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[Table_Main] 
年报预告点评：智能化景气度持续向上，全

年业绩快速稳步增长 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 2,628 4,020 5,413 7,065 

同比（%） 43.8% 53.0% 34.7% 30.5% 

归母净利润（百万元） 443 643 924 1,219 

同比（%） 86.6% 45.1% 43.7% 31.8% 

每股收益（元/股） 1.04 1.51 2.17 2.87 

P/E（倍） 143.67 99.02 68.93 52.28      
 

投资要点 

 事件：2022 年 1 月 13 日，中科创达发布 2021 年业绩预告，预计归属
于上市公司股东的净利润为 6.4-6.8 亿元，同比增长 44.32%-53.34%，扣
非后归母净利润同比增长 56.04%-66.97%，业绩超出我们预期。 

 Q4 营收创新高，全年业绩高速稳健增长：中科创达作为全球领先的操
作系统软件厂商，深耕智能操作系统领域，目前已经形成围绕智能操作
系统技术持续研发、领先技术和生态壁垒，同时在智能化产业的浪潮下，
智能网联汽车业务及智能物联网业务均实现快速增长。根据中科创达
2021 年全年业绩预告，2021 全年预计实现营业收入超过 40 亿元，较
2020 年同比增长超过 50%，其中 Q4 预计实现营业收入超过 13 亿元，
较 2020 年同比增长接近 60%，单季度环比增长超过 35%，创单季度营
收新高。 

 技术优势显著，智能物联网及智能网联车业务持续突破：中科创达基于
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，
不断巩固技术级产业链优势；首先在智能网联汽车领域，形成智能座舱、
智能驾驶等综合产品和技术布局，在 CES2022 展会上，发布具有高通
SA8295 硬件平台的全新智能座舱解决方案。中科创达全资子公司
Rightware 发布一体化汽车 HMI 工具链 Kanzi One，助力打造智能座舱
全新体验，同时成立智能驾驶平台公司，定位自动驾驶域控制器和新一
代 CCU；我们认为，基于核心技术及丰厚经验，中科创达具备从座舱
到自动驾驶的技术优势和生态优势，未来业绩增长可期。其次智能物联
网业务方面，依托操作系统技术和本地化服务能力, 为 OEM/ODM、企
业级以及开发者客户提供一站式解决方案，当前智能物联网产品已经广
泛应用于机器人、智能相机、AR/VR 眼镜、可穿戴设备、智能音箱、
智能零售、智慧工业等诸多领域，我们预计随着物联网产业的稳步推进，
中科创达紧抓产业浪潮，业绩动力十足。 

 盈利预测与投资评级：随着物联网及汽车智能化景气度的持续提升，我
们将公司 2021 年归母净利润预测从 6.23/8.43/11.09 亿元提升至
6.43/9.24/12.19 亿元，对应 2021-2023 年 EPS 预测从 1.47/1.98/2.61 元提
升至 1.51/2.17/2.87 元，当前市值对应的 PE 估值为 99/69/52 倍。考虑到
中科创达大力推进智能网联车及智能物联网业务，维持“买入”评级。 

 风险提示：智能汽车产业进度不及预期；智能网联产业进度不及预期；
公司产品技术迭代不及预期；行业竞争加剧风险。 
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[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 149.89 

一年最低/最高价 104.82/167.98 

市净率(倍) 12.59 

流通 A 股市值(百

万元) 
44777.45 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 11.11 

资产负债率(%) 25.25 

总股本(百万股) 425.05 

流通A股(百万股) 319.95  
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
中科创达三大财务预测表 

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E   利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 3,429 4,099 4,862 6,173   营业收入 2,628 4,020 5,413 7,065 

  现金 2,087 1,935 2,407 2,654   减:营业成本 1,466 2,267 3,003 3,921 

  应收账款 799 1,699 1,607 2,667      营业税金及附加 7 11 15 19 

  存货 400 272 619 545      营业费用 109 175 232 304 

  其他流动资产 143 193 230 308        管理费用 665 1,002 1,277 1,620 

非流动资产 2,128 2,210 2,307 2,410      研发费用 403 616 830 1,083 

  长期股权投资 67 98 128 157      财务费用 6 6 29 42 

  固定资产 421 523 649 769      资产减值损失 10 10 9 9 

  在建工程 17 18 19 21   加:投资净收益 0 -1 -1 -1 

  无形资产 356 316 270 221      其他收益 91 91 91 91 

  其他非流动资产 1,268 1,255 1,241 1,242      资产处置收益 0 0 0 0 

资产总计 5,558 6,309 7,169 8,584   营业利润 462 659 958 1,257 

流动负债 1,073 1,272 1,258 1,510   加:营业外净收支  0 0 0 0 

短期借款 311 341 331 334   利润总额 462 659 958 1,257 

应付账款 152 225 249 382   减:所得税费用 12 16 27 33 

其他流动负债 610 706 677 793      少数股东损益 6 0 6 6 

非流动负债 98 97 96 95   归属母公司净利润 443 643 924 1,219 

长期借款 5 4 3 2  EBIT 419 619 913 1,202 

其他非流动负债 93 93 93 93   EBITDA 527 746 1,061 1,356 

负债合计 1,171 1,369 1,354 1,605   重要财务与估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

少数股东权益 60 61 67 73   每股收益(元) 1.04 1.51 2.17 2.87 

归属母公司股东权益 4,327 4,879 5,748 6,906   每股净资产(元) 10.18 11.47 13.52 16.24 

负债和股东权益 5,558 6,309 7,169 8,584   发行在外股份(百万股) 423 425 425 425 

                             ROIC(%) 22.4% 24.0% 30.9% 31.1% 

      ROE(%) 10.3% 13.0% 16.0% 17.5% 

现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E   毛利率(%) 44.2% 43.6% 44.5% 44.5% 

经营活动现金流 341 115 804 596 

 

销售净利率(%) 16.9% 16.0% 17.1% 17.3% 

投资活动现金流 -525 -198 -236 -249   资产负债率(%) 21.1% 21.7% 18.9% 18.7% 

筹资活动现金流 1,530 -69 -95 -100   收入增长率(%) 43.8% 53.0% 34.7% 30.5% 

现金净增加额 1,330 -152 472 247  净利润增长率(%) 89.7% 43.1% 44.6% 31.6% 

折旧和摊销 108 127 148 154  P/E 143.67 99.02 68.93 52.28 

资本开支 406 50 67 74  P/B 14.72 13.06 11.09 9.23 

营运资本变动 -224 -651 -296 -816  EV/EBITDA 117.85 83.45 58.19 45.38 

数据来源：wind，东吴证券研究所  
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