90.01 92.51 94.34 

资产总计 119234.83 138848.01 148676.42 162294.30 177072.14  营业外支出 15.07 27.93 23.91 25.36 27.84 

流动负债 34355.75 44412.35 45434.48 47363.87 49548.34  利润总额 14854.95 16098.92 18317.42 20826.47 22947.71 

短期借款 3343.07 2118.95 1977.89 1882.16 1729.87  所得税 1296.82 943.24 937.85 1055.90 1149.68 

应付账款 16025.56 19163.49 20003.20 21152.77 22326.40  净利润 13558.13 15155.68 17379.57 19770.56 21798.03 

其他流动负债 14987.12 23129.91 23453.39 24328.95 25492.08  少数股东损益 720.43 1048.06 1064.24 1199.60 1312.61 

非流动负债 11907.35 12272.05 12095.33 12169.97 12249.69  归属母公司净利润 12837.70 14107.62 16315.32 18570.96 20485.42 

长期借款 7522.32 8940.12 8824.78 8703.97 8578.51  EBITDA 14881.54 16775.48 19283.86 22083.65 24588.89 

其他非流动负债 4385.04 3331.93 3270.55 3466.00 3671.18  EPS（元） 1.36 1.51 1.75 1.99 2.20 

负债合计 46263.11 56684.40 57529.81 59533.85 61798.04        

少数股东权益 4582.39 5809.35 6873.59 8073.19 9385.80 
 主要财务比率      

股本 9430.92 9330.60 9330.60 9330.60 9330.60  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

资本公积 10141.15 7864.90 7864.90 7864.90 7864.90  成长能力      

留存收益 54175.88 61852.08 69769.86 80183.16 91383.10  营业收入(%) 2.14 7.42 9.79 9.35 8.77 

归属母公司股东权益 68389.34 76354.27 84273.02 94687.26 105888.31  营业利润(%) -19.98 8.50 13.79 13.74 10.22 

负债和股东权益 119234.83 138848.01 148676.42 162294.30 177072.14  归属母公司净利润(%) -23.59 9.89 15.65 13.83 10.31 

       获利能力      

现金流量表    单位： 百万元  
毛利率(%) 42.29 44.44 44.29 44.22 44.16 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 15.44 15.79 16.63 17.32 17.56 

经营活动现金流 10164.14 16623.25 15946.22 19532.61 22585.03  ROE(%) 18.77 18.48 19.36 19.61 19.35 

净利润 13558.13 15155.68 17379.57 19770.56 21798.03        

折旧摊销 1089.28 1485.98 1446.33 1612.34 1805.83  偿债能力      

财务费用 -990.40 -749.78 -413.79 -288.00 -98.14  资产负债率(%) 38.80 40.82 38.69 36.68 34.90 

投资损失 -218.40 -63.30 -58.49 -53.07 -51.42  净负债比率(%) 25.36 29.77 28.90 27.59 26.22 

营运资金变动 -7002.44 -1909.52 -2386.07 -1479.59 -870.87  流动比率 2.85 2.55 2.73 2.92 3.09 

其他经营现金流 3727.96 2704.19 -21.33 -29.63 1.61  速动比率 2.26 2.09 2.27 2.46 2.64 

投资活动现金流 -3725.38 -3987.30 -371.11 -917.84 -1404.34  营运能力      

资本支出 3755.68 4047.82 72.85 674.06 1078.31  总资产周转率 0.75 0.69 0.68 0.69 0.69 

长期投资 82.34 114.59 56.55 80.25 122.18  应收账款周转率 2.74 2.62 2.63 2.69 2.77 

其他投资现金流 112.64 175.11 -241.71 -163.53 -203.85  应付账款周转率 3.01 2.82 2.79 2.91 3.00 

筹资活动现金流 -1455.92 -3145.43 -8521.81 -8105.64 -9452.94  每股指标（元）      

短期借款 -731.89 -1224.12 -141.06 -95.73 -152.29  每股收益(最新摊薄) 1.38 1.51 1.75 1.99 2.20 

长期借款 4237.94 1417.81 -115.34 -120.81 -125.46  每股经营现金流(最新摊薄) 1.09 1.78 1.71 2.09 2.42 

普通股增加 95.11 -100.32 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 7.33 8.18 9.03 10.15 11.35 

资本公积增加 4737.08 -2276.25 0.00 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 -9794.17 -962.55 -8265.41 -7889.10 -9175.19  P/E 23.72 21.59 18.67 16.40 14.87 

现金净增加额 5211.45 9603.89 7053.30 10509.12 11727.75  P/B 4.45 3.99 3.61 3.22 2.88 

       EV/EBITDA 18.35 16.28 14.16 12.37 11.11 

资料来源：Wind，国元证券研究所        



  
  

      

 

 


