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神州数码（000034.SZ）2023 年三季报点评     

战略布局“数据+云+AI”，打造全新增长点 
 

 2023 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 10 月 30 日公司发布 2023 年三季度报告，2023 年前

三季度，公司实现营业收入 841.55 亿元；归母净利润为 8.51 亿元，同比增长

24.91%；扣非归母净利润为 8.43 亿元，同比增长 27.82%。2023 年 Q3 单季

度，公司实现营收 285.54 亿元，同比增长 6.44%；归母净利润为 4.17 亿元，同

比增长 43.28%；扣非归母净利润为 4.15 亿元，同比增长 46.65%。 

➢ 发力数据资产、数字产融云、金融科技与生成式 AI。1）达成战略合作。2023

年 10 月 25 日，神州信息、神州数码集团与安徽征信共同举办战略合作签约仪

式，宣布将在数据资产、数字产融云、金融科技与生成式 AI 等领域建立战略合

作伙伴关系，根植安徽、面向全国，以数字技术推动金融服务实体经济，赋能产

业数字化转型升级。2）战略布局生成式 AI。神州数码推出的神州问学平台，在

一个平台上，为企业提供模型、算力、数据和应用的连接能力，既是一站式企业

大模型集成平台，也是企业的大模型运营平台。公司神州问学平台为核心，通过

做大模型的集成与应用开发交付平台，加速企业 AI 创新；通过做生态纽带、模

型市场、数据集市、应用商店，加速产业创新与生态破局。同时，公司启动“生

成式 AI 问学共创计划”，发布《生成式 AI 企业应用落地技术白皮书》。 

➢ 近期连续中标大额订单，为长期发展奠定重要基础。1）上海恒为智能科技

有限公司神州鲲泰品牌昇腾 AI 服务器采购项目。合肥神州数码有限公司签订了

三笔《销售合同》销售神州鲲泰品牌昇腾 AI 服务器，合同共计含税总金额为 4.08

亿元，根据相关规定，系日常经营性合同。2）中国移动 2023 年至 2024 年集

中网络云资源池五期工程计算型服务器采购项目。北京神州数码云科信息技术有

限公司为标包 1 的第 3 中标候选人，投标报价为 10.10 亿元（不含税），中标份

额 23%。公司连续中标大额订单，体现出公司在鲲鹏体系内的重要地位。 

➢ 加大对山石网科投资，加码安全产业布局。长期股权投资期末余额与上年末

余额相比增加 169.68%，主要系公司增加对山石网科的股权投资。山石网科专

注于网络安全领域前沿技术的创新，致力于为用户提供全方位、更智能、零打扰

的网络安全解决方案服务，已为超过 23000 家客户提供高效、稳定的安全防护。 

➢ 投资建议：公司是信创领域领军企业，坚定地推进“数云融合+信创”战略，

在“数云融合”技术框架体系下，构建跨界融合创新的数字业务场景和业务模式，

助力企业级客户建立面向未来的核心能力和竞争优势，全面推动社会的数字化、

智能化转型升级。数字经济持续发展的大背景下，看好公司长期增长前景。预计

2023-2025 年归母净利润为 12.27、14.77、17.15 亿元，对应 PE 分别为 17X、

14X、12X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧、行业技术路线变化的风险；产业发展进度存在不

确定性；新业务拓展的风险。   
[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） 115880 125136 133538 146274 

增长率（%） -5.3 8.0 6.7 9.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 1004 1227 1477 1715 

增长率（%） 303.1 22.1 20.4 16.1 

每股收益（元） 1.50 1.83 2.21 2.56 

PE 21 17 14 12 

PB 2.7 2.4 2.2 1.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 31 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 115880 125136 133538 146274  成长能力（%）     

营业成本 111333 120078 128135 140351  营业收入增长率 -5.32 7.99 6.71 9.54 

营业税金及附加 138 120 128 140  EBIT 增长率 27.41 20.39 14.15 12.78 

销售费用 1953 2002 2070 2194  净利润增长率 303.11 22.13 20.45 16.08 

管理费用 312 313 317 346  盈利能力（%）     

研发费用 291 313 254 278  毛利率 3.92 4.04 4.05 4.05 

EBIT 1783 2146 2450 2763  净利润率 0.87 0.98 1.11 1.17 

财务费用 432 550 523 527  总资产收益率 ROA 2.50 2.59 2.98 3.20 

资产减值损失 -139 -68 -69 -73  净资产收益率 ROE 13.21 14.36 15.29 15.66 

投资收益 -43 63 67 73  偿债能力     

营业利润 1323 1592 1925 2238  流动比率 1.18 1.20 1.25 1.28 

营业外收支 1 9 3 0  速动比率 0.51 0.69 0.71 0.73 

利润总额 1324 1601 1928 2238  现金比率 0.16 0.38 0.39 0.40 

所得税 288 336 405 470  资产负债率（%） 79.56 80.56 79.11 78.15 

净利润 1036 1265 1523 1768  经营效率     

归属于母公司净利润 1004 1227 1477 1715  应收账款周转天数 27.50 27.00 27.00 27.00 

EBITDA 1895 2270 2552 2889  存货周转天数 40.96 40.00 40.00 40.00 

      总资产周转率 2.93 2.86 2.76 2.84 

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

货币资金 4322 12323 12771 13986  每股收益 1.50 1.83 2.21 2.56 

应收账款及票据 9033 9398 10028 10973  每股净资产 11.35 12.76 14.43 16.35 

预付款项 5771 3568 3800 4154  每股经营现金流 1.25 6.56 3.70 2.97 

存货 12495 13126 14007 15342  每股股利 0.45 0.53 0.64 0.74 

其他流动资产 851 756 795 854  估值分析     

流动资产合计 32471 39171 41401 45309  PE 21 17 14 12 

长期股权投资 261 321 385 454  PB 2.7 2.4 2.2 1.9 

固定资产 194 225 257 288  EV/EBITDA 16.19 13.52 12.03 10.62 

无形资产 237 225 224 221  股息收益率（%） 1.43 1.71 2.06 2.39 

非流动资产合计 7745 8146 8221 8260       

资产合计 40216 47317 49622 53569       

短期借款 8330 12330 11330 11330  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 13027 14146 15095 16534  净利润 1036 1265 1523 1768 

其他流动负债 6183 6091 6743 7416  折旧和摊销 112 123 102 126 

流动负债合计 27539 32567 33168 35280  营运资金变动 -979 2366 -40 -836 

长期借款 4100 5100 5600 6100  经营活动现金流 836 4396 2480 1991 

其他长期负债 356 452 488 482  资本开支 -239 -61 -92 -111 

非流动负债合计 4457 5552 6089 6583  投资 -125 0 0 0 

负债合计 31996 38119 39257 41863  投资活动现金流 -161 -148 -92 -111 

股本 668 670 670 670  股权募资 444 1 0 0 

少数股东权益 618 656 702 755  债务募资 6 4753 -863 500 

股东权益合计 8220 9198 10366 11706  筹资活动现金流 -609 3753 -1939 -665 

负债和股东权益合计 40216 47317 49622 53569  现金净流量 130 8001 448 1215 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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