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 营收和利润同比大幅增长，毛利率小幅下滑。公司上半年实现销

售收入41,910.07万元，比去年同期增长38.01%；实现利润总额

10,192.23万元，同比增长62.79 %；归属上市公司股东的净利润

8,249.50万元，同比增长41.22%。公司上半年毛利率与去年同期

相比小幅下滑1.8个百分点至55.59%；细分业务中，受业务成本提

升影响，除信息工程与运维服务毛利率提升4.41%外，其他主要

业务毛利率均小幅下滑：语音评测与教学业务下滑5.04%，电信

语音增值业务下滑4.17%，IFLYTEK—C3下滑7.79%。 

 研发费用和职工薪酬大幅增长致使主营业务利润增速放缓。公司

上半年扣除非经常性损益后归属于上市公司股东的净利润同比

仅增长8.49%，增速下滑主要受管理费用增长较快影响：上半年

研发费用化比例较去年同期大幅提高，研发费用达7939万元，同

比增长74.6%；上半年职工薪酬1137万元，比去年同期增长44%。

预计公司的研发投入会长期维持较高水平，人力成本等刚性费用

随着公司业务的扩张将保持增长。短期来看管理费用高企致使利

润增速受累，长期来看研发费用和职工薪酬的高位支出有利于公

司维持技术人才优势及保持长期竞争力。 

 传统优势业务继续稳步增长，新兴业务成长明显。上半年公司传

统优势业务——语音测评与教学收入10,227.83万元，同比增长

48.6%。语音测评与教学业务对整体增长贡献28.8%，连续6个季

度成为驱动营收增长的主要动力。收购广东启明科技100%股份，

后有利于实现优势资源互补，能迅速扩大公司在教育行业影响

力，语音测评和教学业务有望继续维持高速增长。新兴业务

IFLYTEK—C3业务上半年收入超过2000万，同比增长110%，表

现出爆发增长趋势，虽然该业务基数较小，但对整体业绩的贡献

值得期待。 

 首次给予“谨慎推荐”评级。公司是国内语音应用行业的龙头，

中报利润受费用影响增速放缓，但长期成长空间巨大，预测

2013-2015年公司每股基本收益0.54元、0.78和1.16元，对应PE分

别为99倍、69倍和46倍，首次给予“谨慎推荐”评级。 

 风险：人力成本上升的风险；行业竞争加剧的风险。 
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主要数据    2013 年 8 月 9 日 

收盘价(元) 53.68 

总市值（亿元） 251.49  

总股本(百万股) 468  

流通股本(百万股) 331  

ROE（TTM） 6.5 

12 月最高价(元) 63.30 

12 月最低价(元) 23.51  

  

 

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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   信息技术 

利润增速放缓，长期依然看好  谨慎推荐 （首次） 

科大讯飞（002230）2013 年中报点评  风险评级：较高风险 
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表 1：公司利润预测表 

科目(百万元) 2012A 2013E 2014E 2015E 

营业总收入 783.94 1143.77 1641.31 2297.83 

营业总成本 667.42 972.55 1379.49 1881.91 

营业成本 362.68 520.42 741.87 1034.02 

营业税金及附加 14.85 21.73 32.83 45.96 

销售费用 130.79 171.57 246.20 344.67 

管理费用 161.37 251.63 344.67 436.59 

财务费用 -12.71 -8.00 -7.91 -9.90 

资产减值损失 10.44 15.21 21.83 30.56 

其他经营收益 2.49 3.00 3.00 3.00 

公允价值变动净收益 0.00 0.00 0.00 0.00 

投资净收益 2.49 3.00 3.00 3.00 

其中 对联营和合营投资收益 -1.93 -1.90 -1.90 -1.90 

营业利润 119.01 174.22 264.82 418.92 

加 营业外收入 84.61 109.99 142.98 185.88 

减 营业外支出 0.93 2.00 2.00 2.00 

利润总额 202.69 282.20 405.81 602.80 

减 所得税 20.95 29.63 42.61 63.29 

净利润 181.74 252.57 363.20 539.51 

减 少数股东损益 -0.67 -0.93 -1.34 -1.99 

归属于母公司净利润 182.40 253.50 364.54 541.50 

最新总股本(百万股） 378.12 468.49 468.49 468.49 

基本每股收益(元) 0.48 0.54 0.78 1.16 

市盈率（倍） 
111.28 99.20 68.99 46.44 

 

数据来源：wind、东莞证券研究所 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按

照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型

基金市场方面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面

的研究报告，其基础风险评级为低风险。 
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