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车联网新产品新客户不断推进，业绩持续高速增长 

——中科创达（300496）半年报点评 
 

 

最近一年走势 

 

 

相对沪深 300 表现 
 

表现 1M 3M 12M 

中科创达 -10.4 37.8 161.1 

沪深 300 -4.5 16.8 26.5 
 

 

市场数据 2020-08-13 

当前价格（元） 88.32 

52 周价格区间（元） 32.11 - 112.60 

总市值（百万） 37374.13 

流通市值（百万） 25566.25 

总股本（万股） 42316.72 

流通股（万股） 28947.29 

日均成交额（百万） 754.45 

近一月换手（%） 102.08 

 

相关报告 
  
 

投资要点： 

 事件： 

8月 10日，公司发布 2020年半年报，上半年公司实现营业收入 10.50

亿元，同比+ 42.8%；归母净利润为 1.74 亿元，同比+97.8%。 

 投资要点： 

车联网和智能物联网带动公司上半年业绩超预期。2020H1 智能网

联汽车业务实现营业收入 2.90 亿元，同比+64.8%，其中软件开发、

技术服务收入 2.50 亿元，软件许可收入 0.39 亿元。车联网业务收入

占比从 2019 年的 26.33%近一步提升至 2020 上半年的 27.6%。在

新客户拓展方面，公司的 UI 软件 Kanzi 已在保时捷、奥迪、理想、

凯迪拉克等上应用。在深化现有客户合作方面，公司的网联信息娱乐

终端已应用于传祺GS4、GS8及广汽新能源Aion S等多个热销车型，

并在 2020 年 3 月与广汽研究院宣布成立联合创新中心，共同研发智

能网联汽车平台，将进一步推动公司产品在广汽乘用车的覆盖广度。

此外，公司与上汽、一汽、PSA、宝马、奔驰、大众、通用、丰田等

合作也在不断深入和加强。 

未来随着公司智能车联网新产品的不断推出、与下游客户深化的合

作，公司车联网业务将持续快速增长。从需求端看，软件定义汽车大

势所趋，主机厂自研成本高、时间长，软件外包将是趋势，公司技术

优势明显，客户已覆盖 100 多家主流上下游企业，将受益显著。从

产品端看，随座舱内功能单元如液晶仪表、DMS、360°环视系统等

的增多，前端平台开发产品的单车价值量不断增加，同时，智能化从

高端向中端车型的渗透将增加平台开发产品的覆盖车型；后端的 IP

许可费会随着应用的丰富而增加，从而提升单车价值，预计将达到

1000-2500 元。 

 机器人领域快速增长带动物联网 2020H1 实现营收 1.97 亿元，同比

+91.6%。公司上半年已为某扫地机器人公司批量供货，增添新亮点。

此外，公司物联网产品已运用在多个行业，后续增长可期。1）在南

京、西安、杭州的智慧城市项目中已成功运用端、边、云一体的行业

级物联网解决方案，2）公司与 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客户建立了合作关系，在相机、可穿

戴设备、VR/AR、资产定位器、远程视频会议系统等领域提供解决
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方案。未来，随着 5G 基础设施的完善，AR/VR、智能穿戴等的应用

场景增多，公司产品将迎来新需求。 

 智能软件业务上半年实现营业收入 5.59 亿元，同比+22.9%，其中：

1）来自于芯片厂商的收入为 2.1 亿元，同比+19.9%。公司通过基

于芯片的底层操作系统开发与大芯片厂商合作，客户包括高通、华为、

ARM、Intel、三星、瑞萨、TI 等；2）来自终端厂商的收入为 3.1

亿元，同比+20.6%。增长驱动力来自 5G 基础设施的逐步完善，各

种智能终端客户如华为、OPPO、VIVO、小米、三星等的换新需求

逐步释放，未来预计将延续增长趋势。 

 非公开发行募集资金 17 亿元，加大在智能汽车、5G 终端和物联网

方面的研发投入。公司今年已完成非公开发行新增 2065 万股，并于

8 月 12 日上市，发行价为 82.36 元/股，相当于申购报价日 2020 年

7 月 13 日（T 日）前二十个交易日均价的 110.50%，相当于发行底

价 57.94 元/股的 142.15%，高增发价格彰显市场对公司成长性的高

度认可。募集资金将用于智能网联汽车操作系统研发项目（6.59 亿）、

智能驾驶辅助系统研发项目（3.68 亿）、5G 智能终端认证平台研发

项目（2.19 亿）、多模态融合技术研发项目（0.82 亿）、中科创达南

京雨花研究院建设项目（3.73 亿）等项目，将巩固并提升公司在智

能汽车、5G 终端和物联网方面的竞争力和盈利能力。 

 盈利预测和投资评级：首次覆盖给予公司“买入”评级。预计公司

2020~2022 年营业收入分别为 24.66 亿元、32.31 亿元、41.35 亿元，

同比增速分别为 35%、31%、28%；归母净利润分别为 3.42 亿元、

5.03 亿元、6.64 亿元，同比增速分别为 44%、47%、32%，对应

EPS 分别为 0.81 元、1.19 元、1.57 元。 

 风险提示：汽车智能化网联化发展不及预期；物联网终端市场发展

不及预期。 

 
 

预测指标 2019 2020E 2021E 2022E 

主营收入（百万元） 1827 2466 3231 4135 

增长率(%) 25% 35% 31% 28% 

归母净利润（百万元） 238 342 503 664 

增长率(%) 45% 44% 47% 32% 

摊薄每股收益（元） 0.59 0.81 1.19 1.57 

ROE(%) 12.07% 8.75% 11.74% 13.89% 
 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 
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附表：中科创达盈利预测表  
证券代码： 300496.SZ 

 

股价： 88.32 
 
投资评级： 买入 日期： 2020-08-13 

财务指标 2019 2020E 2021E 2022E  每股指标与估值 2019 2020E 2021E 2022E 

盈利能力      每股指标     

ROE 12% 9% 12% 14%  EPS 0.59 0.81 1.19 1.57 

毛利率 43% 47% 50% 51%  BVPS 4.76 9.11 10.00 11.18 

期间费率 33% 35% 35% 36%  估值     

销售净利率 13% 14% 16% 16%  P/E 148.62 108.58 73.75 55.88 

成长能力      P/B 18.43 9.63 8.77 7.85 

收入增长率 25% 35% 31% 28%  P/S 19.33 15.05 11.49 8.98 

利润增长率 45% 44% 47% 32%       

营运能力      利润表（百万元） 2019 2020E 2021E 2022E 

总资产周转率 0.65 0.51 0.62 0.72  营业收入 1827 2466 3231 4135 

应收账款周转率 2.62 2.62 2.62 2.62  营业成本 1048 1302 1627 2034 

存货周转率 30.30 30.30 30.30 30.30  营业税金及附加 5 7 9 11 

偿债能力      销售费用 87 131 171 227 

资产负债率 30% 19% 18% 17%  管理费用 491 688 918 1191 

流动比 1.93 4.12 4.32 4.60  财务费用 20 (15) (15) (17) 

速动比 1.89 4.06 4.25 4.53  其他费用/（-收入） 4 0 0 0 

      营业利润 246 354 522 689 

资产负债表（百万元） 2019 2020E 2021E 2022E  营业外净收支 (1) 0 0 0 

现金及现金等价物 748 2350 2368 2458  利润总额 246 354 522 689 

应收款项 697 941 1233 1578  所得税费用 9 12 18 24 

存货净额 35 43 54 67  净利润 237 342 503 664 

其他流动资产 50 67 87 111  少数股东损益 (1) 0 0 0 

流动资产合计 1531 3400 3739 4212  归属于母公司净利润 238 342 503 664 

固定资产 85 89 142 243       

在建工程 2 101 151 151  现金流量表（百万元） 2019 2020E 2021E 2022E 

无形资产及其他 257 257 231 206  经营活动现金流 142 135 251 362 

长期股权投资 40 40 40 40  净利润 237 342 503 664 

资产总计 2830 4802 5220 5767  少数股东权益 (1) 0 0 0 

短期借款 402 402 402 402  折旧摊销 81 30 30 30 

应付款项 80 100 125 157  公允价值变动 (0) 0 0 0 

预收帐款 36 49 64 82  营运资金变动 (175) (302) (363) (432) 

其他流动负债 274 274 274 274  投资活动现金流 (74) (103) (104) (101) 

流动负债合计 793 826 866 916  资本支出 (13) (103) (104) (101) 

长期借款及应付债券 4 4 4 4  长期投资 4 0 0 0 

其他长期负债 63 63 63 63  其他 (65) 0 0 0 

长期负债合计 67 67 67 67  筹资活动现金流 1534 1598 (126) (166) 

负债合计 860 893 933 983  债务融资 (132) 0 0 0 

股本 403 423 423 423  权益融资 0 1683 0 0 

股东权益 1969 3909 4286 4785  其它 1665 (85) (126) (166) 

负债和股东权益总计 2830 4802 5220 5767  现金净增加额 1602 1629 22 95 
 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 
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【汽车组介绍】 

石金漫，香港理工大学理学硕士、工学学士。5 年汽车、电力设备新能源行业研究经验。曾供职于国泰君安证券研

究所，2016~2019 年多次新财富、水晶球、II 上榜核心组员。2020 年 5 月加入国海证券研究所，目前主要负责汽

车行业小组研究。 

【分析师承诺】 

石金漫，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，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。 

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 
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