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科大讯飞（002230.SZ）2022 年年报及 2023 年一季报点评     

星火大模型推动“顶天立地“战略进入新高度 
 

 2023 年 05 月 06 日 

 

 事件概述：2023 年 4 月 21日发布 2022 年年度报告和 2023 年一季度报告，

2022 年公司实现营收 188.20 亿元，同比增长 2.77%；归母净利润 5.61 亿元，

同比下降 63.94%；扣非归母净利润 4.18 亿元，同比下降 57.31%。2023 年一

季度实现营收 28.88 亿元，同比下滑 17.64%，归母净利润为-0.58 亿元。 

 春节等因素导致项目进度延缓，不影响公司经营基本面。由于 2022 年 12

月和 2023 年 1 月特殊的社会经济客观环境，当期无法推进项目进程和合同签署

等工作，随后又面临春节假期，较多大项目在一季度的签单、实施、交付、验收

等工作进程出现了延迟，影响了收入的实现进度。一季度的特殊社会经济环境对

公司的影响属于短期冲击，不影响公司长期经营基本面。 

 根据地业务稳定增长，收获多项重大里程碑。公司始终注重持续运营型根据

地业务的研发投入和平台拓展，教育、医疗等业务的良好增长，一定程度上抵消

了大项目延期产生的影响。G 端项目目前已累计在 50 多个市、区（县）级应用；

B 端讯飞课后服务业务已覆盖超 300 区县、12,000 余所学校，平台市场占有率

继续保持第一；2022 年，C 端 AI 学习机销售额增长超 50%，线下门店数连续

两年增长超 100%。智慧医疗业务持续推进智慧医保、慢病管理等业务发展。智

慧城市打造了以“城市超脑”为中枢的新型基础设施和城市运营赋能平台，智慧

司法相关产品全国已经接入了 466 个子平台，累计覆盖 1,800 余家法院单位。

讯飞开放平台台已开放 559 项 AI 能力及场景解决方案，聚集 398.1 万开发者团

队，总应用数达 164.6 万，链接超过 500 万生态合作伙伴。讯飞消费者业务围

绕 AI+办公、AI+生活两大场景，持续迭代智能办公本、录音笔等硬件产品和讯

飞输入法、讯飞听见 APP 等软件产品。公司智能汽车业务新增前装出货量超过

710 万套，累计出货量超过 4,610 万套，年度交互次数突破 30.4 亿次，平均月

活用户 1,488 万。公司金融科技业务通过大数据建模、智能服务及智慧理赔等技

术打造的惠民保平台，累计覆盖 42 个城市、服务 1,105 万用户，累计保费规模

89,584 万。 

 星火大模型即将全面推出，AI 应用有望全面落地：公司以“讯飞超脑 2030 

计划”牵引，面向复杂场景的多模感知、多维表达等持续保持业界领先，2022

年累计获得 16 项国际权威评测冠军；持续加厚 AI 核心技术研发底座，自主研发

深度学习训练和推理框架，基于国产 AI 芯片的国产软硬件适配取得新进展，在

智慧体育、智慧心育、智慧医保、临床辅助决策、智能座舱等方向有望率先落地。 

 投资建议：积极看待科大讯飞的大模型布局和 AI 应用落地，我们预计科大

讯飞 2023-2025 年净利润分别为 17.50、24.04、32. 82 亿元，对应市盈率 77X、

56X、41X，维持“推荐”评级。 

 风险提示：大模型领域的行业竞争加剧； AI 应用落地不及预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 18820 24504 32002 39811 

增长率（%） 2.8 30.2 30.6 24.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 561 1750 2404 3282 

增长率（%） -63.9 211.8 37.4 36.5 

每股收益（元） 0.24 0.75 1.03 1.41 

PE 240 77 56 41 

PB 8.2 7.5 6.7 5.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 5 月 5 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 18820 24504 32002 39811  成长能力（%）     

营业成本 11136 14010 18044 22186  营业收入增长率 2.77 30.20 30.60 24.40 

营业税金及附加 112 154 202 262  EBIT 增长率 -58.20 338.05 40.18 36.40 

销售费用 3164 3480 4782 5908  净利润增长率 -63.94 211.78 37.40 36.53 

管理费用 1227 1421 1856 2309  盈利能力（%）     

研发费用 3111 3639 4736 5892  毛利率 40.83 42.83 43.62 44.27 

EBIT 490 2148 3011 4107  净利润率 2.98 7.14 7.51 8.25 

财务费用 -79 50 47 41  总资产收益率 ROA 1.71 4.82 5.83 6.87 

资产减值损失 -81 -37 -47 -58  净资产收益率 ROE 3.42 9.69 11.91 14.20 

投资收益 27 0 0 0  偿债能力     

营业利润 296 2073 2935 4008  流动比率 1.64 1.75 1.82 1.82 

营业外收支 -48 0 0 0  速动比率 1.25 1.38 1.47 1.46 

利润总额 248 2073 2935 4008  现金比率 0.36 0.41 0.38 0.34 

所得税 -251 124 264 361  资产负债率（%） 48.73 48.50 48.80 48.95 

净利润 499 1949 2671 3647  经营效率     

归属于母公司净利润 561 1750 2404 3282  应收账款周转天数 191.41 190.00 188.00 185.00 

EBITDA 2232 4403 5988 6521  存货周转天数 89.45 80.00 80.00 80.00 

      总资产周转率 0.59 0.71 0.83 0.89 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 4346 5526 6158 6693  每股收益 0.24 0.75 1.03 1.41 

应收账款及票据 10362 12783 16855 20849  每股净资产 7.06 7.77 8.69 9.95 

预付款项 261 370 475 567  每股经营现金流 0.27 1.12 1.46 1.69 

存货 2729 3034 3907 4804  每股股利 0.10 0.11 0.15 0.21 

其他流动资产 2059 2091 2048 2531  估值分析     

流动资产合计 19757 23804 29444 35445  PE 240 77 56 41 

长期股权投资 934 934 934 934  PB 8.2 7.5 6.7 5.8 

固定资产 2571 2663 2705 2732  EV/EBITDA 59.74 30.10 21.91 20.05 

无形资产 2765 2593 2280 3188  股息收益率（%） 0.17 0.19 0.27 0.36 

非流动资产合计 13102 12499 11777 12340       

资产合计 32859 36303 41221 47785       

短期借款 364 464 514 614  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 7493 7293 9393 11549  净利润 499 1949 2671 3647 

其他流动负债 4226 5851 6237 7293  折旧和摊销 1742 2255 2977 2414 

流动负债合计 12082 13608 16144 19456  营运资金变动 -2214 -2254 -2724 -2515 

长期借款 1714 1723 1723 1723  经营活动现金流 631 2593 3390 3915 

其他长期负债 2216 2276 2247 2212  资本开支 -2265 -1599 -2075 -2787 

非流动负债合计 3930 3999 3970 3935  投资 470 0 0 0 

负债合计 16012 17607 20114 23390  投资活动现金流 -1704 -1508 -1567 -2787 

股本 2324 2323 2323 2323  股权募资 40 -15 0 0 

少数股东权益 447 646 913 1278  债务募资 1363 370 -632 100 

股东权益合计 16847 18696 21106 24395  筹资活动现金流 -318 95 -1191 -593 

负债和股东权益合计 32859 36303 41221 47785  现金净流量 -1371 1180 632 535 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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