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业绩快速增长，AIGC 有望成为新增长动力  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 4.06/4.06 

总市值/流通(亿元) 135.6/135.6 

12 个月内最高/最低价

(元) 

53.4/21 
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事件：公司发布 2023年年报，收入 6.70 亿元，同比增加 26.07%；

归母净利润 0.88 亿元，同比增加 53.03%。 

公司发布 2024年一季报，收入 1.84亿元，同比增加 13.94%；归

母净利润 0.34亿元，同比增加 21.21%。 

 

智能汽车业务增长迅速。2023年，公司移动智能终端视觉解决方

案收入 5.81 亿元，同比增长 22.82%；智能驾驶及其他 IoT 智能设备

视觉解决方案收入 0.74亿元，同比增长 67.26%；其他行业收入 0.14

亿元，同比增长 1.80%。 

 

持续耕耘车载汽车解决方案。公司的车载汽车解决方案不断丰

富，从舱内到舱外，从 DMS到 AVM，再到与 ADAS结合的舱泊一体的完

整解决方案，公司提供了 VisDrive、Tahoe、Westlake 等多种解决方

案。公司新增与长安新能源、长城、睿蓝、极氪、吉利、合众、长安、

岚图、奇瑞、北汽新能源、一汽红旗等车厂在内的多个前装量产定点

项目。 

 

AIGC有望成为新增长动力。公司针对商拍场景，构建了一套专有

的 ArcMuse 计算技术引擎，它融合了虹软视觉大模型、视觉小模型、

CV&CG 技术和计算摄影技术。依托于 ArcMuse 计算技术引擎，公司于

2023 年第三季度上线了 PhotoStudio® AI 智能商拍云工作室商品版

和服装版。 

 

投资建议：公司是人工智能的领先公司，在智能手机、汽车、AIGC

场景均有落地应用。预计 2024-2026 年公司的 EPS 分别为

0.41\0.54\0.70 元，维持 “买入”评级。 

 

风险提示：电力行业数字化进展不及预期；行业竞争加剧。 

  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2023A 2024E 2025E 2026E 
营业收入（百万元） 670.25  824.41  1030.52  1288.15  
营业收入增长率(%) 26.07% 23.00% 25.00% 25.00% 
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归母净利（百万元） 88.49  167.62  218.15  285.69  
净利润增长率(%) 53.10% 89.43% 30.15% 30.96% 
摊薄每股收益（元） 0.22  0.41  0.54  0.70  
市盈率（PE） 153  81  62  47  
资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 670.25 824.41 1030.52 1288.15   净利润 88.24  164.02  214.55  282.09  

营业成本 64.71 82.44 92.75 103.05   折旧与摊销 29.78  41.05  37.45  38.11  

营业税金及附加 7.81 5.36 6.70 8.37   财务费用 -56.53  -54.86  -55.83  -62.89  

销售费用 118.10 140.15 164.88 206.10   资产减值损失 -1.33  1.00  1.00  1.00  

管理费用 90.70 90.69 103.05 128.81   经营营运资本变动 -15.67  -320.46  -65.04  -85.57  

财务费用 -56.53 -54.86 -55.83 -62.89   其他 211.03  -19.38  -15.75  -12.56  

资产减值损失 -1.33 1.00 1.00 1.00   经营活动现金流净额 255.53  -188.63  116.38  160.19  

投资收益 -11.59 35.00 35.00 35.00   资本支出 -4.08  -10.00  -10.00  -10.00  

公允价值变动损益 5.07 0.00 0.00 0.00   其他 47.94  35.00  35.00  35.00  

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00   投资活动现金流净额 43.86  25.00  25.00  25.00  

营业利润 117.45 190.94 252.40 332.50   短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他非经营损益 -10.71 0.54 -0.03 0.01   长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

利润总额 106.74 191.49 252.37 332.51   股权融资 27.35  0.00  0.00  0.00  

所得税 18.50 27.47 37.81 50.42   支付股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

净利润 88.24 164.02 214.55 282.09   其他 -63.11  -3.61  55.83  62.89  

少数股东损益 -0.25 -3.60 -3.60 -3.60   筹资活动现金流净额 -35.76  -3.61  55.83  62.89  

归属母公司股东净

利润 
88.49 167.62 218.15 285.69   现金流量净额 275.51  -167.23  197.21  248.08  

                      

资产负债表（百万

元） 
2023A 2024E 2025E 2026E   财务分析指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

货币资金 1926.47 1759.24 1956.45 2204.53   成长能力         

应收和预付款项 118.12 185.13 221.69 269.23   销售收入增长率 26.07% 23.00% 25.00% 25.00% 

存货 14.73 22.44 26.13 30.11   营业利润增长率 46.47% 62.57% 32.19% 31.74% 

其他流动资产 374.02 398.29 430.74 471.29   净利润增长率 54.68% 85.88% 30.81% 31.48% 

长期股权投资 287.16 287.16 287.16 287.16   EBITDA 增长率 14.88% 95.29% 32.12% 31.49% 

投资性房地产 3.42 3.42 3.42 3.42   获利能力         

固定资产和在建工

程 
431.93 408.78 384.96 360.48   毛利率 90.35% 90.00% 91.00% 92.00% 

无形资产和开发支

出 
23.19 19.56 15.93 12.30   期间费率 76.83% 73.35% 71.58% 70.12% 

其他非流动资产 -58.48 -62.75 -62.75 -62.75   净利率 13.17% 19.90% 20.82% 21.90% 

资产总计 3120.57 3021.27 3263.72 3575.78   ROE 3.30% 5.89% 7.15% 8.59% 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00   ROA 2.83% 5.43% 6.57% 7.89% 

应付和预收款项 78.89 112.46 128.71 147.02   ROIC 13.47% 21.33% 22.90% 28.53% 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00   EBITDA/销售收入 13.53% 21.49% 22.71% 23.89% 
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其他负债 368.93 122.00 133.65 145.29   营运能力         

负债合计 447.82 234.46 262.36 292.32   总资产周转率 0.22  0.27  0.33  0.38  

股本 406.00 406.00 406.00 406.00   固定资产周转率 1.56  1.96  2.60  3.46  

资本公积 1922.68 1922.68 1922.68 1922.68   应收账款周转率 3.86  4.10  3.85  3.94  

留存收益 505.36 672.98 891.14 1176.83   存货周转率 2.79  2.90  2.74  2.72  

归属母公司股东权

益 
2672.61 2790.27 3008.42 3294.11   

销售商品提供劳务收到现金

/营业收入 
125.73% — — — 

少数股东权益 0.15 -3.45 -7.05 -10.65   资本结构         

股东权益合计 2672.75 2786.81 3001.37 3283.46   资产负债率 14.35% 7.76% 8.04% 8.17% 

负债和股东权益合

计 
3120.57 3021.27 3263.72 3575.78   带息债务/总负债 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

业绩和估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E   流动比率 5.81  11.50  11.28  11.29  

EBITDA 90.70 177.13 234.02 307.73   速动比率 5.77  11.39  11.17  11.18  

PE 153.25 80.90 62.16 47.46   每股指标         

PB 5.07 4.87 4.52 4.13   每股收益 0.22  0.41  0.54  0.70  

PS 20.23 16.45 13.16 10.53   每股净资产 6.58  6.86  7.39  8.09  

EV/EBITDA 123.19  63.97  47.58  35.38    每股经营现金 0.63  -0.46  0.00  0.00  

 
资料来源：WIND，太平洋证券   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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上海市浦东南路 500号国开行大厦 10楼 D座 

深圳市福田区商报东路与莲花路新世界文博中心 19层 1904 号 

广州市大道中圣丰广场 988号 102 室 
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中国北京 100044 
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