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谷歌 Bard 开放测试，创维数字有望接入并进入海外智能家居生态 

创维数字（000810.SZ）跟踪点评 

  核心结论 

  
公司评级 买入 

股票代码 000810.SZ 

前次评级 买入 

评级变动 维持 

当前价格 18.91 
 
近一年股价走势 

 

  

分析师 
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 xingkaiyun@research.xbmail.com.cn 
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相关研究 

创维数字：双千兆战略继续推进，国内外均有
望接入大模型—创维数字（000810.SZ）跟踪

点评  2023-03-20 

创维数字：公司 VR 产品不断更新迭代，密切
关 注 行 业 内 新 技 术 变 革 — 创 维 数 字

（000810.SZ）跟踪点评  2023-02-21 

创维数字：业绩增长强劲，宽带、VR、车载
显 示 多 业 务 亮 点 十 足 — 创 维 数 字

（000810.SZ）中报点评  2022-08-21  

 

事件：近期，谷歌版 ChatGPT 开放测试。 

Bard 是谷歌 LaMDA 模型提供支持的实验型对话 AI 服务。其利用来自互联网的

信息提供最新、高质量的回顾。Bard 作为一个对话 AI 系统，可以解释大语言模

型为什么会出错、闪电为什么两次击中同一个地方，可以帮助你写自己的第一篇

小说、为你周末钓鱼和露营准备装箱单、配置食谱等等。但是目前 Bard 仅支持

英文，且还不具备编码功能。 

谷歌智能家居未来或将通过 Bard 来提升人机交互体验。谷歌在智能家居方面有

以下布局：Google Nest：谷歌旗下的智能家居品牌，涵盖了智能扬声器、智能

摄像头、智能门铃等产品；Google Home：基于 Google Assistant 的智能音箱，

可以控制智能家居设备，并提供音乐、新闻、天气等服务；Google Wifi：智能

WiFi 路由器，可通过多个节点扩展覆盖范围，并支持家长控制和智能网络优化

功能；Chromecast：智能投屏设备，可将手机、平板电脑等设备上的内容投射

到电视屏幕上。谷歌在智能家居领域通过不同的产品线和技术手段，致力于打造

更加智能、便捷和舒适的家庭生活体验。 

创维数字是 GoogleTurnkey 业务中国唯一机顶盒品牌商，有望接入 Bard。2018

年创维数字与谷歌就其主推的 Turnkey 业务模式达成战略合作，此次 Bard 发布

与测试，我们认为未来创维数字机顶盒有望接入 Bard 进军海外智能家居市场。

公司宽带业务方面，双千兆战略持续推进，业绩稳定增长；机顶盒方面，有望接

入海外大模型进军智能家居领域；创新业务 VR 方面，公司的产品能力、生态建

设稳步推进，有望分享产业发展红利。 

投资建议：我们预测 2022-2024 年公司归母净利润为 8.05、10.28、12.54 亿元，

对应 PE27.0、21.2、17.3x，维持公司”买入”评级。 

风险提示：机顶盒需求不及预期的风险。运营商 10GPON 招标进展不及预期的

风险。供应链风险。VR 产业发展不及预期。        

  核心数据 
 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 8,508 10,847 13,525 16,842 19,808 

增长率 -4.4% 27.5% 24.7% 24.5% 17.6% 

归母净利润 (百万元) 384 422 805 1,028 1,254 

增长率 -39.3% 9.9% 90.9% 27.7% 21.9% 

每股收益（EPS） 0.33 0.37 0.70 0.89 1.09 

市盈率（P/E） 56.7 51.6 27.0 21.2 17.3 

市净率（P/B） 4.8 4.4 4.0 3.4 2.8 
 

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心 
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财务报表预测和估值数据汇总  
资产负债表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

 

利润表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

现金及现金等价物 3,339 3,445 3,582 4,172 5,036 

 

营业收入 8,508 10,847 13,525 16,842 19,808 

应收款项 3,882 3,889 4,665 5,455 6,149 

 

营业成本 6,960 9,085 11,055 13,691 16,050 

存货净额 1,238 2,157 2,653 3,149 3,692 

 

营业税金及附加 26 29 36 45 53 

其他流动资产 285 92 168 182 147 

 

销售费用 505 542 622 724 832 

流动资产合计 8,744 9,583 11,068 12,958 15,024 

 

管理费用 740 741 879 1,061 1,228 

固定资产及在建工程 763 745 756 769 772 

 

财务费用 26 (15) 76 70 67 

长期股权投资 122 120 120 120 120 

 

其他费用/（-收入） (116) 63 (30) 104 173 

无形资产 164 254 299 333 370 

 

营业利润 367 402 886 1,147 1,405 

其他非流动资产 456 495 522 508 507 

 

营业外净收支 (3) 4 2 2 2 

非流动资产合计 1,506 1,614 1,697 1,730 1,769 

 

利润总额 364 405 887 1,148 1,407 

资产总计 10,250 11,197 12,765 14,688 16,793 

 

所得税费用 10 (9) 89 115 141 

短期借款 1,150 1,304 1,345 1,266 1,305 

 

净利润 354 415 799 1,033 1,266 

应付款项 3,556 4,164 4,781 5,733 6,557 

 

少数股东损益 (30) (7) (6) 5 13 

其他流动负债 158 57 92 102 84 

 

归属于母公司净利润 384 422 805 1,028 1,254 

流动负债合计 4,864 5,525 6,217 7,102 7,945 

  

     

长期借款及应付债券 914 956 935 945 940 

 

财务指标 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

其他长期负债 164 158 169 164 163 

 

盈利能力      

长期负债合计 1,078 1,114 1,103 1,109 1,103 

 

ROE 9.6% 9.7% 16.2% 17.3% 17.7% 

负债合计 5,942 6,639 7,321 8,211 9,049 

 

毛利率 18.2% 16.2% 18.3% 18.7% 19.0% 

股本 1,063 1,063 1,150 1,150 1,150 

 

营业利润率 4.3% 3.7% 6.5% 6.8% 7.1% 

股东权益 4,308 4,559 5,444 6,478 7,744 

 

销售净利率 4.2% 3.8% 5.9% 6.1% 6.4% 

负债和股东权益总计 10,250 11,197 12,765 14,688 16,793 

 

成长能力      

 

     

 

营业收入增长率 -4.4% 27.5% 24.7% 24.5% 17.6% 

现金流量表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

 

营业利润增长率 -45.8% 9.5% 120.4% 29.5% 22.5% 

净利润 354 415 799 1,033 1,266 

 

归母净利润增长率 -39.3% 9.9% 90.9% 27.7% 21.9% 

折旧摊销 175 191 74 134 138 

 

偿债能力      

利息费用 26 (15) 76 70 67 

 

资产负债率 58.0% 59.3% 57.4% 55.9% 53.9% 

其他 1,892 (401) (700) (338) (406) 

 

流动比 1.80 1.78 1.78 1.82 1.89 

经营活动现金流 2,446 190 249 900 1,066 

 

速动比 1.54 1.34 1.35 1.38 1.43 

资本支出 (28) (130) (145) (178) (174) 

  

     

其他 (164) (47) 5 5 5 
 

每股指标与估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

投资活动现金流 (193) (177) (140) (172) (169) 

 

每股指标      

债务融资 (467) 214 (59) (137) (33) 
 

EPS 0.33 0.37 0.70 0.89 1.09 

权益融资 48 (102) 87 (0) 0 
 

BVPS 3.65 3.94 4.71 5.60 6.69 

其它 (395) 29 0 0 0 

 

估值      

筹资活动现金流 (814) 141 28 (137) (33) 

 

P/E 56.7 51.6 27.0 21.2 17.3 

汇率变动 12 (12) (18) (6) (12) 

 

P/B 4.8 4.4 4.0 3.4 2.8 

现金净增加额 1,452 141 119 584 852 

 

P/S 2.6 2.0 1.6 1.3 1.1  
数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心  
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西部证券—投资评级说明   

 超配： 行业预期未来 6-12 个月内的涨幅超过市场基准指数 10%以上 

行业评级 中配： 行业预期未来 6-12 个月内的波动幅度介于市场基准指数-10%到 10%之间 

 低配： 行业预期未来 6-12 个月内的跌幅超过市场基准指数 10%以上 

 买入： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 20%以上 

公司评级 增持： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%到 20%之间 

 中性： 公司未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数变动幅度相差-5%到 5% 

 卖出： 公司未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数大于 5% 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地市场基准指数的市

场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标普 500 指数为基准。 

  

 
  
分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，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。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。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。  
  
联系地址  

联系地址： 上海市浦东新区耀体路 276 号 12 层 

北京市西城区丰盛胡同 28 号太平洋保险大厦 513 室 

深圳市福田区深南大道 6008 号深圳特区报业大厦 10C 

联系电话： 021-38584209 
 
  
免责声明 
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