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报告摘要： 

三大业务营收稳步攀升，公司整体经营情况持续向好 

报告期内公司实现营业收入 182,685.86 万元，较上年同期增长 24.74%，实

现归母净利润 23,763.82 万元，较上年同期增长 44.63%，销售额稳定攀升，

利润显著提高。其中，智能软件业务实现营业收入 96,651.33 万元，同比增

长 13.83%；智能网联汽车业务实现营业收入 48,112.50 万元，较上年同期增

长 72.27%；物联网业务实现营业收入 37,922.03 万元，同比增长 12.8%。 

领先产业发展，智能网联汽车业务持续高速增长 

得益于超前的战略部署，公司成功穿越汽车产业变革周期，产品在未来汽

车车型中的渗透率持续提升。2019年公司智能网联汽车业务同比增长72.27%，

2016 年至 2019 年复合年均增长率高达 118.37%。汽车业务收入在公司业务收

入中的占比也逐年提升，由 2016 年的 5.45%，提升至 2019 年的 26.33%。 

智能时代来临，逐步探索研发资源的全球布局 

在数字化产业升级及全球科技变革的时代背景下，5G 产业化明显加速。公

司未来紧跟“万物互联+人工智能+5G”的趋势，以“创造丰富多彩的智能世

界”为使命，将积极建立全球行销渠道，建立全覆盖的全球行销网络，持续

扩大全球市场占有率，并逐步探索并实现研发资源的全球布局。 

公司盈利预测及投资评级：我们预计公司 20-22 年实现归母净利润分别为

3.26 亿元、4.41 亿元和 5.80 亿元；对应 EPS 分别为 0.81 元、1.10 元和 1.44

元，当前股价对应 PE 分别为 67.21 倍、49.78 倍和 37.84 倍。我们看好公司

未来发展，首次覆盖，给予“推荐”评级。 

风险提示：公司业务拓展不及预期；行业进展不及预期 

财务指标预测 
 

指标 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 1,464.58  1,826.86  2,380.00  3,050.00  3,850.00  

增长率（%） 26.00% 24.74% 30.28% 28.15% 26.23% 

归母净利润（百万元） 164.30  237.64  326.45  440.77  579.88  

增长率（%） 119.15% 42.06% 37.71% 35.02% 31.56% 

净资产收益率（%） 11.00% 12.40% 15.87% 19.74% 23.33% 

每股收益(元) 0.41  0.59  0.81  1.10  1.44  

PE 131.63  91.75  67.21  49.78  37.84  

PB 14.71  11.45  10.67  9.83  8.83    
资料来源：公司财报、东兴证券研究所   

 

公司简介：  

中科创达成立于 2008 年 3月，是全球领先

的智能操作系统产品和技术提供商。公司坚

持“技术+生态”的平台发展战略，以智能

操作系统技术为核心，聚焦人工智能关键技

术，助力并加速智能软件、智能网联汽车、

智能物联网等领域的产品化与技术创新，为

智能产业赋能，积累了丰富的研发经验和众

多自有知识产权。公司多次获得 CES创新奖，

并荣登“福布斯中国上市公司潜力企业榜”。 

 
 

交易数据 
  

52 周股价区间（元） 79.90-25.65 

总市值（亿元） 219.56 

流通市值（亿元） 154.20 

总股本/流通 A股（万股） 40,251/28,319 

流通 B股/H股（万股） / 

52 周日均换手率 1041.89% 
  
52 周股价走势图 
 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所 
  

分析师：王健辉 

010-66554035 wangjh_y js@dxzq.net.cn 

执业证书编号: S1480519050004   
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全年业绩表现符合预期，整体表现持续向好 

2月27日，中科创达发布2019年年度报告，报告期内公司实现营业收入182,685.86万元，同比增长24.74%，

归母净利润实现 23,763.82 万元，同比增长 44.63%。主要原因是 5G 技术的落地驱动了公司各项业务的增  

长，其中，智能手机业务受益于 5G 新机型需求的释放，增速超过 15%；“软件定义汽车”时代来临，公司

智能网联汽车操作系统产品持续快速增长，营业收入同期增长超 60%。 

 

图 1：2013-2019 年公司营业收入及增长率（百万元）  图 1：2013-2019 年公司归母净利及增长率（百万元） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

三大业务协同并进，智能网联汽车业务占比扩大 

 

智能软件业务方面，公司已形成从硬件驱动、操作系统内核、中间件到上层应用的全面技术体系，核心技术

涵盖 4G/5G 通信协议栈、深度学习、图形图像技术、系统优化、自动化测试和安全技术等多个方面，业务模

式包括软件开发、技术服务及软件许可。其提供的智能软件产品在智能终端生态链中具有“承上启下”的特

点，获得了贯穿产业链的大量合作伙伴。报告期内该业务继续稳步扩张，实现营业收入 9.7 亿元，同比增长

13.83%，但其占公司总营收的比重由 2018 年的 58%，下降至 2019 年的 52.9%。 

 

智能网联汽车业务方面，公司早在 2013 年就开始前瞻性布局，其提供的产品通过“软件”打破传统行业边

界，使公司始终领跑产业发展，2016 年至 2019 年复合年均增长率高达 118.37%。汽车业务收入在公司业务

收入中的占比亦逐年提升，由 2016 年的 5.45%，提升至 2019 年的 26.33%。公司目前形成了集软件 IP 授

权、产品售卖、开发服务于一体的业务模式，在全球范围内布局新一代网联汽车业务，市场渗透率持续提升，

在全球拥有超过 100 家智能网联汽车客户。报告期内，该项业务实现营业收入 48,112.50 万元，同比增长 

72.27%。其中软件开发、技术服务收入 37,814.92 万元，软件许可收入 10,297.58 万元，软件许可收入较上

年同期增长 52.20%。 

 

物联网业务方面，依托全球领先的操作系统开发技术能力，公司于 2016 年推出“核心板+操作系统+核心算

法”一体化的 SoM (System on Module)产品，服务于下游较为分散的物联网应用场景，形成了 SoM 模块的

规模化出货。此外，公司亦面向细分领域客户提供差异化产品，主要包括机器人、VR/AR、Dash Camera（行

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

0

500

1000

1500

2000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

营业总收入 增长率 

-50%

0%

50%

100%

150%

0

50

100

150

200

250

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

归母净利润 增长率 



 

东兴证券公司报告 
中科创达（300496）：整体业绩持续向好，智能网联汽车业务增长迅猛 

P3 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

车记录仪）、可穿戴设备等。主要客户包括全球知名的扫地机器人厂商、JVC、优必选、全球知名的 VR 互联

网厂商以及国内著名终端厂商等。报告期内，公司发布了多款新一代 SoM 产品。其中，TurboX T55 模组支

持 5G 通信功能。面向边缘计算领域，公司推出了边缘计算平台 TurboX Edge Kit。该平台针对边缘计算场

景的客户需求，实现了边缘与云端的数据协同、控制协同和管理协调。报告期内，公司物联网业务实现营业

收入 37,922.03 万元，同比增长 12.8%，其占公司总营业收入比重下降，由 2018 年的 23%，下降至 2019

年的 21%。 

 

5G 商用时代来临，行业优势将推动公司长远发展 

 

公司在智能操作系统技术方面的领先性及操作系统技术厂商的垂直整合能力，为公司提供了与产业链内知名

厂商多通道、多领域、多产品线的合作，是智能操作系统平台产品的全球领军者。当前，智能软件在传统智

能设备渗透率虽趋于饱和，公司依然通过操作系统技术及人工智能技术的全球领先性，建立了“必需性”及

“稀缺性”的优势，该项业务 2019 年营收同比增长超过 15%，战胜了产业发展瓶颈。5G 网络加速建设将

驱动新一轮科技革命，根据 IDC 预测，到 2020 年，5G 手机的出货量将达到智能手机出货量总数的 7%，2022

年占比将提升至 18%。公司将受益于产业升级，迎接新一轮的发展机遇。 

 

近两年来汽车行业正处于产业变革前期，增长停滞，行业不景气。公司自 2013 年开始正式进入智能汽车业

务领域，目前已经成为业内知名的智能网联汽车平台产品提供商，成功穿越产业变革周期，与国内外知名车

企纷纷签订长期合作协议，产品在未来汽车车型中的渗透率持续提升。根据市场研究机构 Marketsandmarkets

预测，全球智能网联汽车市场规模在 2027 年将达到 2,127 亿美元，2019-2027 的年复合增长率将达到 22.3%。 

 

公司在智能物联网领域已经形成了面向智能相机、VR/AR、机器人、可穿戴、行业物联网的“芯片+操作系统

+核心算法”的模块化产品，客户遍及行业主流厂商。2019 年为 5G 商用元年，为下游众多物联网应用产品的

爆发打开了序幕，公司的 SoM 产品出货将直接受益下游应用场景的爆发。根据 IDC《全球 AR/VR 头显跟踪

报告》，全球 AR/VR 头显出货量在 2023 年将达到 6860 万台，2019-2023 年复合增长率达 66.7%。据 

Gartner 预测，2023 年全球智能手表出货量将达到 1.15 亿部，2019-2022 年复合增长率达 15.8%。 

 

 

公司盈利预测及投资评级 

 

我们预计公司 20-22 年实现归母净利润分别为 3.26 亿元、4.41 亿元和 5.80 亿元；对应 EPS 分别为 0.81 元、

1.10 元和 1.44 元，当前股价对应 PE 分别为 67.21 倍、49.78 倍和 37.84 倍。我们看好公司未来发展，首次

覆盖，给予“推荐”评级。 

 

风险提示 

 

公司业务拓展不及预期；行业进展不及预期 
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附表：公司盈利预测表  
 

资产负债表    单位:百万元 利润表    单位:百万元 

 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产合计 1457  1531  2191  2938  3829  营业收入 1465  1827  2380  3050  3850  

货币资金 894  748  1190  1525  1925  营业成本 854  1048  1365  1750  2209  

应收账款 489  658  782  1003  1266  营业税金及附加 4  5  6  8  10  

其他应收款 13  38  50  64  81  营业费用 96  87  95  122  154  

预付款项 24  34  39  46  55  管理费用 187  210  238  336  424  

存货 15  35  37  48  61  财务费用 -3  20  15  15  18  

其他流动资产 12  14  20  27  35  研发费用 235  281  300  375  425  

非流动资产合计 1147  1299  1002  789  596  资产减值损失 3.86  -1.29  0.00  0.00  0.00  

长期股权投资 45  40  41  42  42  公允价值变动收益 -2.35  -0.48  0.00  0.00  0.00  

固定资产 73  85  75  66  56  投资净收益 2.84  3.28  0.00  0.00  0.00  

无形资产 261  257  247  237  227  加：其他收益 79.92  75.94  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 13  11  10  10  0  营业利润 169  246  360  444  610  

资产总计 2604  2830  3193  3728  4425  营业外收入 0.32  0.26  0.00  20.00  0.00  

流动负债合计 795  793  995  1374  1759  营业外支出 0.53  0.96  20.00  0.00  0.00  

短期借款 374  402  447  600  700  利润总额 169  246  340  464  610  

应付账款 77  80  112  144  182  所得税 2  9  14  23  31  

预收款项 25  36  46  58  73  净利润 167  237  326  441  580  

一年内到期的非流动负债 3  3  0  0  11  少数股东损益 3  -1  0  0  0  

非流动负债合计 257  67  88  67  128  归属母公司净利润 164  238  326  441  580  

长期借款 164  4  4  4  4  主要财务比率     

应付债券 0  0  0  0  10  2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 1052  860  1083  1441  1887  成长能力      

少数股东权益 58  53  53  53  53  营业收入增长 26.00% 24.74% 30.28% 28.15% 26.23% 

实收资本（或股本） 403  403  403  403  403  营业利润增长 114.89

% 

45.38% 46.13% 23.31% 37.49% 

资本公积 651  645  645  645  645  归属于母公司净利润增长 110.53

% 

44.63% 37.37% 35.02% 31.56% 

未分配利润 472  735  856  1019  1233  获利能力      

归属母公司股东权益合计 1494  1916  2057  2233  2485  毛利率(%) 41.71% 42.63% 42.63% 42.63% 42.63% 

负债和所有者权益 2604  2830  3193  3728  4425  净利率(%) 11.39% 12.98% 13.72% 14.45% 15.06% 

现金流量表    单位:百万元  总资产净利润（%） 6.31% 8.40% 10.22% 11.82% 13.10% 

 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E ROE(%) 11.00% 12.40% 15.87% 19.74% 23.33% 

经营活动现金流 253  142  320  183  427  偿债能力      

净利润 167  237  326  441  580  资产负债率(%) 40% 30% 34% 39% 43% 

折旧摊销 74.77  93.07  19.99  19.84  19.73  流动比率  1.83   1.93   2.20   2.14   2.18  

财务费用 -3  20  15  15  18  速动比率  1.81   1.89   2.16   2.10   2.14  

应收帐款减少 -84  -168  -125  -220  -263  营运能力      

预收帐款增加 6  11  10  12  15  总资产周转率 0.56  0.67  0.79  0.88  0.94  

投资活动现金流 -244  -74  277  192  192  应收账款周转率 3  3  3  3  3  

公允价值变动收益 -2  0  0  0  0  应付账款周转率 17.27  23.27  24.71  23.82  23.67  

长期投资减少 0  0  1  0  20  每股指标（元）      

投资收益 3  3  0  0  0  每股收益(最新摊薄) 0.41  0.59  0.81  1.10  1.44  

筹资活动现金流 -125  -36  -155  -40  -219  每股净现金流(最新摊薄) -0.29  0.08  1.10  0.83  0.99  

应付债券增加 0  0  0  0  10  每股净资产(最新摊薄) 3.71  4.76  5.11  5.55  6.17  

长期借款增加 -2  -160  0  0  0  估值比率      

普通股增加 -1  -1  0  0  0  P/E 131.63  91.75  67.21  49.78  37.84  

资本公积增加 20  -6  0  0  0  P/B 14.71  11.45  10.67  9.83  8.83  

现金净增加额 -116  33  442  335  400  EV/EBITDA 91.96  62.19  53.91  44.07  32.12    
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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分析师简介 

王健辉 

计算机行业首席分析师，四年证券从业经验，兼具 TMT 行业研发经验与一二级市场研究经验，曾任职

方正证券，曾获 2018 年万得金牌分析师计算机行业团队第一名，2019 年加盟东兴证券计算机团队，践

行产业研究创造研究价值理念。 
  

分析师承诺 
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