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科大国创（300520.SZ）2023 年年报&2024 年一季报点评     

聚焦高质量发展，盈利能力有望持续提升 
 

 2024 年 04 月 25 日 

 

➢ 事件：科大国创于 4 月 22 日晚发布 2023 年年度报告与 2024 年度一季度

报告，1）2023 全年实现营业收入 25.15 亿元，同比增长 4.78%；实现归母净

利润/归母扣非净利润-3.80/-4.43 亿元，去年同期分别为-0.58/-0.96 亿元。2）

2024Q1，公司实现营收 3.08 亿元，同比下降 42.77%，实现归母净利润/归母扣

非净利润 0.06/0.05 亿元，去年同期分别为 0.02/-0.07 亿元。。 

➢ 毛利率逆势增长，费用控制持续稳健。1）经营层面，2023Q4 公司毛利率

达到 20.28%，同比提升 2.55pct；2024Q1 毛利率达到 45.02%，同比提升

24.37pct，净利率达到 2.27%，同比提升 1.51pct，短期的营收波动系公司提高

数字化运营业务经营质量，合理优化数字物流供应链业务结构所致，但产品竞争

力与盈利能力逆势增长趋势明显。2）费用层面，2023 全年公司销售/管理/研发

费 用 分 别 为 1.89/1.58/2.93 亿 元 ， 销 售 / 管 理 / 研 发 费 率 分 别 为

7.5%/6.3%/11.6%，公司在维持星云大模型等 AI 产品研发投入的同时，着力进

行费用控制。 

➢ BMS 业务短暂承压，积极推动产品线拓展。2023 年度公司数字化产品业务

实现营收 2.10 亿元，同比下降 56.29%，主要系 1）车用 BMS 业务受新能源汽

车行业市场竞争加剧、公司主要客户奇瑞集团的主力车型销量下滑波动的影响，

短期发展不及预期；2）公司积极推动储能 BEMS、智能电池系统等数字化新能

源产品及高可信软件核心技术的投入增加；3）随着 2024Q1 主要客户车型逐步

放量，公司 BMS 业务逐步好转。 

➢ 软件业务保持稳健经营，智慧物流业务高速增长。1）2023 年度公司数字化

应用业务实现营收 12.75 亿元，保持稳健发展，国创星云大模型在运营商的客户

服务、系统运维、工单分析等场景实现创新应用。2）本年度数字化运营业务实

现营收 10.30 亿元，同比增长 68.99%。依托智慧物流云平台，持续深化数智 ETC 

和数字物流供应链两大场景应用，不断扩大用户量和业务规模。 

➢ 回购计划彰显信心，大力推动数字化转型和人工智能+业务。1）回购计划层

面，公司于 2 月 2 日发布回购计划公告，公司拟使用自有资金 2000-4000 万元

用于回购公司股份；2）股权激励方面，公司于 3 月 15 日发布股权激励方案，拟

授予限制性股票数量为 630 万股，约占本公告时股本总额 2.16%。公司连续发

布回购、股权激励方案，彰显管理层对公司未来发展的信心。 

➢ 投资建议：预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 0.70、1.03、1.34 亿

元，同比增速分别为 119%、47%、30%，当前市值对应 2024-2026 年 PE 分别

为 65/44/34 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：市场竞争风险加剧；政策推进不及预期；下游需求不及预期   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 2,515 2,813 3,191 3,540 

增长率（%） 4.8 11.9 13.4 10.9 

归属母公司股东净利润（百万元） -380 70 103 134 

增长率（%） -557.3 118.5 47.0 29.9 

每股收益（元） -1.31 0.24 0.36 0.46 

PE / 65 44 34 

PB 2.4 2.3 2.2 2.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 24 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 2,515 2,813 3,191 3,540  成长能力（%）     

营业成本 1,902 1,964 2,226 2,475  营业收入增长率 4.78 11.85 13.43 10.95 

营业税金及附加 13 14 16 18  EBIT 增长率 -76.39 191.29 43.95 29.58 

销售费用 189 225 239 248  净利润增长率 -557.30 118.50 46.96 29.87 

管理费用 158 183 207 230  盈利能力（%）     

研发费用 293 338 375 407  毛利率 24.38 30.20 30.23 30.10 

EBIT -90 82 118 153  净利润率 -15.12 2.50 3.24 3.79 

财务费用 25 9 9 10  总资产收益率 ROA -8.11 1.42 2.04 2.49 

资产减值损失 -295 -8 -9 -10  净资产收益率 ROE -20.18 3.60 5.06 6.23 

投资收益 17 14 16 18  偿债能力     

营业利润 -361 79 116 151  流动比率 1.29 1.40 1.42 1.43 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 1.07 1.19 1.24 1.24 

利润总额 -361 79 116 151  现金比率 0.55 0.67 0.64 0.63 

所得税 25 8 12 15  资产负债率（%） 56.46 57.49 56.55 56.99 

净利润 -386 71 104 136  经营效率     

归属于母公司净利润 -380 70 103 134  应收账款周转天数 156.60 150.00 150.00 150.00 

EBITDA -45 147 178 219  存货周转天数 63.42 60.00 60.00 60.00 

      总资产周转率 0.58 0.58 0.64 0.68 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,327 1,617 1,558 1,654  每股收益 -1.31 0.24 0.36 0.46 

应收账款及票据 1,178 1,179 1,338 1,484  每股净资产 6.47 6.71 7.02 7.41 

预付款项 36 39 45 49  每股经营现金流 -1.14 0.44 0.60 0.74 

存货 330 316 359 399  每股股利 0.00 0.05 0.07 0.09 

其他流动资产 218 217 142 154  估值分析     

流动资产合计 3,089 3,369 3,441 3,740  PE / 65 44 34 

长期股权投资 93 92 91 90  PB 2.4 2.3 2.2 2.1 

固定资产 665 679 698 721  EV/EBITDA -98.97 30.59 25.33 20.51 

无形资产 77 77 76 75  股息收益率（%） 0.00 0.31 0.45 0.59 

非流动资产合计 1,598 1,599 1,626 1,647       

资产合计 4,687 4,967 5,068 5,387       

短期借款 590 590 590 590  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 740 699 793 881  净利润 -386 71 104 136 

其他流动负债 1,075 1,123 1,037 1,148  折旧和摊销 44 65 60 67 

流动负债合计 2,404 2,412 2,420 2,619  营运资金变动 -396 -117 -119 -128 

长期借款 78 267 267 267  经营活动现金流 -331 128 176 216 

其他长期负债 164 177 179 184  资本开支 -211 -57 -84 -83 

非流动负债合计 242 444 446 451  投资 6 -2 0 0 

负债合计 2,646 2,856 2,866 3,070  投资活动现金流 -204 -21 18 -65 

股本 291 291 291 291  股权募资 887 0 0 0 

少数股东权益 156 157 158 160  债务募资 8 205 -203 0 

股东权益合计 2,041 2,111 2,202 2,317  筹资活动现金流 860 183 -253 -55 

负债和股东权益合计 4,687 4,967 5,068 5,387  现金净流量 324 290 -59 96 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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