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基础数据  

[Table_BaseData] 总股本(亿股) 8.25 

流通 A 股(亿股) 6.76 

52 周内股价区间(元) 20.1-62.35 

总市值(亿元) 413.97 

总资产(亿元) 37.12 

每股净资产(元) 3.67 
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[Table_Report]   
 

 

[Table_Summary]  事件：公司发布 2025年半年报，上半年实现收入 13.4亿元，同比+25.8%，实

现归母净利润 1.6 亿元，同比+35.4%。 

 下游多领域需求回暖，收入盈利能力改善。1）营收端：公司 25H1营业收入同

比增长 25.8%，主要是公司积极推进下游产品落地，扫地机器人、智能汽车电

子、智能视觉等主要细分领域营业收入同比实现较快增长。2）利润端：公司 25H1

归母净利润同比增长 35.4%，主要是因为公司销量提升规模效应带动利润率提

升，高价值量产品量产并落地，收入增速快于费用增速。公司毛利率进一步改

善，毛利率为 33.0%，同比提升 0.1pp；净利率为 12.1%，同比提升 0.9pp。3）

费用端：25H1 公司期间费用率较上年同期同比缩窄，销售费用率为 1.7%，同

比下降 0.5pp；管理费用率为 2.1%，同比下降 0.5pp；研发费用率为 20.6%，

同比下降 4.3pp，研发投入同比增长 4.3%，主要因为公司重视研发、聚焦智能

终端应用处理器芯片的技术迭代。 

 打造高技术平台算法体系，针对设计完善细分领域。公司积极打造序列化的通

用异构计算平台，推动多领域全面智能化。报告期内，公司在已量产平台如

A527，A537 和 A733上持续打磨各类应用产品，优化系统调度算法，提升场景

性能、功耗表现；同时，公司 T527V车载产品进入试产、高端八核平台芯片 A733

实现量产，公司的高端产品和平台进一步走向成熟。此外，公司已开始研究下

一代更高性能 SoC 架构，以满足未来更高计算性能的需求。 

 深入完善 AI算法及应用落地，推动各领域产品导入放量。在机器人领域，公司

实现了 MR536在扫地机产品上的大规模量产、发布了新一代控制型机器人芯片

MR153，MR153可更好地支持红外传感器、陀螺仪、超声波、线激光和 ToF等

传感器。在智慧视觉领域，公司完成新一代智慧安防芯片 V861的回样与验证。

在智能解码显示领域，公司完成第二代智能投影 H723系列芯片的试产、面向超

微型投影的 H135 系列芯片的量产、新一代智能电视芯片 TV323 的样品验证。

此外，公司交付了视频防抖算法，助力搭载 V821 的 AI眼镜产品量产，也为多

款 AI玩具适配多种语言大模型 API。 

 盈利预测与投资建议。预计 2025-2027 年公司归母净利润 3.5/4.9/6.7亿元。给

予公司 2026年 105 倍 PE，对应目标价 63元。首次覆盖，给予“买入”评级。 

 风险提示：市场竞争风险加剧风险；技术研发遭遇瓶颈的风险；晶圆材料价格

波动的风险；汇率波动的风险。 
 

[Table_MainProfit] 指标 /年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,288  3,008  3,770  4,460  

增长率 36.76% 31.45% 25.36% 18.28% 

归属母公司净利润（百万元） 167  352  494  666  

增长率 626.15% 111.34% 40.11% 34.88% 

每股收益EPS（元） 0.26  0.43  0.60  0.81  

净资产收益率 ROE 5.57% 11.73% 16.30% 21.75% 

PE 149.08  117.47  83.85  62.16  

PB 8.20  13.78  13.67  13.52  

数据来源：Wind，西南证券 
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1 技术领先的 SoC 研发商，深耕市场完善产业布局 

1.1 平板入行转型多元化赛道，高性能平台完善细分领域 

全志科技成立于 2007 年，总部位于中国珠海，是卓越的智能应用处理器 SoC、高性能

模拟器件和无线互联芯片设计厂商。公司在提供超高清视频编解码、高性能 CPU/GPU/NPU

多核整合、先进工艺高集成度、超低功耗、全栈集成平台等方面的解决方案与服务上具备市

场突出竞争力，产品广泛适用于工业控制、智慧汽车、智慧家电、机器人、智慧安防、网络

机顶盒、智能硬件、平板电脑、电源模拟器件、无线通信模组、智能物联网等多个产品领域。

公司发展主要分为三个阶段： 

1） 发展初期（2007 年-2014 年）：公司最初以平板电脑芯片起家，借助下游平板电脑

市场的高速增长，2012-2013 连续两年成为全球安卓平板电脑处理器市场销量第一。 

2） 发展转型期（2015 年-2019 年）：随着平板电脑市场逐渐见顶，行业竞争加剧，公

司开始进行从平板到多元化的探索，提出未来大方向的 MANS 战略（多媒体

Multimedia、模拟 Analog、网络 Network、服务 Service）路线，全面拥抱大视频

战略。积极布局智能家居、便携设备、车载电子、智慧工业、安防等领域。 

3） AI时代发展期（2020 年至今）：公司积极布局深耕 AI时代的发展市场，公司先后

发布智能语音芯片、车规级 AI智能驾舱处理器、AI机器人处理器、AIoT 智能通用

芯片、工业级高性能 AI 芯片、智能视觉领域处理器等。当前，全志科技以 SOC+

大视频+产品包的策略持续进行技术领域的迭代精进。  

图 1：公司主要发展历程 

 

数据来源：公司官网，CSDN，与非网，西南证券整理 

公司积极打造序列化的通用异构计算平台，以推动各领域的全面智能化。面对当前人工

智能的快速发展，大模型在性能和算力需求上的快速进步加快了在各行各业端侧 AI 的应用

深入。面对当前各个下游领域对高算力、异构算力、高能效需求的增长，公司积极投入，持

续打造高性能通用异构计算平台，升级核心技术完善细分领域产品系列。当前公司产品主要

在智能应用终端处理器芯片、智能电源管理芯片、无线通信产品、信号链芯片四大板块中分

为 10 个系列，智能终端应用处理器芯片线较为丰富： 
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1） A 系列：该系列主要是面向消费级智能终端的高性价比核心处理平台，主要专注低

功耗、多媒体性能、成本优势等领域，覆盖从入门到中高端的多元化需求。该系列

主要应用于平板电脑、教育平板、Chromebook、支付设备、游戏机、电子书等。  

2） T 系列：该系列主要面向工业与汽车领域的高性能、高可靠性智能处理平台，专注

复杂场景下的多任务处理、AI算力集成及工业级稳定性，主要应用于智能座舱、辅

助驾驶、智慧工业、行业智能、智能电网等领域。 

3） R 系列：该系列主要面向智能语音和物联网领域的芯片平台，广泛应用于智能音箱、

智能家居控制、智能家电、扫地机、割草机、服务机器人、四足机器人等产品。 

4） V 系列：该系列主要面向智能视觉领域的芯片平台，广泛应用于智能安防摄像机、

低功耗电池摄像机、多目枪球摄像头、智能门锁、行车记录仪、运动相机、智能扫

描笔及泛视觉 AI产品等。 

表 1：公司主要产品及下游应用领域 

产品大类  产品系列  主要型号产品  主要应用领域  应用示例  

智能终端  

应用处理器  

芯片  

A 系列  

A33、A100、A133、

A133P、A523、

A527、A537、A733 

平板电脑、教育平板、

安卓笔电、电子相册、

支付设备、游戏机、电

子书等 

平板电脑：Aura、Multilazer、Acer 等； 

智能教育：台电教育平板、小霸王教育平板、作业帮 AI智能辅

导机、希沃随身听力机、百词斩英语扫学机等； 

智慧零售：一敏收银设备 

F 系列  
F1C100S、

F1C200S、F133 

多媒体播放器、车载仪

表、人机交互 HMI、视

频机等 

汽车电子：JVC＆Kenwood 后装车机、盯盯拍车载智慧屏、爱

玛电动车仪表、小牛两轮车仪表盘；人机交互模块（HMI）：贝

斯特电梯面板 HMI、富士康产检设备 HMI、公牛智能开关面板、

芯烨热敏标签打印机、Insta360 GO3 拇指相机 

H系列  

H133、H313、

H616、H618、

H700、H713、

H716、H728 

智能机顶盒、智能投影、

商业显示、云解码、开

源开发板、多屏互动等 

智能机顶盒：腾讯-创维极光、天猫魔盒、longTV 等智能机顶盒； 

智能投影：创维、飞利浦、微米等智能投影；智能办公：绿联办

公投屏、创维小湃拍拍 4K 高清投屏器等；开源开发板：

Orangepi、Nanopi 等  

R系列  

R16、R128、R328、

R329、R818、

MR133、MR813、

MR527、MR536 

智能音箱、智能家电、

扫地机器人、3D 打印

机、AI玩具、词典笔等 

扫地机器人：石头、云鲸、小米、追觅、美的、海尔等品牌； 

智能家电：美的、海尔、小米等品牌的家电智能模块； 

智能音箱：天猫精灵、小米、小度等品牌；智能家居：绿米、欧

瑞博等家居智能控制面板； 

智能办公：创想三维 3D打印机、小米喷墨打印机等； 

智能教育：辞海词典笔、优学派词典笔、作业帮词典笔、作业帮

智能书桌等； 

机器人：小米 CyberDog仿生机器人、汤姆猫 AI语音情感陪伴

机器人等 

T 系列  
T3、T5、T7、T113、

T527、T536 

智能座舱、辅助驾驶、

智慧工业、行业智能、

智能电网等 

汽车电子：吉利领克全景系统、红旗全景系统、五菱中控车机、

润光智行舱泊一体方案等； 

电力设备：南瑞继保电力二次保护设备、国网电力集中器/能源

控制器、南网电力网关；智能工业：汇川工业 HMI、汇川工业

PLC、西门子工业 HMI、昆仑通态工业 HMI、三旺工业网关等； 

工业开发板：米尔、创龙、飞凌等工业开发板 
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产品大类  产品系列  主要型号产品  主要应用领域  应用示例  

TV 系列  TV303 智能电视、商业显示 视源电视板卡 

V 系列  

V3、V316、V526、

V533、V536、

V553、V851S、

V853 

网络摄像头、安防摄像

机、低功耗电池门铃、

多目枪球摄像头、智能

门锁、智能猫眼、行车

记录仪、运动相机、扫

描笔/词典笔、AI 智能

硬件等 

IPC：创维小湃、普维、EKEN等 IPC；  

汽车电子：PAPAGO 智能行车记录仪、捷渡车载智慧屏、共享

电单车 AI识别摄像头；智慧门禁； 

智能教育：EKEN低功耗门铃、得力智能考勤机等； 

智能教育：喵宝智能学习打印机、噜咔博士 AI拍学机 

其他  B300、B810 
电子书、视频一体机、

开发板等 
电子阅读器：小米多看电纸书、Risc-V 开发板等 

智能电源  

管理芯片  
AXP系列  

AXP2101、

AXP2601、

AXP313、AXP323、

AXP517、AXP707、

AXP717、

AXP858(车规级)、

AXP8191(车规级) 

电源管理、充放电管

理、电量计量等、及主

控芯片配套 

 

无线通信产品  XR系列  
XR819、XR829、

XR872、XR875 

无线数传、智能家居、

智能早教机、AI陪伴机

器人、AI早教机、低功

耗智能门铃、无线图传 

智能教育：小谷智慧点读笔、小谷学习闹钟、作业帮智能文具盒等； 

智能门禁：TP-Link 无线智能可视门铃、360低功耗门铃、Anker

低功耗门铃等 

信号链芯片  AC系列  
AC107、AC108、

AC101 

语音采集、识别、处理、

播放等产品 
智能音箱、可穿戴设备等 

数据来源：公司公告，西南证券整理 

股权结构稳定，公司创始团队具备专业背景。截止到 2025 年中报，公司最终受益人张

建辉先生、丁然先生、侯丽荣女士三位合计持股比例达到 24.17%，公司创始人、董事长张

建辉先生持股比例达 8.70%，创始团队丁然、侯丽荣、龚晖、蔡建宇、李龙生合计持有公司

股权比例为 26.13%。公司创始团队多出身于相关专业职务，具有较强的技术背景。公司创

始人张建辉先生曾任珠海亚力电子有限公司系统设计工程师、系统设计部经理，炬力集成电

路设计有限公司系统研发部部长、多媒体事业处处长、副总经理等职务；丁然先生曾任珠海

亚力电子有限公司 IC 设计工程师、炬力集成电路设计有限公司 IC 设计部经理、瑞晟微电子

（苏州）有限公司模拟电路设计部经理等职务；龚辉先生曾任珠海亚力电子有限公司工程师、

炬力集成电路设计有限公司制造部部长等职务。 
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图 2：公司股权结构图 

 

数据来源：Wind，西南证券整理（截止到 2025 年中报） 

1.2 财务分析：需求回暖拉动业绩，费率管控盈利能力改善 

营业收入重回稳健增长态势。2019-2020 年，伴随公司新品研发与导入，公司营收不断

增长。2021 年消费电子行业整体需求较好，受益于下游需求带动，公司营收与利润同比增

幅明显。2022 年至 2023 年，受到国际大环境、宏观经济因素等影响，下游需求较为疲软，

公司营收和净利润短期承压。2024 年，随着下游需求回暖、公司持续推进新品研发、拓展

细分赛道，公司在汽车电子、工业智能、机器人、安防等领域业务得到明显提升。公司 2024

年全年实现营收 22.9 亿元，同比增长 36.8%；归母净利润 1.7 亿元，同比增长 626.2%。 

2025 年上半年，随着市场需求回暖，公司积极推进下游产品落地，扫地机器人、智能

汽车电子、智能视觉等主要细分领域业务拓展均实现较快增长。报告期内，公司实现营业收

入 13.4 亿元，同比增长 25.82%；实现归母净利润 1.6 亿元，同比增长 35.4%。 

图 3：公司营业收入及增速  图 4：公司归母净利润及增速 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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公司营业收入主要来源于智能终端应用处理器芯片业务。公司营收主要来源分为三个部

分，分别是智能终端应用处理器芯片、无线通信产品、智能电源管理芯片；其中，智能终端

处理器芯片占营收比重维持在四分之三以上，是公司营收的主要来源。2024 年公司智能终

端应用处理器芯片营收 19.6 亿元，同比增长 46.4%，营收占比 85.8%；无线通信产品实现

收入约 0.9 亿元，同比下降 34.7%，营收占比 4.1%；智能电源管理芯片实现收入约 2.2 亿元，

同比增长 45.8%，营收占比 9.4%。 

2025 年上半年，AI 端侧行业及公司下游市场发展迅速，公司通过持续打造高性能通用

异构计算平台、继续完善 AI 算法及应用落地、升级核心技术完善细分领域产品系列，在智

能终端处理器芯片板块实现营收同比增长 26.2%，未来有望随机器人、工业、车载等下游持

续受益增长。 

图 5：公司营收业务拆分（单位：亿元）  图 6：2024 年公司营收结构 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

利润率水平持续修复，研发支出稳步增长。 2022 年由于消费电子需求萎缩、库存过剩

背景下价格承压，导致公司毛利率及净利率均有所下滑。2023 年，受宏观经济及半导体行

业周期性变化等因素的影响，公司下游行业景气度和需求经历了由低点向复苏演进的过程，

过程中出现库存过剩、行业竞争加剧等情况，公司毛利率水平亦随之短期承压。2024 年，

随着下游需求回暖，以及公司在车规级芯片、视觉等高毛利率领域的业务增长，公司利润率

水平逐步回升。25H1，公司毛利率进一步改善，毛利率为 33.0%，同比提升 0.1pp；净利率

为 12.1%，同比提升 0.9pp 

费用端方面，公司 2022 年至 2025H1，销售费用率分别为 2.8%/2.8%/2.5%/1.7%，管

理费用率分别为 3.71%/3.10%/2.55%/2.12%，均呈现稳步下降的趋势，彰显出公司费用管

控卓有成效。近年来，公司配合下游多领域客户进行相关新品和核心自有技术的研发，研发

投入持续加大，2022 年至 2024 年研发支出分别为 4.2/4.9/5.3 亿元，但由于收入增速更快，

公司研发费用率则在逐步收缩。  
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图 7：公司利润率情况  图 8：公司费用率情况 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

2 盈利预测与估值 

2.1 盈利预测 

关键假设： 

假设 1：智能终端应用处理器芯片业务：公司积极打造序列化的通用异构计算平台，在

已量产平台持续打磨应用产品，优化系统调度算法，提升场景性能和功耗表现；车载产品陆

续完成方案开发并进入试产；高端产品和平台逐渐成熟并在多个领域实现量产。公司为各细

分应用领域持续升级核心技术并完善产品，在智能平台、机器人、工业控制、智慧视觉、智

能解码显示等领域，研发适用于领域产品需求的高端芯片，完成丰富的产品序列化布局。未

来，公司将继续保持对更高性能 SoC 架构的研究，并完善 SoC 周边芯片配套体系，将随着

下游机器人、音箱、平板、AI眼镜等下游的发展持续收益。我们假设公司智能终端应用处理

器芯片业务 2025 年至 2027 年的营收增速分别为 34%/26.2%/17%，毛利率分别为

32%/33%/34.5%。 

假设 2：无线通信产品：公司无线通信产品主要受益于 AIoT，端侧 AI 等下游的发展，

未来伴随 AI终端的放量等因素，将有望继续增长。我们假设 2025 年至 2027 年，公司无线

通信产品的营收增速分别为 15.0%/20.0%/25.0%，毛利率分别为 38.0%/39.0%/39.5%。 

假设 3：智能电源管理芯片业务：智能电源管理芯片可将若干分立器件整合在一起，适

应缩小的板级空间，可实现更高的电源转换效率和更低的待机功耗。公司当前的硬件系统平

台形成了 SoC 为主，配套包括电源管理芯片在内的完整的硬件系统设计包。我们假设公司

在智能电源管理芯片业务 2025 年至 2027 年的营收增速达到 17.0%/20.0%/30.0%，毛利率

分别为 40.0%/40.5%/41%。 

基于以上假设，我们预测公司 2025-2027 年分业务收入及毛利率情况如下表： 
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表 2：分业务收入及毛利率 

单位：百万元  2024A 2025E 2026E 2027E 

智能终端应用  

处理器芯片  

收入  1962.9 2630.3 3319.4 3883.7 

增速  46.4% 34.0% 26.2% 17.0% 

毛利率  29.8% 32.0% 33.0% 34.5% 

无线通信产品  

收入  94.1 108.2 129.9 162.3 

增速  -34.7% 15.0% 20.0% 25.0% 

毛利率   38.0% 39.0% 39.5% 

智能电源管理芯片  

收入  214.9 251.4 301.7 392.2 

增速  45.8% 17.0% 20.0% 30.0% 

毛利率   40.0% 40.5% 41.0% 

其他  

收入  16.0 17.6 19.4 21.3 

增速  -60.9% 10.0% 10.0% 10.0% 

毛利率   30.0% 30.0% 30.0% 

合计  

收入  2287.9 3007.5 3770.4 4459.6 

增速  36.8% 31.5% 25.4% 18.3% 

毛利率  31.2% 32.9% 33.8% 35.2% 

数据来源：Wind，西南证券 

2.2 相对估值 

根据公司所处行业，我们选取了主营业务与全志科技较为类似的三家可比公司，分别瑞

芯微、星宸科技、国科微，2025 年三家公司 Wind 一致预期平均 PE 约为 112 倍，2026 年

则为 78 倍。 

预计 2025-2027 年公司归母净利润分别为 3.5/4.9/6.7 亿元。公司是国内智能终端 SoC

的领军企业，未来有望直接受益于 AI端侧加速落地的趋势。公司在扫地机器人、智能座舱、

AI 玩具、AI 眼镜等终端芯片已实现量产，率先卡位高成长性的 AI 终端，新终端放量有望给

公司注入长期成长动能。考虑到公司在高成长性的终端导入、放量进展可观，我们给予公司

2026 年 105 倍 PE，对应目标价 63 元。首次覆盖，给予“买入”评级。  

表 3：可比公司估值 

证券代码  可比公司  股价（元）  
EPS（元）  PE（倍）  

24A 25E 26E 27E 24A 25E 26E 27E 

603893.SH 瑞芯微  229.89 1.42 2.51 3.34 4.3 77.5 91.49 68.87 53.46 

301536.SZ 星宸科技  64.94 0.61 0.68 0.93 1.18 131.28 95.82 70.18 55.18 

300672.SZ 国科微  95.28 0.45 0.64 1.02 1.34 149.19 149.92 93.72 70.97 

平均值  119.32 112.41 77.59 59.87 

300458.SZ 全志科技  50.16 0.26 0.43 0.60 0.81 149.08 117.47 83.85 62.16 

数据来源：Wind，西南证券整理（数据截止 2025.9.22收盘） 
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3 风险提示 

市场竞争风险加剧风险；技术研发遭遇瓶颈的风险；晶圆材料价格波动的风险；汇率波

动的风险。 
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附表：财务预测与估值  

[Table_ProfitDetail] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

 

现金流量表（百万元）  2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 2,288  3,008  3,770  4,460  净利润 167  352  494  666  

营业成本 1,574  2,019  2,496  2,888  折旧与摊销 116  147  100  40  

营业税金及附加 6  8  10  11  财务费用 -42  2  1  1  

销售费用 57  75  90  107  资产减值损失 29  0  0  0  

管理费用 58  75  94  111  经营营运资本变动 -56  -64  -81  -71  

财务费用 -45  -18  -18  -18  其他  -18  -10  -13  -15  

资产减值损失 -30  0  0  0  经营活动现金流净额 196  427  502  621  

投资收益 -4  15  11  13  资本支出 -120  -94  -114  -134  

公允价值变动损益 18  0  0  0  其他  121  51  11  13  

其他经营损益 75  120  151  178  投资活动现金流净额 1  -43  -103  -121  

营业利润 164  321  449  614  短期借款 -83  -30  -2  -38  

其他非经营损益  1  1  1  1  长期借款 0  0  0  0  

利润总额 165  322  450  616  股权融资 28  2  0  0  

所得税 -2  -30  -44  -50  支付股利 -99  -336  -470  -633  

净利润 167  352  494  666  其他  -9  -9  0  0  

少数股东损益 0  0  0  0  筹资活动现金流净额 -163  -373  -472  -671  

归属母公司股东净利润 167  352  494  666  现金流量净额 34  10  -73  -171  

          

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 财务分析指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 1,741  1,751  1,678  1,507  成长能力         

应收和预付款项 45  83  99  114  销售收入增长率 36.76% 31.45% 25.36% 18.28% 

存货  557  823  964  1,120  营业利润增长率 859.62% 96.08% 39.69% 36.94% 

其他流动资产 47  47  47  47  净利润增长率 626.15% 111.34% 40.11% 34.88% 

长期股权投资 0  0  0  0  EBITDA 增长率 162.57% 103.91% 17.80% 19.85% 

投资性房地产 14  14  14  14  获利能力         

固定资产和在建工程 107  113  130  162  毛利率 31.19% 32.87% 33.79% 35.23% 

无形资产和开发支出 193  137  135  199  三费率 3.09% 4.41% 4.42% 4.51% 

其他非流动资产 107  71  71  71  净利率 7.29% 11.72% 13.09% 14.93% 

资产总计 3,545  3,771  3,871  3,967  ROE 5.57% 11.73% 16.30% 21.75% 

短期借款 105  75  74  36  ROA 4.71% 9.63% 12.92% 16.99% 

应付和预收款项 153  323  352  405  ROIC 3.39% 10.66% 15.06% 20.58% 

长期借款 0  0  0  0  EBITDA/销售收入  9.68% 15.02% 14.11% 14.30% 

其他负债 294  369  416  464  营运能力         

负债合计 552  767  842  905  总资产周转率 0.65  0.82  0.99  1.14  

股本  633  825  825  825  固定资产周转率 20.76  27.31  30.98  30.54  

资本公积 467  277  277  277  应收账款周转率 47.53  52.49  46.02  46.33  

留存收益 1,742  1,759  1,784  1,817  存货周转率 3.17  2.92  2.79  2.77  

归属母公司股东权益 2,993  3,004  3,029  3,062  销售商品提供劳务收到 现金 /营业收入         

少数股东权益 0  0  0  0  资本结构         

股东权益合计 2,993  3,004  3,029  3,062  资产负债率 15.58% 20.35% 21.75% 22.81% 

负债和股东权益合计 3,545  3,771  3,871  3,967  带息债务/总负债 27.23% 15.75% 14.17% 8.97% 

     流动比率 5.33  4.16  3.86  3.57  

业绩和估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 速动比率 4.06  2.89  2.53  2.15  

EBITDA 222  452  532  638  股利支付率 94.95% 94.95% 94.95% 94.95% 

PE 149  117  84  62  每股指标         

PB 8  14  14  14  每股收益 0.26  0.43  0.60  0.81  

PS 11  14  11  9  每股净资产 4.73  3.64  3.67  3.71  

EV/EBITDA 104  88  75  63  每股经营现金 0.31  0.52  0.61  0.75  

股息率 0.64% 0.81% 1.13% 1.53% 每股股利 0.25  0.41  0.57  0.77  

数据来源：Wind，西南证券 
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深圳 

地址：深圳市福田区益田路 6001 号太平金融大厦 22 楼 

邮编：518038 

重庆 

地址：重庆市江北区金沙门路 32 号西南证券总部大楼 21 楼 

邮编：400025 

 

西南证券机构销售团队 

[Table_SalesPerson] 区域  姓名  职务  座机  手机  邮箱  

上海  

蒋诗烽 
院长助理、研究销售部经理、

上海销售主管 
021-68415309 18621310081 jsf@swsc.com.cn 

崔露文 销售岗 15642960315 15642960315 clw@swsc.com.cn 

李煜 销售岗 18801732511 18801732511 yfliyu@swsc.com.cn 

汪艺 销售岗 13127920536 13127920536 wyyf@swsc.com.cn 

戴剑箫 销售岗 13524484975 13524484975 daijx@swsc.com.cn 

李嘉隆 销售岗 15800507223 15800507223 ljlong@swsc.com.cn 

欧若诗 销售岗 18223769969 18223769969 ors@swsc.com.cn 

蒋宇洁 销售岗 15905851569 15905851569 jyj@swsc.com.c 

贾文婷 销售岗 13621609568 13621609568 jiawent@swsc.com.cn 

张嘉诚 销售岗 18656199319 18656199319 zhangjc@swsc.com.cn 

毛玮琳 销售岗 18721786793 18721786793 mwl@swsc.com.cn 

北京  

李杨 北京销售主管 18601139362 18601139362 yfly@swsc.com.cn 

张岚 销售岗 18601241803 18601241803 zhanglan@swsc.com.cn 

杨薇 销售岗 15652285702 15652285702 yangwei@swsc.com.cn 

姚航 销售岗 15652026677 15652026677 yhang@swsc.com.cn 

张鑫 销售岗 15981953220 15981953220 zhxin@swsc.com.cn 

王一菲 销售岗 18040060359 18040060359 wyf@swsc.com.cn 
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王宇飞 销售岗 18500981866 18500981866 wangyuf@swsc.com 

马冰竹 销售岗 13126590325 13126590325 mbz@swsc.com.cn 

广深  

龚之涵 销售岗 15808001926 15808001926 gongzh@swsc.com.cn 

杨举 销售岗 13668255142 13668255142 yangju@swsc.com.cn 

唐茜露 销售岗 18680348593 18680348593 txl@swsc.com.cn 

文柳茜 销售岗 13750028702 13750028702 wlq@swsc.com.cn 

林哲睿 销售岗 15602268757 15602268757 lzr@swsc.com.cn 
 

 


