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 事件：盛视科技发布 2024 年半年报。2024 上半年实现营业收入 6.33 亿元，

同比减少 21.26%；实现归母净利润 0.87 亿元，同比减少 31.27%。 

 上半年业绩略承压主要系项目验收延后影响收入确认。上半年对公司业

绩影响较大的因素主要包括以下几方面：1.部分项目验收延后，导致营业收入

规模有所下滑；2.受结算周期影响，部分项目回款延后，公司计提各类资产减

值准备 7,646.90 万元；3. 上半年公司持续保持高比例的研发投入，研发费用

为 7,179.47 万元，占营业收入比例为 11.34%。分产品方面：智慧口岸查验系

统解决方案/智能交通及其他/其他行业产品营收分别为 4.94/ 1.35/ 0.04 亿元，

营收占比 78.07%/ 21.36%/ 0.57%，较 2023 年同期分别变动-30.23%/ +47.27%/ 

-4.23%。 

 多项目中标助力行业布局，行业领先地位进一步巩固。上半年公司成功

中标金水河口岸扩大开放查验基础设施设备建设项目、中山湾中新城项目联

检大楼智能化项目、哈尔滨太平国际机场T1 航站楼查验设备采购及安装项目、

大兴机场公务机楼国际通道建设项目、海口南港“二线口岸”客运查验点物

资设备采购项目、拱北口岸旧联检楼边检快捷通道和相关配套设施设备项目、

海口新海港和南港“二线口岸”（货运）集中查验场所建设智能化设备采购项

目、乌力吉口岸周界防护管控设施项目、辽宁丹东公路口岸弱电系统及配套

设施信息化建设项目等，进一步夯实了行业领先地位。 

 创新业务交付深化 AI 应用，科技赋能引领智慧监管新模式。上半年公

司凭借多个创新业务建设及研发项目的成功交付，不断探索并持续深化 AI 技

术在智慧监管领域的全方位应用落地，推动智慧口岸、智能交通、智慧园区

等业务场景下监管模式的创新与升级。公司以 AIoT 云平台为核心，联动路侧

智能传感设备，基于车路云协同技术，实现园区车辆的全域定位、实时定位、

轨迹监测及任务指引，将边缘 AI 感知算法、云边管理能力等全栈式技术成功

融入创新监管的业务场景中，引领科技创新型园区监管模式的高质量发展。 

 投资建议：预计公司 2024-2026 年实现收入 16.77 / 19.59 / 24.25 亿元，归母

净利润 2.08 / 2.46 / 3.20 亿元，对应 PE 22.2 / 18.8 / 14.4 倍，维持“增持”评级。 

 风险提示：订单验收进度不及预期，海外拓展不及预期，技术落地不及预期。  
盈利预测：  
[Table_FinchinaSimple]  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 989 1573 1677 1959 2425 

收入增长率(%) -12.22 59.03 6.60 16.80 23.82 

归母净利润(百万元) 97 198 208 246 320 

净利润增长率(%) -46.06 105.05 4.87 18.11 30.30 

EPS(元/股) 0.37 0.77 0.81 0.96 1.25 

PE 74.14 44.84 22.18 18.78 14.41 

ROE(%) 4.61 8.62 8.65 9.86 12.26 

PB 3.38 3.85 1.92 1.85 1.77 
 

数据来源：wind 数据，财通证券研究所（以 2024 年 09 月 02 日收盘价计算） 
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公司财务报表及指标预测  
[Table_FinchinaDetail] 利润表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 989.16 1573.02 1676.90 1958.66 2425.13  成长性      

减:营业成本 587.08 956.41 971.94 1135.89 1410.90  营业收入增长率 -12.2% 59.0% 6.6% 16.8% 23.8% 

 营业税费 4.27 6.46 6.88 8.03 9.94  营业利润增长率 -52.3% 141.3% 4.7% 18.1% 30.3% 

   销售费用 72.43 104.33 111.51 130.25 161.27  净利润增长率 -46.1% 105.1% 4.9% 18.1% 30.3% 

   管理费用 38.73 63.57 67.08 78.35 97.01  EBITDA 增长率 -46.7% 144.9% 197.8% 16.2% 19.3% 

   研发费用 150.68 147.37 157.63 184.11 227.96  EBIT 增长率 -56.0% 184.7% 223.4% 16.1% 19.5% 

   财务费用 -6.72 -3.39 -11.09 -12.92 -12.84  NOPLAT 增长率 -42.4% 109.2% 223.2% 16.1% 19.5% 

  资产减值损失 -2.77 -1.38 0.00 0.00 0.00  投资资本增长率 2.9% 9.4% 4.2% 3.6% 4.8% 

加:公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  净资产增长率 3.5% 9.7% 4.6% 3.6% 4.8% 

 投资和汇兑收益 20.72 24.68 25.15 29.38 36.38  利润率      

营业利润 88.42 213.36 223.43 263.90 343.89  毛利率 40.6% 39.2% 42.0% 42.0% 41.8% 

加:营业外净收支 -12.10 -0.35 0.10 0.10 0.10  营业利润率 8.9% 13.6% 13.3% 13.5% 14.2% 

利润总额 76.33 213.01 223.53 264.00 343.99  净利润率 9.8% 12.6% 12.4% 12.5% 13.2% 

减:所得税 -20.35 14.78 15.65 18.48 24.08  EBITDA/营业收入 8.6% 13.2% 36.9% 36.7% 35.3% 

净利润 96.67 198.23 207.88 245.52 319.91  EBIT/营业收入 6.4% 11.5% 35.0% 34.8% 33.6% 

资产负债表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  运营效率      

货币资金 1198.52 1221.01 1392.70 1394.49 1389.08  固定资产周转天数 4 42 50 46 40 

交易性金融资产 200.00 0.00 10.00 20.00 30.00  流动营业资本周转天数 230 125 86 82 81 

应收账款 906.42 1275.90 1132.60 1157.76 1181.55  流动资产周转天数 991 682 649 573 481 

应收票据 9.01 17.69 14.92 17.72 20.00  应收账款周转天数 291 250 280 250 210 

预付账款 17.08 18.14 18.47 19.31 19.75  存货周转天数 181 120 130 120 115 

存货 289.55 349.36 352.60 404.66 496.75  总资产周转天数 1103 753 775 686 576 

其他流动资产 10.00 6.52 7.52 8.52 8.52  投资资本周转天数 789 543 531 471 399 

可供出售金融资产       投资回报率      

持有至到期投资       ROE 4.6% 8.6% 8.6% 9.9% 12.3% 

长期股权投资 18.86 20.67 21.67 22.67 23.67  ROA 3.2% 5.6% 5.7% 6.5% 8.1% 

投资性房地产 28.25 27.35 28.35 29.35 30.35  ROIC 3.8% 7.2% 22.4% 25.1% 28.6% 

固定资产 11.51 178.85 229.57 248.76 265.46  费用率      

在建工程 45.72 99.79 119.83 135.86 148.69  销售费用率 7.3% 6.6% 6.7% 6.7% 6.7% 

无形资产 33.70 32.62 31.93 31.24 30.55  管理费用率 3.9% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 

其他非流动资产 29.88 43.18 43.18 43.18 43.18  财务费用率 -0.7% -0.2% -0.7% -0.7% -0.5% 

资产总额 3028.41 3553.09 3668.62 3799.47 3957.16  三费/营业收入 10.6% 10.5% 10.0% 10.0% 10.1% 

短期债务 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  偿债能力      

应付账款 257.73 507.81 491.13 487.00 453.60  资产负债率 30.8% 35.3% 34.5% 34.5% 34.1% 

应付票据 175.35 213.39 218.58 223.16 231.47  负债权益比 44.5% 54.6% 52.6% 52.6% 51.6% 

其他流动负债 4.00 0.12 1.12 2.12 3.12  流动比率 3.11 2.50 2.49 2.48 2.51 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  速动比率 2.70 2.15 2.15 2.11 2.07 

其他非流动负债 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  利息保障倍数 25.41 55.75 524.18 674.10 739.82 

负债总额 933.21 1254.38 1264.50 1309.83 1347.61  分红指标      

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  DPS(元) 0.10 0.40 0.41 0.42 0.43 

股本 258.04 256.07 256.03 256.03 256.03  分红比率 0.53 0.13 0.49 0.65 0.63 

留存收益 859.84 1032.26 1137.71 1223.23 1343.14  股息收益率 0.4% 1.2% 2.3% 2.3% 2.4% 

股东权益 2095.21 2298.71 2404.12 2489.64 2609.55  业绩和估值指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

现金流量表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(元) 0.37 0.77 0.81 0.96 1.25 

净利润 96.67 198.23 207.88 245.52 319.91  BVPS(元) 8.12 8.98 9.39 9.72 10.19 

加:折旧和摊销 21.02 26.10 31.32 36.84 42.54  PE(X) 74.1 44.8 22.2 18.8 14.4 

  资产减值准备 98.97 132.82 200.00 230.00 260.00  PB(X) 3.4 3.8 1.9 1.9 1.8 

公允价值变动损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  P/FCF      

   财务费用 0.57 2.88 1.12 1.01 1.10  P/S 7.2 5.6 2.7 2.4 1.9 

   投资收益 -20.72 -24.68 -25.15 -29.38 -36.38  EV/EBITDA 69.9 36.9 5.3 4.5 3.8 

 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  CAGR(%)      

 营运资金的变动 -348.70 -209.65 -42.82 -267.19 -344.49  PEG — 0.4 4.6 1.0 0.5 

经营活动产生现金流量 -167.82 103.36 372.07 216.51 242.34  ROIC/WACC      

投资活动产生现金流量 -314.15 -10.02 -89.96 -55.70 -48.66  REP      

融资活动产生现金流量 -51.18 -70.20 -110.43 -159.01 -199.10        
  

资料来源：wind 数据，财通证券研究所（以 2024 年 09 月 02 日收盘价计算）     
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 分析师承诺 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证报告所采用的数

据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解。本报告清晰地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论

不受任何第三方的授意或影响，作者也不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 资质声明 

财通证券股份有限公司具备中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。 

 公司评级 

以报告发布日后 6 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准： 

买入：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10%； 

增持：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间； 

中性：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间； 

减持：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5%； 

无评级：由于我们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，致使我们无法

给出明确的投资评级。 

A 股市场代表性指数以沪深 300 指数为基准；香港市场代表性指数以恒生指数为基准；美国市场代表性指数以标普 500 指

数为基准。 

 行业评级 

以报告发布日后 6 个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准： 

看好：相对表现优于同期相关证券市场代表性指数； 

中性：相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平； 

看淡：相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数。 

A 股市场代表性指数以沪深 300 指数为基准；香港市场代表性指数以恒生指数为基准；美国市场代表性指数以标普 500 指

数为基准。 
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