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科大国创（300520.SZ）2023 年三季报点评     

业绩逆势成长，定增布局 AI 及储能业务 
 

 2023 年 10 月 24 日 

 

➢ 事件：科大国创于 10 月 23 日晚发布 2023 年三季报，前三季度实现营收

17.75 亿元，同比增长 32%；实现归母净利润 0.65 亿元，同比增长 18%；实现

扣非净利润 0.15 亿元，同比下滑 27%。 

➢ 收入端保持逆势增长，Q3扣非利润大增194%。从单季度看，科大国创23Q3

实现营收 6.58 亿元，同比增长 24%，依然保持了上半年良好的增长态势；23Q3

单季度归母净利润为 0.18 亿元，去年同期为-0.08 亿元；在扣非利润方面，公司

Q3 实现 0.12 亿元，同比增长 194%。科大国创在今年相对复杂的环境下依然保

持良好的增长态势，也足以显示出公司三大业务共同驱动带来的强劲增长动力。 

➢ 软件业务稳健发展，数字化运营收入增长 222%。分业务看：1）数字化应

用业务前三季度实现营业收入 7.8 亿元，较上年同期增长 11.9%，主要系该业务

本期复苏势头良好，营业收入保持稳健增长；2）数字化产品业务前三季度实现

营业收入 1.57 亿元，较上年同期下降 59.6%，主要系公司智能 BMS 产品业务

今年以来受新能源汽车行业市场竞争加剧和公司产品升级周期等因素影响发展

不及预期，第三季度以来该业务呈现逐步恢复态势，但距上年同期水平仍有差距；

3）数字化运营业务前三季度实现营业收入 8.4 亿元，较上年同期增长 222.45%，

经营业绩较上年同期也保持了较快增长。该业务发展增速较快主要系数智 ETC 业

务用户量持续增加及价值运营能力持续提升。 

➢ 费用控制良好，业绩持续释放。从公司的费用投入看，公司前三季度销售/管

理/研发费用分别为 1.11/1.06/2.10 亿元，同比增速分别为 2%/1%/3%，远低于

公司收入增速，公司持续做好费用投入的控制，利润端有望持续释放。 

➢ 拟定增投资 8.1 亿元，加大在 AI、储能领域的布局。公司于近期发布定增

计划，拟投资 9.8 亿元（其中募资 8.1 亿元）用于数据智能平台、储能 BMS 等

项目的建设。公司在数据智能平台领域持续深耕，围绕自然语言处理、知识图谱、

规则计算、数据资产管理等核心技术，研发升级数据智能平台（包含数据交换平

台、AI 平台等）；面向运营商、能源、交通、政企等应用场景。在储能领域，公

司拟通过建设储能 BMS/BEMS 等核心部件生产组装线、集中式/分布式储能系

统组装测试线，形成年产约 0.96GWh 储能系统及储能核心部件的生产能力 

➢ 投资建议：考虑到 2023 年以来下游需求复苏的不确定性，以及公司 BMS

业务遇到的竞争情况，我们下调了公司盈利预测，预计公司 2023-2025 年归母

净利润分别为 1.08、1.56、2.01 亿元，同比增速分别为 286%、45%、29%，当

前市值对应 2023-2025 年 PE 分别为 44/31/24 倍。考虑到公司在 AI、BMS 与

储能等新兴领域的持续投资，公司业绩有望保持高速成长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：定增落地进度不及预期；下游客户支出不及预期；AI 技术应用落

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） 2400 3137 4120 5096 

增长率（%） 39.6 30.7 31.4 23.7 

归属母公司股东净利润（百万元） -58 108 156 201 

增长率（%） -155.3 285.9 44.9 28.7 

每股收益（元） -0.23 0.43 0.63 0.81 

PE / 44 31 24 

PB 3.3 3.0 2.8 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 23 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 2400 3137 4120 5096  成长能力（%）     

营业成本 1775 2281 2999 3717  营业收入增长率 39.56 30.68 31.35 23.69 

营业税金及附加 15 16 21 25  EBIT 增长率 -144.03 239.97 45.80 25.52 

销售费用 174 204 255 306  净利润增长率 -155.33 285.94 44.91 28.73 

管理费用 158 188 247 306  盈利能力（%）     

研发费用 287 376 494 612  毛利率 26.04 27.27 27.22 27.05 

EBIT -51 71 104 130  净利润率 -2.71 3.61 3.98 4.15 

财务费用 24 27 28 28  总资产收益率 ROA -1.43 2.19 2.74 3.09 

资产减值损失 -29 -5 -7 -8  净资产收益率 ROE -3.97 6.88 9.26 10.93 

投资收益 -1 16 21 25  偿债能力     

营业利润 -76 119 173 222  流动比率 1.11 1.07 1.05 1.08 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 0.91 0.85 0.83 0.85 

利润总额 -76 119 173 222  现金比率 0.37 0.31 0.25 0.25 

所得税 -11 6 9 11  资产负债率（%） 61.78 66.08 68.51 69.96 

净利润 -65 113 164 211  经营效率     

归属于母公司净利润 -58 108 156 201  应收账款周转天数 132.64 130.00 130.00 130.00 

EBITDA -14 129 178 212  存货周转天数 59.50 80.00 80.00 80.00 

      总资产周转率 0.59 0.64 0.72 0.78 

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

货币资金 795 876 878 1028  每股收益 -0.23 0.43 0.63 0.81 

应收账款及票据 941 1087 1427 1765  每股净资产 5.89 6.33 6.80 7.42 

预付款项 36 23 30 37  每股经营现金流 0.05 0.99 1.07 1.29 

存货 289 495 650 807  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 306 587 726 865  估值分析     

流动资产合计 2368 3068 3712 4502  PE / 44 31 24 

长期股权投资 80 80 80 80  PB 3.3 3.0 2.8 2.6 

固定资产 361 461 575 603  EV/EBITDA / 37.41 27.24 22.15 

无形资产 73 75 77 77  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 1689 1840 1976 2005       

资产合计 4056 4908 5688 6507       

短期借款 487 551 551 551  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 788 938 1232 1528  净利润 -65 113 164 211 

其他流动负债 857 1381 1740 2100  折旧和摊销 37 58 74 82 

流动负债合计 2132 2870 3524 4179  营运资金变动 -76 19 -35 -43 

长期借款 206 206 206 206  经营活动现金流 12 245 266 319 

其他长期负债 167 167 167 167  资本开支 -134 -210 -210 -110 

非流动负债合计 373 373 373 373  投资 -29 0 0 0 

负债合计 2506 3243 3897 4552  投资活动现金流 -162 -194 -189 -85 

股本 246 247 247 247  股权募资 105 1 0 0 

少数股东权益 94 100 108 119  债务募资 87 64 0 0 

股东权益合计 1551 1665 1791 1955  筹资活动现金流 134 30 -74 -85 

负债和股东权益合计 4056 4908 5688 6507  现金净流量 -17 81 2 150 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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