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端侧 AI 视觉技术在多场景加速规模化落地 

—— 2025 年、2026Q1 业绩点评 2026 年 4 月 24 日 
 

核心观点 

⚫ 事 件 ： 公 司 发 布 2025 年 年 报 ， 2025 年 全 年 实 现 营 业 收 入 9.23 亿 元

（+13.22%），归母净利润 2.58 亿元（+46.25%），扣非净利润 2.14 亿元

（+37.51%），经营性现金流净额 2.08 亿元（+1,809.92%）。2026Q1 实现

营业收入 2.27 亿元（+8.54%），归母净利润 0.54 亿元（+8.90%），扣非净

利润 0.48 亿元（+20.02%），经营性现金流净额-0.08 亿元（-123.22%）。  

⚫ 端侧 AI 视觉技术在多场景加速规模化落地 ：分业务来看，移动智能终端视

觉解决方案实现营业收入 7.15 亿元，同比增长 5.90%，TurboFusion 技术

加速落地， AI 眼镜方面，公司暗光增强、HDR、畸变校正、智能防抖、抓

拍等核心影像算法与技术已在雷鸟、Rokid、夸克等多款 AI 眼镜产品中应用，

并与核心客户签约下一代新品，持续保持头部市场优势。车载 AI 视觉解决方

案实现营业收入 1.92 亿元，同比大幅增长 50.94%，公司优化“舱内+舱外”

和海外布局，深化与上下游伙伴合作，推动技术规模化落地。 其他业务实现

营业收入 0.15 亿元，同比增长 30.22%。凭借在视觉感知、多模态感知融合

等领域的技术优势， 公司成功与知名头部民用机器人企业达成商务合作，实

现最核心视觉感知算法、引擎在民用机器人领域的实际落地应用。  

⚫ 毛 利 率 维 持 高 位 ， 且 持 续 高 水 平 研 发 投 入 ： 公 司 2025 年 整 体 毛 利 率 为

89.35%，相比去年同期下降 1.08pct。各业务毛利率虽略有波动但仍保持较

高 水 平 ， 移 动 智 能 终 端 视 觉 解 决 方 案 业 务 毛 利 率 为 91.46% ， 同 比 增 加

0.07pct。车载 AI 视觉解决方案业务毛利率为 81.13%，同比减少 3.36pct。

费用端来看，2025 年公司期间费用率为 64.96%，同比下降 3.66pct，技术赋

能提质增效。研发费用率 46.58%，维持高位。  

⚫ 积极布局前沿赛道，拓展新 兴业务空间 ：公司在具身智能机器人领域 构建

起技术驱动的差异化竞争壁垒 。技术储备层面，公司坚持前瞻布局，深挖核

心技术引擎包，推出适配行业需求的核心视觉感知、视觉融合感知的技术解

决方案。方案涵盖视觉能力拓展、环境导航感知、人机自然交互、大脑感知精

准操控四大核心引擎包，重点优化视觉感知的精准、即时性，感知与机器人

动作的高度协同，强化多场景自适应泛化能力，动态三维语义建图、定位的

精确和实时性，精细的目标对象的三维形状建模。  

⚫ 投资建议：我们预计公司 2026-2028 年实现营收分别为 11.30/14.15/17.39

亿元，同比增长 22.5%、25.2%、22.9%；归母净利润分别为 3.17 /4.13/5.24

亿元，同比增长 22.8%、30.2%、26.7%；EPS 分别为 0.79/1.03/1.31 元，当

前股价对应 2026-2028 年 PE 为 51.57/39.60/31.24 倍，维持“推荐”评级。 

⚫ 风险提示：下游需求不及预期的风险，市场竞争加剧的风险，AI 产品商业化

不及预期的风险。  
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市场数据 2026-04-24 

股票代码 688088.SH 

A 股收盘价(元) 40.50  

上证指数 4079.90 

总股本（万股） 40117.04   

实际流通 A 股(万股) 40117.04 

流通 A 股市值(亿元) 162 
 

 

相对指数表现图 2026-04-24 

 

资料来源：中国银河证券研究院 
 

资料来源：iFinD，中国银河证券研究院 
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主要财务指标预测  

 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 923 1,130 1,415 1,739 

收入增长率 13.2% 22.5% 25.2% 22.9% 

归母净利润（百万元） 258 317 413 524 

利润增速 46.3% 22.8% 30.2% 26.7% 

毛利率 89.3% 88.9% 88.6% 88.4% 

摊薄 EPS(元) 0.64 0.79 1.03 1.31 

PE 63.31 51.57 39.60 31.24 

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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附录： 

公司财务预测表 

资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

 

利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 2,221 2,608 2,862 3,278 营业收入 923 1,130 1,415 1,739 

现金 962 1,348 1,501 1,825 营业成本 98 126 162 202 

应收账款 236 224 315 391 营业税金及附加 11 13 16 20 

其它应收款 4 6 7 8 营业费用 138 153 184 217 

预付账款 9 16 18 23 管理费用 74 68 85 104 

存货 9 19 20 25 财务费用 -42 -29 -40 -45 

其他 1,001 995 1,001 1,006 资产减值损失 -6 -2 -3 -4 

非流动资产 805 750 694 638 公允价值变动收益 24 0 0 0 

长期投资 232 232 232 232 投资净收益 44 52 61 74 

固定资产 396 345 295 244 营业利润 276 341 444 563 

无形资产 14 11 7 3 营业外收入 0 1 0 0 

其他 163 162 161 159 营业外支出 0 1 1 1 

资产总计 3,026 3,358 3,556 3,915 利润总额 276 341 444 563 

流动负债 268 490 508 623 所得税 18 24 31 39 

短期借款 0 0 0 0 净利润 258 317 413 523 

应付账款 11 7 11 16 少数股东损益 0 0 0 0 

其他 256 483 497 607 归属母公司净利润 258 317 413 524 

非流动负债 20 20 20 20 EBITDA 276 365 457 571 

长期借款 0 0 0 0 EPS（元） 0.64 0.79 1.03 1.31 

其他 20 20 20 20  

负债合计 288 510 528 644 主要财务比率 2025A 2026E 2027E 2028E 

少数股东权益 0 0 0 -1 营业收入 13.2% 22.5% 25.2% 22.9% 

归属母公司股东权益 2,738 2,848 3,029 3,273 营业利润 36.0% 23.5% 30.2% 26.7% 

负债和股东权益 3,026 3,358 3,556 3,915 归属母公司净利润 46.3% 22.8% 30.2% 26.7% 

 毛利率 89.3% 88.9% 88.6% 88.4% 

现金流量表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 净利率 28.0% 28.0% 29.2% 30.1% 

经营活动现金流 208 592 384 601 ROE 9.4% 11.1% 13.6% 16.0% 

净利润 258 317 413 523 ROIC 8.0% 10.1% 12.3% 14.7% 

折旧摊销 42 53 53 53 资产负债率 9.5% 15.2% 14.8% 16.4% 

财务费用 -11 0 0 0 净负债比率 10.5% 17.9% 17.4% 19.7% 

投资损失 -3 -2 -3 -3 流动比率 8.30 5.33 5.64 5.26 

营运资金变动 -77 163 -94 -10 速动比率 8.13 5.20 5.51 5.14 

其它 -1 61 14 37 总资产周转率 0.31 0.35 0.41 0.47 

投资活动现金流 -221 2 3 3 应收账款周转率 4.31 4.92 5.25 4.93 

资本支出 -19 -1 0 0 应付账款周转率 13.89 13.55 17.67 14.68 

长期投资 -232 0 0 0 每股收益（元） 0.64 0.79 1.03 1.31 

其他 31 2 3 3 每股经营现金（元） 0.52 1.47 0.96 1.50 

筹资活动现金流 -194 -207 -233 -280 每股净资产（元） 6.82 7.10 7.55 8.16 

短期借款 0 0 0 0 P/E 63.31 51.57 39.60 31.24 

长期借款 0 0 0 0 P/B 5.98 5.74 5.40 5.00 

其他 -194 -207 -233 -280 EV/EBITDA 55.77 41.13 32.54 25.47 

现金净增加额 -223 386 153 324 P/S 17.73 14.48 11.56 9.41 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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本人承诺以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不
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