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业绩恢复高增，深耕 AI 智能终端市场  
 

 2024 年 08 月 23 日 

 

➢ 事件：8 月 22 日，全志科技发布 2024 年半年度报告。报告期内，公司实

现营业收入 10.63 亿元，同比增长 57.30%，归母净利润 1.19 亿元，去年同期为

-0.17 亿元，扣非归母净利润 0.81 亿元，去年同期为-0.36 亿元，实现扭亏。其

中第二季度营业总收入 6.53 亿元，同比增长 49.42%，归母净利润 0.70 亿元，

同比增长 191.67%。 

➢ 抓住上行周期机遇，业绩稳步增长。报告期内，半导体景气度回升，智能车

载、工业控制、扫地机器人、智能投影等下游细分领域需求提升，同时公司新产

品及新方案顺利量产，推动公司业绩增长。由于智能终端应用处理器芯片出货量

增长，该系列产品营业收入和营业成本比上年同期增长分别为 70.39%、69.86%，

公司整体销售毛利率为 32.97%，同比增长 4.60pct，稳步向好。面对半导体行

业新的上行周期，公司将抓住机遇，持续研发高性能、高集成度、高质量的芯片

产品和配套 SoC+解决方案，推动全产业的智能化发展。 

➢ AI 智能化浪潮来袭，产品迭代升级。1）在智能工业和机器人领域，公司推

出智能工业应用的 T536 和面向视觉 AI 扫地机机器人的 MR536，目前已完成行

业头部客户的送样。未来公司将融合 AI 算力和异构系统积极探索四足机器人、

人形机器人、AI 型工业控制器、AI 型工业网关等产品，加速工业智能化进程。

2）在智能汽车领域，公司布局智能车载信息娱乐系统、全数字仪表、AR-HUD、

智能辅助预警等多种智能模块解决方案，并积极和国内头部车企研发相关产品，

部分产品已大规模量产。3）在智能视觉领域，公司推出全新低功耗无线全集成

安防芯片 V821，该芯片通过优化 ISP 和编码器提升图像的画质表现，并首次在

安防产品上集成自研 Wi-Fi 技术，大幅降低客户产品集成的成本与难度。 

➢ 持续深耕智能终端市场，完善产业布局。公司通过以 SoC、PMU、WIFI、

ADC 等芯片产品组成的套片组合为基础，为客户提供优质低成本的智能芯片及

解决方案。公司通过多元化产品布局，以大视频为基础构建智能应用平台，通过

AI 全面赋能，在 AIOT、智能汽车电子、智能工业、智慧视觉、智慧大屏等应用

市场积极布局。公司已与包括小米、腾讯、阿里、海尔、视源、创维、西门子、

国网、一汽、公牛在内的多家行业头部客户开展深入合作，实现各类智能化产品

量产落地。未来公司将围绕智能视觉领域行业上下游生态形成更紧密的互动及合

作，持续打造技术品牌，助力行业发展。 

➢ 投资建议：我们预计 24/25/26 年公司归母净利润分别为 2.59/3.64/5.01 亿

元，同比增长 1027.6%/40.6%/37.6%，对应现价 PE 为 53/38/27 倍。公司在

智能终端应用领域技术优势明显，随着下游市场需求有望企稳回升，公司业绩有

望稳健增长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求恢复不及预期；市场竞争加剧风险；技术研发升级风险。 

 

  

 
[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） 1,673 2,377 3,044 3,838 

增长率（%） 10.5 42.1 28.1 26.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 23 259 364 501 

增长率（%） -89.1 1027.6 40.6 37.6 

每股收益（元） 0.04 0.41 0.57 0.79 

PE 598 53 38 27 

PB 4.6 4.4 4.1 3.7 

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 1,673 2,377 3,044 3,838  成长能力（%）     

营业成本 1,131 1,562 1,993 2,513  营业收入增长率 10.49 42.06 28.09 26.09 

营业税金及附加 9 10 13 18  EBIT 增长率 -124.99 824.95 49.35 46.02 

销售费用 46 50 58 65  净利润增长率 -89.12 1027.62 40.57 37.62 

管理费用 52 55 61 69  盈利能力（%）     

研发费用 488 528 639 729  毛利率 32.41 34.26 34.52 34.52 

EBIT -35 253 377 551  净利润率 1.37 10.90 11.96 13.05 

财务费用 -56 -45 -46 -48  总资产收益率 ROA 0.65 6.71 8.61 10.60 

资产减值损失 -35 -33 -44 -66  净资产收益率 ROE 0.78 8.31 10.78 13.42 

投资收益 -6 0 0 0  偿债能力     

营业利润 17 264 379 533  流动比率 4.74 4.07 4.00 3.93 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 3.78 3.00 2.84 2.72 

利润总额 18 264 379 533  现金比率 3.50 2.75 2.59 2.48 

所得税 -5 5 15 32  资产负债率（%） 16.12 19.28 20.15 21.01 

净利润 23 259 364 501  经营效率     

归属于母公司净利润 23 259 364 501  应收账款周转天数 12.19 12.19 12.19 12.19 

EBITDA 84 374 500 680  存货周转天数 140.52 160.00 160.00 160.00 

      总资产周转率 0.47 0.64 0.75 0.86 

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

货币资金 1,797 1,904 2,066 2,332  每股收益 0.04 0.41 0.57 0.79 

应收账款及票据 60 85 108 137  每股净资产 4.68 4.92 5.33 5.89 

预付款项 1 1 1 1  每股经营现金流 0.30 0.45 0.62 0.86 

存货 435 652 829 1,035  每股股利 0.15 0.16 0.23 0.32 

其他流动资产 136 174 181 182  估值分析     

流动资产合计 2,429 2,815 3,185 3,687  PE 598 53 38 27 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 4.6 4.4 4.1 3.7 

固定资产 113 110 106 102  EV/EBITDA 144.44 32.62 24.35 17.93 

无形资产 111 111 111 111  股息收益率（%） 0.69 0.75 1.06 1.46 

非流动资产合计 1,104 1,046 1,044 1,038       

资产合计 3,532 3,861 4,229 4,726       

短期借款 188 188 188 188  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 193 257 328 413  净利润 23 259 364 501 

其他流动负债 131 246 281 338  折旧和摊销 119 121 123 128 

流动负债合计 513 691 797 939  营运资金变动 66 -134 -147 -160 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 188 282 391 542 

其他长期负债 57 53 55 54  资本开支 -84 -115 -117 -121 

非流动负债合计 57 53 55 54  投资 -1,046 0 0 0 

负债合计 569 745 852 993  投资活动现金流 -1,130 -60 -117 -121 

股本 632 633 633 633  股权募资 24 2 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 108 0 0 0 

股东权益合计 2,963 3,117 3,377 3,732  筹资活动现金流 29 -115 -112 -155 

负债和股东权益合计 3,532 3,861 4,229 4,726  现金净流量 -910 107 162 266 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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