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全志科技（300458.SZ）2024 年年报及 2025 年一季报点评     

业绩稳步高增，深耕智能应用市场 
 

 2025 年 04 月 24 日 

➢ 事件：4 月 22 日，全志科技发布 2025 年一季报，公司 1Q25 实现收入 6.20
亿元，同比增长 51.36%，环比增长 2.86%；实现归母净利润 0.92 亿元，同比增
长 86.51%，环比增长 481.13%。 

此外，公司于 3 月 27 日发布 2024 年年报，2024 年全年实现营业收入为 22.88
亿元，同比增加 36.76%；实现归母净利润 1.67 亿元，同比增长 626.15%；实
现扣非归母净利润 1.16 亿元，同比增长 1,538.72%。 

➢ 智能化驱动景气回升，营收、利润高增长。随着生成式人工智能技术及应用
的高速发展，2024 年期间半导体景气度回升，同时公司持续推出新品，布局异
构算力，升级新品工艺，在智能汽车电子、工业控制、消费电子等领域积极拓展，
推动公司业绩同比高速增长。此外，公司在 1Q25 延续了 2024 年的业务高增长
趋势，在扫地机器人、智能汽车电子、智能投影等领域营业收入高增，实现营收
和利润同环比增长。 

展望后续，公司坚持“SoC+”和“智能大视频”的行业定位，围绕 MANS 战略
路线进行技术布局和投入，为产品创新和市场推广打好坚实基础并提供驱动力。 

➢ AI 浪潮下，持续完善 AI 算法及应用落地。公司围绕视觉、语音、行车、人
机交互等典型场景，积极探索 AI 算法在传统领域的应用落地。 

在视觉类应用场景，公司成功研发新一代 AI-ISP 降噪算法，并通过深度优化的
系统部署策略，仅消耗 V851 系列芯片 1T NPU 算力，便可实现 AI 图像降噪功
能的高效运行；在超清显示应用场景，基于 T527 云 PC 方案和 A733 平板方案，
公司研发了新一代 AI 超分辨率（AI-SR）算法，通过 NPU+ASIC 并行加速的方
式，用较低 NPU 算力即可实现 2~4 倍 AI 超分效果，将低分辨率视频最大提升
至 4K 分辨率，对比传统放大算法显示提升了画质细节和清晰度。 

➢ 创新产品迭代，客户逐步拓展。公司围绕客户痛点，持续升级产品系列： 

在智能平台领域，公司完成新一代采用八核 A73+A53 架构的 A537 流片和验
证，实现平板产品的全面覆盖；在机器人和工业控制领域，公司发布了集成 3T 
NPU 算力的机器人专用芯片 MR536 和集成 2T NPU 算力的智能工业控制芯片
T536；在智慧视觉领域，公司发布了新一代低功耗无线全集成安防芯片 V821，
芯片主要面向 3M 分辨率的普惠型 IPC 产品；在智能解码显示领域，公司快速推
出第二代智能投影 H723 系列芯片和面向超微型投影的 H135 系列芯片，致力于
为客户带来良好的观影体验。 

公司通过 AI 全面赋能，开展与小米、腾讯、阿里、百度、海尔、上汽、台电、西
门子等行业头部客户的深入合作，聚焦 AI 语音、AI 视觉应用链条，实现各类智
能化产品量产落地并成为相关细分市场的主要供应商。 

➢ 投资建议：考虑到公司下游需求回暖，持续迭代新产品，我们调整公司盈利
预测，预计 2025-2027 年归母净利润为 3.22/4.94/6.67 亿元，对应 PE 为
96/63/47 倍，考虑公司在扫地机器人、智能投影等市场产品持续放量，后续业
绩增长具备持续性，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品推广不及预期；技术人员变动的风险；竞争格局变化的风险。 
  
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,288 2,976 3,774 4,610 

增长率（%） 36.8 30.1 26.8 22.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 167 322 494 667 

增长率（%） 626.2 93.2 53.4 34.9 

每股收益（元） 0.26 0.51 0.78 1.05 

PE 186 96 63 47 

PB 10.4 10.5 9.4 8.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 24 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 2,288 2,976 3,774 4,610  成长能力（%）     

营业成本 1,574 2,002 2,500 3,024  营业收入增长率 36.76 30.08 26.82 22.14 

营业税金及附加 6 11 15 16  EBIT 增长率 401.51 206.77 60.10 33.92 

销售费用 57 63 72 81  净利润增长率 626.15 93.23 53.41 34.91 

管理费用 58 64 72 85  盈利能力（%）     

研发费用 533 613 725 864  毛利率 31.19 32.73 33.77 34.39 

EBIT 105 322 516 691  净利润率 7.29 10.83 13.10 14.47 

财务费用 -45 -47 -47 -50  总资产收益率 ROA 4.70 8.55 11.72 13.79 

资产减值损失 -30 -46 -68 -74  净资产收益率 ROE 5.57 10.87 14.99 17.71 

投资收益 -4 -6 -8 -9  偿债能力     

营业利润 164 318 487 658  流动比率 5.33 3.86 3.87 3.91 

营业外收支 1 0 1 1  速动比率 4.06 2.66 2.60 2.61 

利润总额 165 318 488 658  现金比率 3.65 2.37 2.32 2.36 

所得税 -2 -4 -6 -9  资产负债率（%） 15.58 21.36 21.86 22.13 

净利润 167 322 494 667  经营效率     

归属于母公司净利润 167 322 494 667  应收账款周转天数 6.45 6.45 6.45 6.45 

EBITDA 222 440 637 817  存货周转天数 129.23 160.00 160.00 160.00 

      总资产周转率 0.65 0.81 0.95 1.02 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,741 1,727 1,961 2,342  每股收益 0.26 0.51 0.78 1.05 

应收账款及票据 42 54 69 84  每股净资产 4.73 4.68 5.21 5.95 

预付款项 3 4 5 6  每股经营现金流 0.31 0.67 0.82 1.12 

存货 557 832 1,027 1,252  每股股利 0.25 0.25 0.31 0.42 

其他流动资产 202 196 204 205  估值分析     

流动资产合计 2,545 2,813 3,266 3,888  PE 186 96 63 47 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 10.4 10.5 9.4 8.3 

固定资产 107 106 102 98  EV/EBITDA 132.09 66.46 45.95 35.83 

无形资产 193 193 193 193  股息收益率（%） 0.51 0.52 0.64 0.86 

非流动资产合计 1,001 955 953 948       

资产合计 3,545 3,769 4,219 4,836       

短期借款 105 105 105 105  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 153 329 411 497  净利润 167 322 494 667 

其他流动负债 219 294 328 391  折旧和摊销 116 118 121 125 

流动负债合计 477 728 844 993  营运资金变动 -56 -76 -172 -166 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 196 422 522 712 

其他长期负债 75 77 78 77  资本开支 -120 -114 -115 -119 

非流动负债合计 75 77 78 77  投资 121 0 0 0 

负债合计 552 805 922 1,070  投资活动现金流 1 -77 -122 -128 

股本 633 633 633 633  股权募资 28 -192 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -87 1 0 0 

股东权益合计 2,993 2,963 3,297 3,766  筹资活动现金流 -163 -358 -166 -203 

负债和股东权益合计 3,545 3,769 4,219 4,836  现金净流量 34 -13 233 381 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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