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首次实现盈利，AI for Science 龙
头打开新篇章 

 

核心观点 

8 月 27 日，公司发布 2025 年半年度报告。2025H1,受益于公司与

DoveTree 合作落地，公司实现营收 5.17 亿元，同比增长 403.8%；

经调整净利润为 1.416 亿元，首次实现半年盈利。药物发现解决

方案业务实现收入 4.352 亿元，同比增长 615.2%，主要得益于公

司与 DoveTree 合作（60 亿美金订单）。此外，多个管线实现里程

碑式跨越，建立分子胶平台，AI+机器人药物发现平台、AI 药物发

现模型持续迭代升级；智能机器人解决方案业务实现营收8190 万

元，同比增长 95.9%，主要系自动化化学合成服务及 XtaPi 研发解

决方案的高速增长。AI 模型与机器人实验室在化学领域实现广泛

应用，收购 LCC 增强公司在化学空间探索实力。此外，公司也在

具身智能（灵动勺）、Multi-Agent 方面取得积极进展，给予“买

入”评级。 

事件 

8 月 27 日，公司发布《截至 2025 年 6 月 30 日止六个月的中

期业绩公告》。 

简评 

首次实现盈利，财务状况持续稳健，Mulit-Agent 与具身

智能等方向取得新突破。2025H1，公司实现营收 5.17 亿元，

同比增长 403.8%；经调整净利润为 1.416 亿元，首次实现半年

盈利；财务状况良好，现金余额合计人民币 53.077 亿元，月

均现金消耗降低 20%至 4970 万人民币。分业务来看，药物发

现解决方案业务实现收入 4.352 亿元，同比增长 615.2%，主要

得益于公司与 DoveTree 合作（60 亿美金订单），并收到首付

款 5100 万美元。此外，多个管线实现里程碑式跨越，建立分

子胶平台，AI+机器人药物发现平台、AI 药物发现模型持续迭

代升级，并获国际权威认可；智能机器人解决方案业务实现营

收 8190 万元，同比增长 95.9%，主要系自动化化学合成服务

及 XtaPi 研发解决方案的高速增长。AI 模型与机器人实验室在

化学领域实现广泛应用，收购 LCC 增强公司在化学空间探索实

力。此外，公司也在具身智能（灵动勺）、Multi-Agent 方面取

得积极进展。 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

17.22/11.79 77.31/65.36 -19.10/-69.41 

12 月最高/最低价（港元）  13.20/3.26 

总股本（万股）  430,292.18 

流通 H 股（万股）  430,292.18 

总市值（亿港元）  387.98 

流通市值（亿港元）  387.98 

近 3 月日均成交量（万）  16874.31 
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相关研究报告  
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【中信建投计算机】晶泰控股(2228):笃

定前行，AI for Science 全球化布局全面

加速 
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公司公布与 Dove Tree 合作协议最新细则，有望获得最高 58.9 亿美元里程碑付款，创下 AI 新药研发

领域订单规模的新纪录。8月5日，公司公告称，公司间接全资附属公司深圳晶泰科技有限公司已与DoveTree 

Medicines LLC 及其联属公司签署最终合作协议，正式启动端到端 AI 药物发现战略合作，标志着其商业化落

地进入新的阶段。根据协议，公司将依托其“AI+机器人”驱动的药物研发平台，为 DoveTree 在肿瘤学、免疫

及炎症疾病、神经系统疾病以及代谢失调等多个重点疾病领域，发现并开发小分子及抗体类候选药物。截

至公告发布日，公司已收到首付款 5100 万美元。根据协议，公司后续有权获得 4900 万美元的进一步付款，

并有资格获取总额最高可达 58.9 亿美元的潜在监管与商业里程碑付款，以及基于产品年销售额的潜在个位

数比例的特许权使用费。此次合作不仅体现市场对公司 AI 药物研发能力的高度认可，也是公司持续拓展国

际商业版图的重要里程碑。 

完成新一轮配售 26.533 亿港元，稳财务、强技术、扩市场，助力公司长远发展。9 月 4 日，公司完成

新一轮配售事项，按照 9.28 港元的配售价，总金额为 26.533 亿港元，占配售完成后公司扩大已发行股本

的 6.64%。本轮配售主要用于三个方向：1）所筹金额的 40%用于产品迭代升级与研发能力提升，主要包括

机器人实验室技术升级、AI 平台能力升级以及新型模态平台打造。2）所筹金额的 30%用于产品商业化与

业务拓展；3）所筹金额的 30%用于投资收购、人才引进与资金补充，主要包括布局产业链上下游、与高校

等机构成立共同实验室以及引进 Web 3.0、RWA 应用经验的人才及探索相关业务。本轮配售资金均将于 2034

年前使用，有望持续夯实公司财务稳健水平，强化技术壁垒，为长期发展提供坚实支撑。 

投资建议：首次实现盈利，斩获近 60 亿美元大单，AI 制药商业化能力进一步获得验证。2025H1,受益

于公司与 DoveTree 合作落地，公司实现营收 5.17 亿元，同比增长 403.8%；经调整净利润为 1.416 亿元，

首次实现半年盈利，并在具身智能（灵动勺）、Multi-Agent 方面取得积极进展。考虑与 DoveTree 合作订单

的首付款 5100 万美元已经收到，我们上修盈利预测，预计 2025-2027 年营业收入分别为 7.80/8.20/13.00 亿

元（原来是 4.17/6.62/10.51 亿元）；实现归母净利润为-2.48/-0.38/1.73 亿元（原来是-3.95/-0.50/1.61 亿元），

给予“买入”评级。 

表 1:公司盈利预测简表 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 174.42 266.43 780.21 819.70 1,300.06 

YoY(%) 30.80  52.75  192.84  5.06  58.60  

归母净利润(百万元) -1,914.38 -1,516.61 -247.68 -38.01 172.53 

YoY(%)  -33.08  20.78  83.67  84.65  553.96  

净利率(%) -1092.95  -568.57  -31.69  -4.63  13.25  

ROE(%) 26.34  -38.26  -6.67  -1.03  4.48  

EPS(摊薄/元) -0.44  -0.35  -0.06  -0.01  0.04  

P/E(倍) -23.71  -29.93  -183.28  -1194.41  263.11  

P/B(倍) -6.25  11.45  12.22  12.34  11.79  

资料来源：iFinD，中信建投 
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风险分析 

（1）“AI+机器人”赋能药物以及材料研发效果不及预期：药物以及材料研发延期研发投入大、周期长、

流程与机理复杂，AI+机器人对其研发效率以及成功率提升存在不确定性，成效或不及预期。 

（2）新技术、新领域拓展进度不及预期：公司立足于 AI 药物研发优势，加速材料、农业、消费品等多

领域布局，新技术、新领域拓展存在不确定性。 

（3）市场竞争加剧：大型 CRO 厂商加速 AI 制药赛道布局，AI 制药市场竞争越发激烈，或将导致公司全

球业务拓展进度不及预期。 

（4）现金流及财务稳定性存在不确定性：公司保持技术持续创新和进步，需要大量的资金投入。虽然公

司拥有较高的流动性资产，公司业务端形成规模化成效之前，仍然依赖外部融资维持运营，公司未来的现

金流及财务稳定性存在不确定性。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

  

3 

港股公司简评报告 

晶泰控股 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

    

分析师介绍 
应瑛  

中信建投证券计算机行业首席分析师，伦敦国王学院硕士，5 年计算机行业研究经验。

2021 年加入中信建投，深入覆盖医疗信息化、工业软件、云计算、网络安全等细分领

域。 

 

张敏  

中信建投证券计算机分析师，清华大学博士。曾先后就职于中国电子信息产业研究院、

中国电子集团，主要聚焦云计算、数据要素、智慧城市以及行业信息化领域研究。 
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评级说明 
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报

告发布日后 6 个月内的相对市场表现，

也即报告发布日后的 6 个月内公司股

价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股

市场以沪深 300 指数作为基准；新三板

市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数作为基准；美国市场以标普 500 

指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论不

受任何第三方的授意或影响。（ii）本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国

（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。中信建投证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，本报告署名分
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号已披露在报告首页。 
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其未来表现。报告中所含任何具有预测性质的内容皆基于相应的假设条件，而任何假设条件都可能随时发生变化并影响实际投资收益。中信

建投不承诺、不保证本报告所含具有预测性质的内容必然得以实现。 

本报告内容的全部或部分均不构成投资建议。本报告所包含的观点、建议并未考虑报告接收人在财务状况、投资目的、风险偏好等方面

的具体情况，报告接收者应当独立评估本报告所含信息，基于自身投资目标、需求、市场机会、风险及其他因素自主做出决策并自行承担投

资风险。中信建投建议所有投资者应就任何潜在投资向其税务、会计或法律顾问咨询。不论报告接收者是否根据本报告做出投资决策，中信

建投都不对该等投资决策提供任何形式的担保，亦不以任何形式分享投资收益或者分担投资损失。中信建投不对使用本报告所产生的任何直
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