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科大讯飞（002230.SZ）公司点评     
正式发布星火 X1 与一体机：多行业 AI 革新与深度推理能力跨越式突破 
 

 2025 年 03 月 04 日 

 

➢ 事件：2025 年 3 月 3 日，科大讯飞官方公众号宣布讯飞星火大模型迎来全

新升级，并联合华为重磅升级星火一体机，正式发布首款“星火 X1+DeepSeek”

双引擎 AI 学习机。 

➢ 讯飞星火 X1 大模型及旗下应用及产品迎来全新升级。 

➢ 数学推理思考能力全面对标 DeepSeek-R1 和 OpenAI-o1。作为当前唯一

全国产算力训练的深度推理大模型星火 X1 再升级，在模型参数量比业界同行少

一个数量级的情况下，数学能力全面对标 DeepSeek-R1 和 OpenAI-o1，在中

文数学各项任务中尤其小中高的竞赛级难题均实现领先。 

➢ 升级后星火 X1 加持下，讯飞晓医、星火教师助手、讯飞 AI 学习机等应用

与产品也实现升级。本次升级，星火医疗大模型 X1 大幅降低了医疗幻觉问题，

在诊断推荐、健康咨询、检查检验报告解读等推理任务上效果均已超过了 GPT-

4o 以及 DeepSeek-R1；升级后的星火教师助手，实现了教育教学中 AI 工具的

“思维可视化”，更加有助于教学创新和学生高阶思维能力培养；司法领域产品

AI 法官助理的全新升级本次升级，不仅有效解决了传统大模型存在的知识幻觉

问题，同时显著提升了证据审查、量刑辅助、裁判观点总结等复杂场景所需的法

律推理能力。 

➢ 星火一体机+首款“星火 X1+DeepSeek”双引擎 AI 学习机重磅发布。联合

华为发布全新升级星火一体机。2 月 28 日，科大讯飞联合华为发布全新升级星

火一体机，推出全新的 4U 训推一体机及 2U 推理一体机，从算力、模型、训练、

推理到应用，全栈国化支持，快速部署、开箱即用，数据不出域并保障数据安全。

一体机支持讯飞星火及 DeepSeek 双引擎，深度思考与行业理解相融合，行业知

识能力提升 30%，模型幻觉下降 10%，并基于讯飞星火一体机，公司还推出了

面向医疗、政务、高教、法律、警务等场景的讯飞星火行业一体机。 

➢ 推出首款“星火 X1+DeepSeek”双引擎 AI 学习机：T30 系列。在双引擎大

模型加持下，科大讯飞 AI 学习机实现了 AI 1 对 1 精准学、AI 1 对 1 英语口语陪

练、家长端“讯飞 AI 学”三大功能升级，有效弥补了原生 DeepSeek 在教育教

研理解、知识幻觉避免、个性化学情数据缺失不足等问题，确保共同实现 AI 助

力老师、学生和家长的同时，有效保障 AI 落地教育应用的专业性和安全性。 

➢ 投资建议：讯飞星火深度推理模型 X1 迎来全新升级+重磅发布讯飞星火一

体机和首款“星火 X1+DeepSeek”双引擎 AI 学习机系列新品，为公司带来新

的业绩增长点，预计 2024-2026 年公司收入分别为 236 亿、284 亿、340 亿

元， EPS 分别为 0.18 元、0.31 元、0.44 元，2025 年 3 月 4 日市值对应 PE 

分别为 293X、167X、117X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：技术落地不及预期，行业竞争加剧。   
[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） 19,650  23,602  28,358  34,032  

增长率（%） 4.4  20.1  20.2  20.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 657  407  712  1,020  

增长率（%） 17.1  -38.1  75.0  43.2  

每股收益（元） 0.28  0.18  0.31  0.44  

PE 181  293  167  117  

PB 7.0  6.9  6.8  6.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 3 月 4 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 19,650  23,602  28,358  34,032   成长能力（%）     

营业成本 11,267  14,102  16,358  19,032   营业收入增长率 4.41  20.11  20.15  20.01  

营业税金及附加 126  148  179  224   EBIT 增长率 -55.81  86.84  52.64  40.32  

销售费用 3,584  4,036  4,821  6,126   净利润增长率 17.12  -38.08  75.01  43.17  

管理费用 1,370  1,463  1,795  2,212   盈利能力（%）     

研发费用 3,481  4,060  4,821  5,785   毛利率 42.66  40.25  42.32  44.08  

EBIT 217  405  618  867   净利润率 3.35  1.72  2.51  3.00  

财务费用 15  214  276  334   总资产收益率 ROA 1.74  0.96  1.52  1.98  

资产减值损失 -85  -75  -80  -85   净资产收益率 ROE 3.86  2.37  4.03  5.57  

投资收益 205  236  284  340   偿债能力         

营业利润 429  363  562  788   流动比率 1.64  1.55  1.52  1.51  

营业外收支 -9  -70  -50  -55   速动比率 1.28  1.21  1.18  1.19  

利润总额 420  293  512  733   现金比率 0.28  0.24  0.21  0.19  

所得税 -193  -88  -154  -220   资产负债率（%） 53.13  57.94  61.08  63.33  

净利润 613  380  666  953   经营效率     

归属于母公司净利润 657  407  712  1,020   应收账款周转天数 222.87  220.00  220.00  210.00  

EBITDA 2,147  2,408  2,853  3,455   存货周转天数 78.57  85.00  85.00  80.00  

          总资产周转率 0.56  0.59  0.63  0.69  

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

货币资金 3,563  3,900  3,916  4,079   每股收益 0.28  0.18  0.31  0.44  

应收账款及票据 12,610  14,578  17,511  20,209   每股净资产 7.37  7.44  7.64  7.92  

预付款项 396  373  431  487   每股经营现金流 0.15  0.66  0.67  1.03  

存货 2,459  3,255  3,782  4,144   每股股利 0.10  0.06  0.11  0.15  

其他流动资产 2,173  2,580  2,606  3,250   估值分析         

流动资产合计 21,200  24,686  28,247  32,169   PE 181  293  167  117  

长期股权投资 1,437  1,468  1,468  1,468   PB 7.0  6.9  6.8  6.5  

固定资产 4,394  4,908  5,294  5,530   EV/EBITDA 58.36  52.04  43.91  36.27  

无形资产 3,117  3,617  4,017  4,217   股息收益率（%） 0.19  0.12  0.21  0.30  

非流动资产合计 16,631  17,793  18,728  19,310            

资产合计 37,831  42,479  46,975  51,479             

短期借款 243  1,043  1,593  1,793   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 7,877  9,401  10,905  12,688   净利润 613  380  666  953  

其他流动负债 4,788  5,476  6,102  6,827   折旧和摊销 1,930  2,003  2,235  2,588  

流动负债合计 12,908  15,920  18,600  21,308   营运资金变动 -2,469  -1,461  -1,970  -1,836  

长期借款 4,555  6,055  7,455  8,655   经营活动现金流 350  1,520  1,551  2,378  

其他长期负债 2,637  2,637  2,637  2,637   资本开支 -4,060  -3,229  -3,203  -3,225  

非流动负债合计 7,192  8,692  10,092  11,292   投资 40  5  0  0  

负债合计 20,099  24,612  28,691  32,599   投资活动现金流 -3,979  -2,988  -2,920  -2,885  

股本 2,315  2,311  2,311  2,311   股权募资 192  -103  0  0  

少数股东权益 700  673  627  560   债务募资 3,300  2,300  1,950  1,400  

股东权益合计 17,732  17,867  18,284  18,880   筹资活动现金流 2,830  1,805  1,386  670  

负债和股东权益合计 37,831  42,479  46,975  51,479   现金净流量 -790  337  16  163  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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