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人工智能龙头，多领域拓展应用 

——科大讯飞（002230）事件点评 

 

 

最近一年走势 

 

 

相对沪深 300 表现 
 

表现 1M 3M 12M 

科大讯飞 15.6 30.1 27.9 

沪深 300 -0.3 4.7 7.0 
 

 

市场数据 2017/03/24 

当前价格（元） 36.28 

52 周价格区间（元） 25.30 - 36.70 

总市值（百万） 48008.03 

流通市值（百万） 42099.03 

总股本（万股） 132326.45 

流通股（万股） 116039.21 

日均成交额（百万） 524.94 

近一月换手（%） 85.78 

 

相关报告 
 

《科大讯飞（002230）事件点评：收购乐知行

获批，教育领域布局不断加深》——2016-11-04 

《科大讯飞（002230）事件点评：营业收入稳

定增长，人工智能技术行业领先》——

2016-11-02 
 
 

事件： 

科大讯飞 2016 年年报：公司 2016 年实现营业总收入 33 亿元，比上年

同期增长 32.78%，实现归属于上市公司股东的净利润 4．8 亿元，比上

年同期增长 13.90%。 

投资要点： 

 收入稳定增长，较高费用对利润产生一定影响： 公司２０１６年营

业收入同比增加３２.７８％。利润增速低于营收增速，主要原因在

于公司持续扩大运营规模，销售费用增加较多，同比增加７２．７

８％。 

 技术研发持续高投入，保持核心竞争力：公司持续在技术研发方面

加大投入，研发投入金额２０１６年同比增加２２．８４％，研发

人员数量同比增加８４％。公司在感知智能、认知智能以及两者相

结合的领域均取得国际领先的研究成果。国际最高水平的语音合成

比赛 Blizzard Challenge2016 年取得十一连冠，国际著名常识推理

比赛 Winograd Schema Challenge 2016 年取得第一，并完成了可

量产的支持远场识别全双工、多轮交互、方言识别等特性的软硬件

一体化 AIUI 产品方案。 

 多领域拓展，持续关注进展   公司积极拓展人工智能在教育、公共

安全、汽车等多个领域的应用，教育领域：公司智学网已经在全国

32 个省级行政区超过 10000 所学校使用，受益师生超过 1500 万人。

智慧课堂产品也已经在上千所学校实现常态化应用，公司预计 2017

年智慧课堂产品有望成为教育行业收入和毛利的重要增长点。公共

安全方面：公司打造的公安超脑解决方案已经在多个省市落地应用，

与多个省市级公安机关签署战略合作协议。汽车方面：搭载讯飞人

机交互技术的前装轿车出货量突破百万辆，飞鱼助理车载系统正式

发布。同时公司的开放平台 2016 年开发者已达 25.7 万人，日服务

量达 31.3 亿人次。公司人工智能拓展有望加速，持续关注公司相关

进展。 

 盈利预测和投资评级：维持买入评级    人工智能产业迅速发展，

公司是智能语音龙头标的，持续构建技术壁垒，商业化进展顺利，

 

合规声明 

国海证券股份有限公司持有该股票未超过该公司

已发行股份的 1%。 
 

-0.1000

-0.0500

0.0000

0.0500

0.1000

0.1500

0.2000

0.2500

0.3000

0.3500

科大讯飞 沪深300 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 2 

预测公司 2017-2019 年 EPS 分别为 0.48、0.65、0.82 元，当前股

价对应市盈率估值分别为 76、55、44 倍。 

 风险提示：（1）人工智能行业增长不如预期；（2）智能教育推广成

果不达预期。 

 
 

预测指标 2016 2017E 2018E 2019E 

主营收入（百万元） 3320 4667 6535 8639 

增长率(%) 33% 41% 40% 32% 

净利润（百万元） 484 631 862 1084 

增长率(%) 14% 30% 37% 26% 

摊薄每股收益（元） 0.37 0.48 0.65 0.82 

ROE(%) 6.71% 8.02% 9.87% 11.01% 
 

资料来源：公司数据、国海证券研究所 
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表 1：科大讯飞盈利预测表  
证券代码： 002230.SZ 

 

股价： 35.60 

 

投资评级： 买入 

 

日期： 2017/03/23 

财务指标 2016 2017E 2018E 2019E  每股指标与估值 2016 2017E 2018E 2019E 

盈利能力      每股指标     

ROE 7% 8% 10% 11%  EPS 0.37 0.48 0.65 0.82 

毛利率 51% 48% 49% 50%  BVPS 5.37 5.80 6.44 7.26 

期间费率 41% 36% 36% 37%  估值     

销售净利率 15% 14% 13% 13%  P/E 98.52 76.26 55.79 44.37 

成长能力      P/B 6.76 6.26 5.63 5.00 

收入增长率 33% 41% 40% 32%  P/S 14.37 10.31 7.36 5.57 

利润增长率 14% 30% 37% 26%       

营运能力      利润表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 

总资产周转率 0.32 0.40 0.49 0.56  营业收入 3320 4667 6535 8639 

应收账款周转率 1.57 1.51 1.48 1.45  营业成本 1643 2406 3345 4361 

存货周转率 2.72 2.72 2.72 2.72  营业税金及附加 30 42 59 79 

偿债能力      销售费用 649 700 980 1382 

资产负债率 31% 33% 35% 36%  管理费用 729 933 1307 1728 

流动比 2.19 2.31 2.30 2.32  财务费用 (34) 24 24 24 

速动比 1.96 2.02 1.98 1.98  其他费用/（-收入） 81 0 0 0 

      营业利润 384 560 818 1065 

资产负债表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E  营业外净收支 177 170 180 190 

现金及现金等价物 2540 2943 2922 2951  利润总额 561 730 998 1255 

应收款项 2112 3096 4425 5968  所得税费用 64 83 114 143 

存货净额 604 900 1252 1632  净利润 497 647 884 1112 

其他流动资产 277 393 532 688  少数股东损益 12 16 22 28 

流动资产合计 5533 7286 9084 11193  归属于母公司净利润 484 631 862 1084 

固定资产 1060 1004 947 888       

在建工程 271 271 273 276  现金流量表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 

无形资产及其他 1071 1071 994 917  经营活动现金流 299 88 59 109 

长期股权投资 289 289 289 289  净利润 497 647 884 1112 

资产总计 10414 11696 13362 15338  少数股东权益 12 16 22 28 

短期借款 306 306 306 306  折旧摊销 314 183 184 178 

应付款项 913 1361 1883 2456  公允价值变动 0 0 0 0 

预收帐款 471 662 927 1225  营运资金变动 (524) (758) (1032) (1209) 

其他流动负债 831 831 831 831  投资活动现金流 (923) 471 55 56 

流动负债合计 2521 3160 3947 4818  资本支出 (275) 56 55 56 

长期借款及应付债券 371 371 371 371  长期投资 (47) 0 0 0 

其他长期负债 303 303 303 303  其他 (601) 415 0 0 

长期负债合计 674 674 674 674  筹资活动现金流 1026 (4) (5) (7) 

负债合计 3195 3834 4621 5492  债务融资 417 0 0 0 

股本 1315 1326 1326 1326  权益融资 143 0 0 0 

股东权益 7219 7862 8741 9846  其它 465 (4) (5) (7) 

负债和股东权益总计 10414 11696 13362 15338  现金净增加额 402 555 108 158 
 

资料来源：公司数据、国海证券研究所 
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【计算机组介绍】  
  
孔令峰，具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观

地出具报告。 

宝幼琛，本硕毕业于上海交通大学，多次新财富、水晶球最佳分析师团队成员，3 年证券从业经历，目前主要负责

计算机行业上市公司研究。 

孙乾，上海交通大学电子与通信工程硕士，从事计算机行业上市公司研究。 

刘浩，上海财经大学金融学硕士，上海交通大学数学学士，从事计算机上市公司研究。  

【分析师承诺】 

 
孔令峰、宝幼琛，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，

独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的

具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。  

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

【免责声明】 

本报告仅供国海证券股份有限公司（简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

客户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司的完整报告为准，本公

司接受客户的后续问询。 

本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于公开资料及合法获得的相关内部外

部报告资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证其中的信息已做最新变更，也不保证相关

的建议不会发生任何变更。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的

证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测

不一致的报告。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不构成对所述证券买卖的

出价和征价。本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联

机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、

财务顾问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露义务。 

【风险提示】 
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市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告

中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、

本公司员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获

得本报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。 

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联机

构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

【郑重声明】 

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本

报告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全

部内容，否则均构成对本公司版权的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。 

 

 


