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24 年盈利预计同比高增，端侧 AI 新品发布助力打开长线空间 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 609 636 844 1,010 1,250 

增长率 yoy（%） -6.2 4.4 32.7 19.7 23.8 

归母净利润（百万元） 50 50 97 171 272 

增长率 yoy（%） -47.6 0.0 95.3 75.4 59.3 

ROE（%） 5.4 2.1 4.0 6.6 9.5 

EPS 最新摊薄（元） 0.21 0.21 0.41 0.71 1.13 

P/E（倍） 177.4 177.4 90.8 51.8 32.5 

P/B（倍） 9.5 3.8 3.6 3.4 3.1 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2024 年业绩预增公告， 2024 年全年公司预计实现营业收入

8.44 亿元，同比增长约 33%；实现归母净利润 0.97 亿元，同比增长约 95%；

实现扣非净利润 0.91 亿元，同比增长约 297%。根据 2024 年业绩预增公告

及 2024 年三季计算，2024 年 Q4 公司预计实现营业收入 2.57 亿元，同比增

长 60.5%，环比增长 15.6%；归母净利润 0.33 亿元，同比增长 172.7%，环

比下降 11.5%；扣非净利润 0.30 亿元，同比大幅扭亏，环比下降 15.0%。 

 

24 年盈利预计高速增长，盈利能力预计大幅提升：2024 年物联网市场整体

需求回暖，公司前期开拓的海外市场大客户开始放量出货，使得海外业务取

得高速增长；公司在维持现有细分市场地位、响应客户需求、扩大出货量的

基础上，推出了多个新产品，进一步提升了产品竞争力，市场份额得到扩大，

全年业绩预计同比快速增长。分应用端看，公司在智能家居、智能零售、电

脑周边等传统优势市场实现了稳定的增长，同时在医疗、商用、节能等领域

不断拓展新客户，取得了颇具成效的进展。其中公司音频芯片业务持续发力，

销售额相比去年同期增长 60%以上。盈利能力方面，2024 年全年公司毛利

率水平预计为 48.3%，同比提升约 4.8pcts，主要由于公司加强了供应链管理。

此外，费用方面，公司高度重视研发投入，24 年全年继续维持高水平研发投

入，研发费用同比增长约 27%，约占全年营业收入约 26%。 

 

价码研发丰富产品矩阵，端侧 AI新品发布助力打开长线空间：2024 年上半

年，公司在各个物联网细分市场持续取得进展，在智能家居、商用智能照明

市场都获得了可喜进展。公司进一步加强了和谷歌、亚马逊等大型互联网生

态企业的合作，公司芯片被其生态链重要合作伙伴所采用，实现了大批量的

出货。24 年 H1，公司音频芯片被包括 JBL、Sony、小米等一线厂商所采用，

由于这些厂商新项目开始出货和已有项目订货量的增加，公司音频芯片出货

量实现了显著增长。同时，研发方面，公司进一步加大研发投入，快速更新

产品在 IOT 和音频上的矩阵布局，H1 完成了蓝牙高速率和星闪标准的调制解

调器设计并加快 RISC-V架构芯片的布局，覆盖从高端到低端多种市场定位的

芯片；2024 年 H1，公司已为前导客户提供蓝牙高精度定位芯片和软硬件开
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 1 月 22 日收盘价（元） 36.78 

总市值（百万元） 8,827.20 

流通市值（百万元） 6,003.66 

总股本（百万股） 240.00 

流通股本（百万股） 163.23 

近 3 月日均成交额（百万元） 267.40   

股价走势 
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发套件以及高性能无线音频芯片和软硬件开发套件。2024 年 12 月，公司公

告，公司发布了基于 TL721x 及 TL751x 两款芯片的机器学习与人工智能发展

平台 TLEdgeAI-DK；公司最新一代高度集成的芯片 TL721x 及 TL751x系列，

增加了边缘 AI 运算能力，基于这两款芯片的 TLEdgeAI-DK 平台，将支持主

流本地端 AI 模型，如谷歌 LiteRT、TVM 等开源模型，是目前世界上功耗最

低的智能物联网连接协议平台。公司表示，TLEdgeAI-DK 平台的发布将提升

公司产品在相关领域的竞争力，进一步打开同时需要无线连接与边缘 AI运算

能力的高速增长的市场。 

 

IoT 芯片产品优势突出，垂直应用市场地位稳固：公司在所处行业的多个领

域拥有突出优势，地位稳固。公司的蓝牙低功耗 SoC 芯片长期位于市场的首

要位置，成为全球第一梯队的代表之一；在 Zigbee 领域，公司是出货量最大

的本土 Zigbee 芯片供应商，并稳居全球前列，在本地和国际市场上有强劲竞

争实力；公司的 Thread 和 Matter SoC 芯片紧跟最新的协议标准，在国际头

部芯片供应商中占据一席之地。此外，公司还在 2.4G 私有协议 SoC 领域取

得领先地位，特别是在键鼠和电子价签为代表的主要应用市场。在无线音频

SoC 方面，公司支持多种无线音频技术，包括最新的蓝牙低功耗音频技术，

相关芯片产品已成功进入国际头部品牌的产品线。同时，公司在垂直应用市

场中也建立了稳固的市场地位。在智能遥控器市场，公司芯片凭借多年的技

术积累和市场验证占据了全球相当重要的份额；在电子价签市场，公司提供

高度性价比的芯片和灵活的技术方案，出货量逐年增长，并处于国内龙头地

位；并且在细分音频产品领域具备独特的市场优势，特别是在超低延迟和多

模共存音频设备方面。 

 

首次覆盖，给予“增持”评级：公司的主要业务是低功耗无线物联网芯片的

研发、设计与销售，主要聚焦于低功耗蓝牙芯片、多协议（含 Zigbee，Matter

等）物联网芯片、私有协议 2.4G芯片和无线音频芯片等产品。公司的产品广

泛应用在电脑外设、智能家居、智能硬件、智能工业系统、智能商业系统等

领域。2024 年物联网市场整体需求回暖，公司前期开拓的海外市场大客户开

始放量出货，使得海外业务取得高速增长；公司在维持现有细分市场地位、

响应客户需求、扩大出货量的基础上，推出了多个新产品，进一步提升了产

品竞争力，市场份额得到扩大，全年业绩预计同比快速增长。展望未来，公

司原有物联网领域相关业务，如智能遥控器、智能电子价签、智能家居等有

望持续增长；面向高端市场的音频产品，在添加 AI功能后有望迎来更大的市

场机遇，预计销售额将持续高速增长；此外，2025 年开始，端侧 AI 带来的

新市场机会有望陆续落地，公司新的 wifi 芯片也有望贡献增量。我们预计公

司 2024-2026 年归母净利润分别为 0.97 亿元、1.71 亿元、2.72 亿元，EPS

分别为 0.41 元、0.71 元、1.13 元，PE 分别为 91X、52X、33X。 

 

风险提示：技术迭代风险、新品推广及客户拓展不及预期、主要供应商集中

风险、行业波动及需求变化风险。 

  



公司动态点评 

P.3 请仔细阅读本报告末页声明 

 
财务报表和主要财务比率 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 916 2327 3161 3637 4552  营业收入 609 636 844 1010 1250 

现金 478 1955 2594 3104 3842  营业成本 358 359 436 488 506 

应收票据及应收账款 134 166 171 259 278  营业税金及附加 1 3 2 3 4 

其他应收款 1 1 2 1 3  销售费用 50 53 72 83 104 

预付账款 19 21 32 32 47  管理费用 40 46 115 92 125 

存货 247 153 332 211 352  研发费用 138 173 184 222 282 

其他流动资产 37 30 30 30 30  财务费用 -15 -16 -46 -31 -24 

非流动资产 77 103 99 88 85  资产和信用减值损失 -4 1 -4 -3.25 -1.79 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 16 30 21 23 23 

固定资产 20 25 26 24 22  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 31 20 15 7 5  投资净收益 0 0 1 0 0 

其他非流动资产 26 58 58 58 58  资产处置收益 0 0 -0.20 -0.05 -0.06 

资产总计 994 2430 3261 3725 4636  营业利润 49 49 99 173 275 

流动负债 57 82 830 1126 1769  营业外收入 0 1 0 0 1 

短期借款 0 0 755 1041 1692  营业外支出 0 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 13 15 21 18 23  利润总额 49 50 99 173 275 

其他流动负债 44 66 53 66 55  所得税 0 0 2 2 4 

非流动负债 9 7 7 7 7  净利润 50 50 97 171 272 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 9 7 7 7 7  归属母公司净利润 50 50 97 171 272 

负债合计 65 89 837 1133 1776  EBITDA 63 53 71 161 267 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.21 0.21 0.41 0.71 1.13 

股本 180 240 240 240 240        

资本公积 694 1996 1996 1996 1996  主要财务比率      

留存收益 66 116 205 356 591  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 928 2341 2424 2593 2860  成长能力      

负债和股东权益 994 2430 3261 3725 4636  营业收入（%） -6.2 4.4 32.7 19.7 23.8 

       营业利润（%） -49.7 -0.4 101.3 74.0 59.3 

       归属母公司净利润（%） -47.6 0.0 95.3 75.4 59.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 41.3 43.5 48.3 51.7 59.6 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 8.2 7.8 11.5 16.9 21.7 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 5.4 2.1 4.0 6.6 9.5 

经营活动现金流 23 151 -130 206 77  ROIC（%） 4.7 1.5 1.7 3.9 5.5 

净利润 50 50 97 171 272  偿债能力      

折旧摊销 19 19 16 19 13  资产负债率（%） 6.6 3.6 25.7 30.4 38.3 

财务费用 -15 -16 -46 -31 -24  净负债比率（%） -50.4 -83.2 -75.8 -79.6 -75.2 

投资损失 0 0 -1 0 0  流动比率 16.2 28.4 3.8 3.2 2.6 

营运资金变动 -47 76 -200 44 -185  速动比率 11.2 26.2 3.4 3.0 2.3 

其他经营现金流 16 23 4 3 2  营运能力      

投资活动现金流 -19 -926 -12 -7 -8  总资产周转率 0.6 0.4 0.3 0.3 0.3 

资本支出 19 47 12 8 9  应收账款周转率 5.3 4.6 5.6 5.2 5.1 

长期投资 0 -879 0 0 0  应付账款周转率 24.4 25.4 23.7 24.5 24.5 

其他投资现金流 0 0 1 0 0  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -14 1365 25 26 19  每股收益（最新摊薄） 0.21 0.21 0.41 0.71 1.13 

短期借款 0 0 755 286 650  每股经营现金流（最新摊薄） 0.10 0.63 -0.54 0.86 0.32 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 3.87 9.76 10.09 10.78 11.89 

普通股增加 0 60 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 5 1302 0 0 0  P/E 177.4 177.4 90.8 51.8 32.5 

其他筹资现金流 -18 4 -731 -259 -632  P/B 9.5 3.8 3.6 3.4 3.1 

现金净增加额 7 593 -116 225 87  EV/EBITDA 133.6 129.2 99.0 42.1 25.0  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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