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海康威视（002415.SZ）2024 年中报点评     

营收稳健增长，强化创新研发投入 
 

 2024 年 08 月 22 日 

 

➢ 事件：2024 年 8 月 16 日，海康威视发布 2024 年中报，2024H1 公司实现

营业总收入 412.09 亿元，同比增长 9.68%；实现归母净利润 50.64 亿元，同比

下滑 5.13%；实现扣非归母净利润 52.43 亿元，同比增长 4.11%。 

➢ 分业务来看，EBG、境外业务和创新业务维持增势。 

➢ 1）PBG业务：2024H1实现营收56.93亿元，同比下滑9.25%，占比13.81%； 

➢ 2）EBG业务：2024H1实现营收74.89亿元，同比增长7.05%，占比18.17%，

公司持续深化流程变革管理，不断促进组织架构的协同与整合，激发团队的创新

潜力，确保组织活力与效率的持续提升； 

➢ 3）SMBG：2024H1 实现营收 57.89 亿元，同比增长 0.64%，占比 14.05%，

公司不断加强合规体系的构建与完善，确保风险的有效控制，夯实合规经营的制

度保障，为公司稳定发展筑牢基础； 

➢ 4）境外业务：2024H1 实现营收 114.41 亿元，同比增长 15.46%，占比

27.76%，2024 上半年国内市场需求偏弱，海外市场整体平稳，主要经济体贸易

摩擦增多，面对国内外的复杂环境，海康威视秉承“专业、厚实、诚信”的经营

理念，聚焦自身能力的成长，持续推进业务的稳健发展； 

➢ 5）创新业务：2024H1 实现营收 103.28 亿元，同比增长 26.13%，占比

25.06%，创新业务子公司萤石网络、海康机器人、海康微影等已在各自领域建

立优势地位，创新业务整体发展良好，成为公司发展的强劲引擎； 

➢ 持续增大研发投入，有针对性地投放和优化营销资源。公司持续夯实智能物

联业务基础，加大场景数字化业务投入力度。2024 年上半年，公司研发投入 

56.98 亿元，同比增长 7.81%，公司将持续构建和提升产品与解决方案的差异化

优势，以产品创新能力增强市场竞争力，维护公司优势地位，保障业务稳健发展；

公司在国内持续赋能省级业务中心和城市分公司，强化业务体系服务能力，推进

组织变革，提升公司内部运营效率。公司根据海外不同地区的经济发展速度、地

缘政治环境的差别，有针对性的投入和调配资源，优化区域管理。 

➢ 投资建议：公司营业收入维持增势，创新研发投入不断强化，公司主业和创

新业务均有良好增长空间。我们预测公司 2024-2026 年收入分别为 989.8、

1101.8、1228.0 亿元；EPS 分别为 1.63、1.76、1.93 元，2024 年 8 月 22 日

收盘价对应 PE 为 16、15、14 倍，维持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：外部环境不确定性；技术研发不及预期；供应链波动风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 89,340  98,980  110,184  122,800  

增长率（%） 7.4  10.8  11.3  11.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 14,108  15,044  16,234  17,815  

增长率（%） 9.9  6.6  7.9  9.7  

每股收益（元） 1.53  1.63  1.76  1.93  

PE 17  16  15  14  

PB 3.2  3.0  2.7  2.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 22 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） 2023A 2024E 2025E 2026E   主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 89,340  98,980  110,184  122,800   成长能力（%）     

营业成本 49,637  54,799  60,992  67,945   营业收入增长率 7.42  10.79  11.32  11.45  

营业税金及附加 705  792  881  982   EBIT 增长率 10.33  8.73  6.98  8.40  

销售费用 10,843  12,867  14,324  15,964   净利润增长率 9.89  6.64  7.91  9.74  

管理费用 2,770  2,969  3,526  3,930   盈利能力（%）     

研发费用 11,393  13,857  15,426  17,192   毛利率 44.44  44.64  44.65  44.67  

EBIT 15,205  16,532  17,686  19,171   净利润率 15.79  15.20  14.73  14.51  

财务费用 -750  -576  -653  -849   总资产收益率 ROA 10.16  10.26  10.65  10.62  

资产减值损失 -463  -278  -267  -232   净资产收益率 ROE 18.48  18.66  18.38  18.44  

投资收益 63  198  198  258   偿债能力         

营业利润 16,039  17,028  18,270  20,047   流动比率 2.55  2.48  2.68  2.59  

营业外收支 60  72  74  64   速动比率 2.03  2.07  2.18  2.20  

利润总额 16,099  17,100  18,344  20,111   现金比率 1.12  1.10  1.32  1.25  

所得税 943  1,814  1,893  2,094   资产负债率（%） 40.82  40.87  37.97  38.56  

净利润 15,156  15,286  16,451  18,017   经营效率     

归属于母公司净利润 14,108  15,044  16,234  17,815   应收账款周转天数 132.41  140.00  122.00  115.00  

EBITDA 17,008  18,788  20,339  22,217   存货周转天数 138.56  120.00  110.00  100.00  

          总资产周转率 0.69  0.69  0.74  0.77  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 49,629  52,596  60,179  65,371   每股收益 1.53  1.63  1.76  1.93  

应收账款及票据 38,421  42,687  36,584  46,647   每股净资产 8.27  8.73  9.57  10.47  

预付款项 508  411  457  510   每股经营现金流 1.80  2.07  2.32  2.15  

存货 19,211  17,321  19,951  17,796   每股股利 0.90  0.90  0.97  1.06  

其他流动资产 5,381  5,363  4,929  5,363   估值分析         

流动资产合计 113,151  118,378  122,100  135,687   PE 17  16  15  14  

长期股权投资 1,151  1,251  1,351  1,451   PB 3.2  3.0  2.7  2.5  

固定资产 11,508  13,477  15,046  16,215   EV/EBITDA 13.13  11.89  10.98  10.05  

无形资产 1,810  1,835  1,863  1,898   股息收益率（%） 3.43  3.42  3.69  4.05  

非流动资产合计 25,697  28,241  30,388  32,142            

资产合计 138,848  146,619  152,488  167,829             

短期借款 2,119  2,119  2,119  2,119   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 20,327  27,166  25,694  33,192   净利润 15,156  15,286  16,451  18,017  

其他流动负债 21,966  18,372  17,819  17,139   折旧和摊销 1,803  2,256  2,653  3,046  

流动负债合计 44,412  47,656  45,632  52,450   营运资金变动 -1,366  983  1,836  -1,576  

长期借款 8,940  8,940  8,940  8,940   经营活动现金流 16,623  19,082  21,438  19,823  

其他长期负债 3,332  3,332  3,332  3,332   资本开支 -4,017  -4,628  -4,626  -4,636  

非流动负债合计 12,272  12,272  12,272  12,272   投资 -159  -100  -100  -100  

负债合计 56,684  59,928  57,904  64,722   投资活动现金流 -3,987  -4,530  -4,528  -4,478  

股本 9,331  9,233  9,233  9,233   股权募资 73  -2,894  0  0  

少数股东权益 5,809  6,051  6,268  6,470   债务募资 4,858  0  0  0  

股东权益合计 82,164  86,691  94,584  103,107   筹资活动现金流 -3,145  -11,585  -9,328  -10,153  

负债和股东权益合计 138,848  146,619  152,488  167,829   现金净流量 9,604  2,967  7,583  5,192  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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