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手机与汽车驱动收入单季度新高，盈利能力持续改善 
    

主要观点： 

[Table_Summary] ⚫ 事件 

公司发布 2024 年中报，根据公告，公司 24H1 实现收入 120.91 亿元，

同比增长 36.5%；实现归母净利润 13.67 亿元，同比增长 792.79%；实

现扣非归母净利润 13.72 亿元，同比增长 1837.73%；毛利率 29.14%，

净利率 11.26%。 

24Q2，公司实现单季度收入 64.48 亿元，同比增长 42.55%，环比增长

14.24%；实现单季度归母净利润 8.09 亿元，同比增长 1869.21%，环

比增长 45.08%；实现单季度扣非归母净利润 8.06 亿元，同比增长

898.76%，环比增长 42.43%；毛利率 30.24%，净利率 12.51%。 

⚫ 下游需求回暖，产品结构优化，推动消费端业务同比高增 

24 年上半年，公司图像传感器业务来源于智能手机市场的收入实现约

48.68 亿元，较上年同期增加 78.51%。 

根据 Canalys 发布的研究数据，得益于生成式人工智能（GenAI）等创

新技术带来的智能手机升级的需求和亚太、中东、非洲和拉美新兴市场

在大众市场价位段智能手机出货量增长等因素，24Q1，全球智能手机

市场同比增长 10%达到 2.962 亿部，高于市场预期。24Q2，出货量同

比增长 12%达 2.889 亿台，实现连续三个季度增长。 

公司积极推进产品结构优化及供应链结构优化，实现了产品组合竞争力

提升。公司推出了 1.2um 5000 万像素的高端图像传感器 OV50H，被广

泛的应用于国内主流高端智能手机后置主摄传感器方案中，实现了公司

在高端智能手机领域市场份额的重大突破。公司推出的 OV50K40 图像

传感器，是全球首款采用 TheiaCel™技术的智能手机图像传感器，单次

曝光可实现接近人眼级别动态范围，为旗舰级后置主摄像头设定了新的

行业性能标杆。 

⚫ 汽车电子市场需求增长，公司新产品带动新客户导入 

24 年上半年，公司图像传感器业务来源于汽车市场的收入实现约 29.14

亿元，较上年同期增加 53.06%。 

根据乘联会的数据，2024 年 1-6 月，全球累计汽车销量达 4390 万台，

同比增长了 3.5%，虽然面临着宏观环境带来的压力，全球汽车市场表

现较为稳健。随着智能网联汽车的发展和新能源汽车的普及，车载摄像

头的需求也在不断扩大。中商产业研究院预测，我国车载摄像头出货量

由 2018 年的 2,855 万颗增长至 2022 年的 6,131 万颗，年均复合增长

率高达 21.05%，2024 年中国车载摄像头出货量将达到 7,105 万颗。 

24 年上半年，公司推出的 OX08D10 图像传感器，是首款采用

TheiaCel™技术的 800 万像素产品，OX08D10 具有业界领先的低光性

能和低功耗，尺寸比其他同类车外传感器小 50%。24 年上半年，

OX08D10 已兼容用于自动驾驶开发的 NVIDIA Omniverse™平台，已与

高通 Snapdragon Ride™平台、Snapdragon Ride™Flex 系统芯片
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（SoC）和 Snapdragon®Cockpit 平台预集成。继 OX08D10 顺利推出

市场，公司发布了采用 TheiaCel™技术的全新 500 万像素 CMOS 图像

传感器 OX05D10，该产品可在不牺牲图像质量的前提下提供业界领先

的 LED 闪烁抑制（LFM）功能。OX05D10 图像传感器非常适合需要高

动态范围（HDR）、低光性能和 LFM 功能的汽车应用场景。在 TheiaCel

技术平台，公司持续扩大产品线，方便客户根据自身需求，在 800 万像

素和 500 万像素两款产品之间进行选择。公司汽车 CIS 产品表现出的优

秀性能也帮助公司获得了更多新设计方案的导入。 

⚫ 投资建议 

我们原预计公司 2024~2026 年归母净利润分别为 27.36/40.23/51.55亿

元，现上修为 31.26/43.82/56.01 亿元，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示 

下游需求不及预期、市场竞争加剧、新品推广不及预期风险。 
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⚫ 重要财务指标   单位:亿元 

主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 210.21 261.35 323.13 367.00 

收入同比（%） 4.7% 24.3% 23.6% 13.6% 

归属母公司净利润 5.56 31.26 43.82 56.01 

净利润同比（%） -43.9% 462.7% 40.2% 27.8% 

毛利率（%） 21.8% 29.1% 30.5% 32.5% 

ROE（%） 2.6% 12.7% 15.1% 16.2% 

每股收益（元） 0.47 2.57 3.60 4.61 

P/E 227.04 40.68 29.02 22.71 

P/B 6.05 5.16 4.38 3.67 

EV/EBITDA 67.41 24.13 18.28 14.62 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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 财务报表与盈利预测 

[Table_Finace] 资产负债表   单位:亿元  利润表   单位:亿元 

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

流动资产 202.64 224.59 263.82 313.74  营业收入 210.21 261.35 323.13 367.00 

现金 90.86 107.14 118.64 148.91  营业成本 164.46 185.25 224.51 247.62 

应收账款 40.31 37.97 49.73 60.06  营业税金及附加 0.33 0.39 0.48 0.55 

其他应收款 0.45 0.93 1.08 1.10  销售费用 4.67 5.80 7.17 8.15 

预付账款 2.21 2.74 3.38 3.57  管理费用 6.23 6.80 8.40 9.54 

存货 63.22 69.47 84.19 92.86  财务费用 4.57 4.27 4.44 4.45 

其他流动资产 5.60 6.34 6.80 7.24  资产减值损失 -3.69 0.00 0.00 0.00 

非流动资产 174.79 191.18 206.53 219.46  公允价值变动收益 2.31 0.00 0.00 0.00 

长期投资 5.18 6.78 8.87 10.04  投资净收益 0.73 1.00 0.84 0.88 

固定资产 25.86 26.50 27.66 28.51  营业利润 6.67 36.92 52.10 66.99 

无形资产 23.05 25.71 28.93 31.84  营业外收入 0.26 0.26 0.26 0.26 

其他非流动资产 120.69 132.19 141.07 149.06  营业外支出 0.02 0.02 0.02 0.02 

资产总计 377.43 415.76 470.34 533.19  利润总额 6.91 37.15 52.34 67.23 

流动负债 90.69 87.89 96.47 98.04  所得税 1.48 5.57 7.85 10.08 

短期借款 26.71 27.25 28.38 25.73  净利润 5.44 31.58 44.49 57.15 

应付账款 16.63 14.41 17.46 19.26  少数股东损益 -0.12 0.32 0.67 1.14 

其他流动负债 47.34 46.24 50.63 53.05  归属母公司净利润 5.56 31.26 43.82 56.01 

非流动负债 71.80 80.55 82.06 86.20  EBITDA 19.54 53.10 69.62 85.04 

长期借款 29.77 29.09 27.30 27.23  EPS（元） 0.47 2.57 3.60 4.61 

其他非流动负债 42.02 51.45 54.76 58.96           

负债合计 162.48 168.44 178.53 184.23  主要财务比率         

少数股东权益 0.44 0.75 1.42 2.56  会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

股本 12.16 12.16 12.16 12.16  成长能力     

资本公积 113.29 113.98 113.98 113.98  营业收入 4.7% 24.3% 23.6% 13.6% 

留存收益 89.06 120.43 164.25 220.26  营业利润 -48.6% 453.6% 41.1% 28.6% 

归属母公司股东权益 214.51 246.57 290.39 346.40  归属于母公司净利润 -43.9% 462.7% 40.2% 27.8% 

负债和股东权益 377.43 415.76 470.34 533.19  获利能力     

          毛利率（%） 21.8% 29.1% 30.5% 32.5% 

现金流量表          净利率（%） 2.6% 12.0% 13.6% 15.3% 

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 2.6% 12.7% 15.1% 16.2% 

经营活动现金流 75.37 40.76 41.47 59.59  ROIC（%） 1.9% 9.7% 11.7% 13.0% 

净利润 5.44 31.58 44.49 57.15  偿债能力     

折旧摊销 11.66 11.67 12.84 13.36  资产负债率（%） 43.1% 40.5% 38.0% 34.6% 

财务费用 5.46 5.18 5.51 5.64  净负债比率（%） 75.6% 68.1% 61.2% 52.8% 

投资损失 -0.73 -1.00 -0.84 -0.88  流动比率 2.23 2.56 2.73 3.20 

营运资金变动 51.84 -6.27 -20.28 -15.43  速动比率 1.49 1.71 1.80 2.19 

其他经营现金流 -44.70 37.44 64.53 72.34  营运能力     

投资活动现金流 -24.64 -25.06 -27.11 -25.17  总资产周转率 0.58 0.66 0.73 0.73 

资本支出 -10.42 -20.15 -20.93 -21.70  应收账款周转率 6.43 6.68 7.37 6.69 

长期投资 -14.21 -7.31 -6.89 -4.22  应付账款周转率 11.79 11.94 14.09 13.49 

其他投资现金流 -0.01 2.40 0.72 0.74  每股指标（元）     

筹资活动现金流 -0.64 0.16 -2.87 -4.15  每股收益 0.47 2.57 3.60 4.61 

短期借款 -9.61 0.53 1.13 -2.65  每股经营现金流（摊薄） 6.20 3.35 3.41 4.90 

长期借款 2.28 -0.68 -1.80 -0.07  每股净资产 17.64 20.28 23.89 28.49 

普通股增加 0.30 0.00 0.00 0.00  估值比率     

资本公积增加 26.98 0.69 0.00 0.00  P/E 227.04 40.68 29.02 22.71 

其他筹资现金流 -20.59 -0.38 -2.20 -1.44  P/B 6.05 5.16 4.38 3.67 

现金净增加额 50.60 16.28 11.49 30.27  EV/EBITDA 67.41 24.13 18.28 14.62 

资料来源：公司公告，华安证券研究所 
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[Table_Reputation] 分析师与研究助理简介 

分析师：陈耀波，华安证券电子行业首席分析师。北京大学金融管理双硕士，有工科交叉学科背景。曾就职于广

发资管，博时基金投资部等，具有 8 年买方投研经验。 

分析师：刘志来，华安证券电子分析师。2020-2021 年曾任职于信达证券，2023 年加入华安证券。4 年电子行业

研究经验，兼具买卖方视角。 
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[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，A

股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）

为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


