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24 年业绩同比高增，受益智能驾驶需求扩容 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,514 1,673 2,345 3,052 3,694 

增长率 yoy（%） -26.7 10.5 40.2 30.1 21.1 

归母净利润（百万元） 211 23 175 341 486 

增长率 yoy（%） -57.3 -89.1 661.0 95.0 42.5 

ROE（%） 7.1 0.8 5.7 10.6 13.6 

EPS 最新摊薄（元） 0.33 0.04 0.28 0.54 0.77 

P/E（倍） 160.2 1471.5 193.4 99.2 69.6 

P/B（倍） 11.4 11.4 11.1 10.5 9.4 
 
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 年预报，2024 年公司预计实现归母净利润 1.53-1.90

亿元，同比增长 566.29%-727.42%；预计实现扣非净利润 1.10-1.45 亿元，

同比增长 1456.05%-1951.15%。单季度来看，2024 年 Q4 公司预计实现归

母净利润 0.02-0.39 亿元，同比下降 10.36%-95.38%，环比变动为

-93.71%~22.19%；预计实现扣非净利润 0.1~0.36 亿元，同比下降

26.94%-97.97%，环比变动为-96.38%~29.89%。 

 

24 年业绩同比高增，持续加大新品研发投入：2024 年公司业绩实现同比高

增，主要系公司积极把握下游市场需求回暖的机会，完善产品矩阵，大力拓

展车载、工业、消费等产品线业务，以扫地机器人、智能投影等业务线为代

表，出货量显著提升，致使营业收入同比增长约 35%，创历史新高；营业收

入的增长带动了净利润的增长。公司为满足持续增长的产品及服务需求，加

大在芯片新产品开发及 AI端侧应用解决方案的研发投入，研发费用同比增长

约 10%。 

 

深耕应用市场，完善产业布局：公司坚持在新技术、新芯片、新应用上持续

高强度的投入，不断在智能汽车电子、工业控制、消费电子等领域积极拓展

新市场、新客户、新应用，公司新产品及新方案顺利量产，推动公司业绩增

长。在机器人与工业控制领域，公司基于八核 AI机器人芯片 MR527 和行业

头部客户深度开发具备视觉避障功能的扫地机产品，进一步实现了更多障碍

物的识别，有效改善了扫地机产品的避障能力，目前搭载该芯片的高端扫地

机已对外发布并大规模量产。在通用智能终端市场，公司紧跟安卓最新生态

的升级迭代，推出 A523/A527 系列高性能八核架构计算平台，不断提升系统

安全性及产品体验，研发一系列人脸解锁、美颜相机、人像虚化、手势拍照、

笑脸抓拍等算法，在摄影场景推动“AI+”，并在智能平板应用上成功量产落

地。在智慧视觉与安防市场，公司围绕“看得清，看的远，看得懂”的场景

痛点，持续优化技术和解决方案。在智能投影市场，公司基于智慧屏芯片 H713

系列，针对单片 LCD光机特点进行深度优化和调校，配合客户共同提升了智

能投影产品的画质体验，获得终端消费者高度认可，成为主流的智能投影主

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 2 月 10 日收盘价（元） 53.37 

总市值（百万元） 33,790.01 

流通市值（百万元） 27,635.62 

总股本（百万股） 633.13 

流通股本（百万股） 517.81 

近 3 月日均成交额（百万元） 2,168.90   
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控芯片供应商。 

 

汽车智驾渗透率不断提升，车载新品量产打开成长空间：根据盖世汽车等机

构数据，乘用车市场 L2 级渗透率将由 2024 年前 11 个月的 52%提升至 2025

年的 65%，NOA 渗透率预计将由 2024 年前 11 个月的 8.7%提升至 2025 年

的超 20%。汽车正进入智能化下半场已成为行业共识，除了 L1 级、L2 级辅

助驾驶功能，NOA 等 L3 级智驾功能也在加速上车。比亚迪已将高阶智驾普

及 10 万元—20 万元车型具，将给智驾市场带来很大量能增长，助力摊平研

发成本。公司布局了智能车载信息娱乐系统、全数字仪表、AR-HUD、智能激

光大灯、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，其中搭载公司芯片的 AR-HUD 和智能激光大灯模块已在国内头

部车企大规模量产。同时，为满足智能车载娱乐系统、全数字仪表等智能化

模块应用需求，公司推出了基于车规级八核异构通用计算平台 T527V 的产

品方案，当前产品已在车载后装市场量产，并已与前装定点客户进入产品开

发阶段。公司推出了八核异构通用计算平台 A527 系列，在相关领域实现方

案交付并量产。同时，搭载 Cortex-A76 大核处理器的八核通用计算平台 A733

已完成流片，进一步承接更高算力应用的需求。未来公司将逐步完善车规产

品的系列化矩阵，完善汽车智能化解决方案，为全车智能化的进程助力。 

 

维持“增持”评级：公司产品满足工业、车载、消费领域的应用需求，产品

广泛适用于智能硬件、智能机器人、智能家电、智能物联网、智能汽车电子、

平板电脑、网络机顶盒以及电源模拟器件、无线通信模组等多个产品市场。

随着辅助驾驶功能逐步量产，乘用车中除了已大量普及的 L0 级的辅助功能

外，L1-L2 级的高级辅助驾驶技术也逐步成为行业标配，渗透率逐年提升，

智能驾驶有着较大的潜在市场空间，公司有望受益智能驾驶需求扩容，预估

公司 2024-2026 年归母净利润为 1.75 亿元、3.41 亿元、4.86 亿元，EPS 分

别为-0.28 元/股、0.54 元/股、0.77 元/股，对应 PE 分别为 193X、99X、69X。 

 

风险提示：产能释放不及预期、市场需求波动风险、重要原材料价格波动风

险、市场竞争风险。 
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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 2417 2429 3384 4408 5111  营业收入 1514 1673 2345 3052 3694 

现金 1522 1797 2352 3135 3822  营业成本 934 1131 1436 1833 2217 

应收票据及应收账款 51 60 42 115 77  营业税金及附加 4 9 10 13 17 

其他应收款 1 1 1 1 1  销售费用 42 46 63 31 80 

预付账款 1 1 2 1 2  管理费用 56 52 82 105 123 

存货 574 435 772 948 1022  研发费用 419 488 704 825 944 

其他流动资产 269 136 215 207 186  财务费用 -51 -56 -41 -18 -87 

非流动资产 1143 1104 1119 1137 1149  资产和信用减值损失 -13 -35 -31 -43 -60 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 94 53 67 71 64 

固定资产 121 113 152 186 210  公允价值变动收益 0 2 37 22 20 

无形资产 147 111 88 0 61  投资净收益 2 -6 -2 -4 -3 

其他非流动资产 875 879 879 951 878  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 3560 3532 4503 5545 6260  营业利润 221 17 163 309 421 

流动负债 541 513 1373 2199 2488  营业外收入 0 1 1 1 1 

短期借款 80 188 752 1661 1660  营业外支出 1 0 0 1 0 

应付票据及应付账款 305 193 440 369 609  利润总额 220 18 163 309 422 

其他流动负债 156 131 181 169 219  所得税 9 -5 -12 -32 -64 

非流动负债 62 57 57 57 57  净利润 211 23 175 341 486 

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 62 57 57 57 57  归属母公司净利润 211 23 175 341 486 

负债合计 603 569 1430 2256 2545  EBITDA 275 81 163 340 465 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.33 0.04 0.28 0.54 0.77 

股本 630 632 632 632 632        

资本公积 378 422 422 422 422  主要财务比率      

留存收益 1715 1651 1583 1387 957  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 2958 2963 3074 3289 3715  成长能力      

负债和股东权益 3560 3532 4503 5545 6260  营业收入（%） -26.7 10.5 40.2 30.1 21.1 

       营业利润（%） -56.3 -92.3 854.6 89.5 36.5 

       归属母公司净利润（%） -57.3 -89.1 661.0 95.0 42.5 

       获利能力      

       毛利率（%） 38.3 32.4 38.8 39.9 40.0 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 13.9 1.4 7.5 11.2 13.1 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 7.1 0.8 5.7 10.6 13.6 

经营活动现金流 -29 188 135 47 748  ROIC（%） 5.5 -1.4 3.7 6.8 9.2 

净利润 211 23 175 341 486  偿债能力      

折旧摊销 99 115 34 40 47  资产负债率（%） 16.9 16.1 31.7 40.7 40.7 

财务费用 -51 -56 -41 -18 -87  净负债比率（%） -48.3 -54.0 -52.3 -45.6 -60.2 

投资损失 -2 6 2 4 3  流动比率 4.5 4.7 2.5 2.0 2.1 

营运资金变动 -295 66 -28 -341 260  速动比率 3.2 3.8 1.9 1.5 1.6 

其他经营现金流 9 34 -6 21 40  营运能力      

投资活动现金流 -124 -1130 -89 -22 -27  总资产周转率 0.4 0.5 0.6 0.6 0.6 

资本支出 95 84 49 58 58  应收账款周转率 46.3 33.9 51.7 44.0 43.2 

长期投资 -35 -1046 0 0 0  应付账款周转率 7.0 8.3 8.3 8.3 8.3 

其他投资现金流 6 0 -39 36 31  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -437 29 -89 -164 -12  每股收益（最新摊薄） 0.33 0.04 0.28 0.54 0.77 

短期借款 -115 108 564 909 -1  每股经营现金流（最新摊薄） -0.05 0.30 0.21 0.07 1.18 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 4.67 4.68 4.81 5.08 5.66 

普通股增加 299 2 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -273 44 0 0 0  P/E 160.2 1471.5 193.4 99.2 69.6 

其他筹资现金流 -348 -125 -654 -1073 -11  P/B 11.4 11.4 11.1 10.5 9.4 

现金净增加额 -582 -910 -43 -139 709  EV/EBITDA 116.9 393.4 195.5 94.5 67.6  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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