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公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

中科创达(300496)公司点评报告 2022 年 01 月 15 日 

[Table_Title] 
收入增长超预期，持续高成长可期 

——中科创达(300496.SZ)2021 年度业绩预告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 1 月 13 日晚发布《2021 年度业绩预告》。 

点评： 

 预计营收同比增长超过 50%，归母净利润同比增长 44%-53% 

2021 年度，公司预计实现归母净利润 6.40-6.80 亿元，同比增长 44.32%-

53.34%；预计实现扣非归母净利润 5.71-6.11 亿元，同比增长 56.04%-

66.97%。业绩快速增长的主要原因包括：1）公司营业收入快速增长，2021

年度，公司营业收入预计超过 40 亿元，同比增长超过 50%。第四季度，公

司营业收入预计超过 13 亿元，同比增长接近 60%，单季度环比增长超过

35%；2）公司因并购产生的无形资产评估增值摊销费用约 5400 万元；3）

公司股权激励费用约 1.04 亿元，较上年同期增加约 3200 万元；4）非经常

性损益对净利润的影响金额约 7000 万元，较上年同期基本持平。 

 设立智能驾驶平台公司，掘金自动驾驶千亿蓝海市场 

11 月 3 日，公司发布公告，拟与实际控制人赵鸿飞先生控制的企业北京伽

承荷华科技有限公司共同出资设立智能驾驶平台公司，有利于公司进军智

能驾驶和未来整车计算平台市场，形成从智能驾驶域控制器硬件平台、底层

软件、操作系统、中间件、软件集成及测试全覆盖的自动驾驶开放平台和生

态。根据 IHS Markit 发布的《中国自动驾驶市场和未来出行市场展望》，

2025 年 L3 级及以上自动驾驶渗透率可达 10%，2030 年有望提高至 31%。

罗兰贝格预计，2030 年国内自动驾驶车端系统的市场规模将达 5000 亿元。 

 在 CES2022 发布基于高通 SA8295 硬件平台的智能座舱解决方案 

根据公司微信公众号，CES2022 展会期间，公司发布了基于高通 SA8295

硬件平台的全新智能座舱解决方案。公司全新智能座舱解决方案通过

SA8295 优异的 AI 算力和多摄像头支持能力，实现了低速辅助驾驶与座舱

域的融合，从而更好地支持 360°环视和智能泊车功能；而 SA8295 在

Security & Safety 方面的新特性，为智能座舱带来了用户数据加密、存储安

全、功能安全，车到云安全等全方位的安全防护。公司全资子公司 Rightware

推出的最新产品——Kanzi One 为此版智能座舱解决方案带来了电影级视

觉效果的 3D 设计以及前所未有的人机交互体验。 

 投资建议与盈利预测 

公司在智能操作系统领域拥有世界领先的技术，在万物互联时代拥有广阔

的成长空间。目前，智能汽车产业处于快速发展阶段，公司业绩持续快速成

长可期。小幅上调公司 2021-2023 年的营业收入预测至 40.01、54.42、71.71

亿元，小幅上调归母净利润预测至 6.60、9.10、12.36 亿元，EPS 为 1.55、

2.14、2.91 元/股，对应 PE 为 96.49、69.99、51.53 倍。过去三年，公司

PE 主要运行在 60-160 倍的区间，预测未来三年归母净利润 CAGR 为

40.75%，考虑到行业的高景气度，估值水平有望维持，维持公司 2022 年

90 倍的目标 PE，对应目标价为 192.60 元，维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复；研发投入效果不及预期；智能网联汽车业务需求不及预

期；智能物联网业务拓展不及预期；市场竞争加剧。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  149.89 元/192.60 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 162.6 / 105.5 

A 股流通股（百万股）： 319.95 

A 股总股本（百万股）： 425.05 

流通市值（百万元）： 47957.79 

总市值（百万元）： 63711.48 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券行业研究-2022 年计算机行业策略报告：数

字化助力产业变革，政策驱动行业高景气》2021.12.11 

《国元证券公司研究-中科创达(300496.SZ)事件点评：

设立智能驾驶公司，打开全新成长空间》2021.11.05 

 
 
[Table_Author] 报告作者 
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附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 1826.86 2627.88 4001.37 5441.57 7170.60 

收入同比(%) 24.74 43.85 52.27 35.99 31.77 

归母净利润(百万元) 237.64 443.46 660.26 910.27 1236.43 

归母净利润同比(%) 44.63 86.61 48.89 37.87 35.83 

ROE(%) 12.40 10.25 14.16 16.19 17.91 

每股收益(元) 0.56 1.04 1.55 2.14 2.91 

市盈率(P/E) 268.10 143.67 96.49 69.99 51.53 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 1530.55 3429.21 4017.33 4936.68 6245.64  营业收入 1826.86 2627.88 4001.37 5441.57 7170.60 

现金 748.43 2087.34 1896.26 2119.32 2613.72  营业成本 1048.10 1465.87 2213.48 2989.78 3913.68 

应收账款 657.84 792.13 1365.69 1844.32 2402.21  营业税金及附加 4.92 7.21 10.80 15.24 20.08 

其他应收款 38.25 39.07 64.42 81.08 108.28  营业费用 86.50 109.05 169.26 229.09 300.45 

预付账款 33.64 68.08 80.79 107.03 138.15  管理费用 210.16 261.99 438.95 595.31 780.16 

存货 34.59 400.47 589.27 762.46 959.74  研发费用 280.71 402.66 515.17 693.49 893.28 

其他流动资产 17.82 42.12 20.89 22.47 23.54  财务费用 19.55 6.21 3.11 3.61 2.29 

非流动资产 1299.04 2128.40 1792.42 1953.34 2063.92  资产减值损失 -1.29 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期投资 40.29 67.22 71.29 73.77 75.86  公允价值变动收益 -0.48 0.30 0.35 0.37 0.41 

固定资产 84.57 420.81 437.03 467.49 505.32  投资净收益 3.28 9.98 3.24 3.11 2.97 

无形资产 256.98 251.01 255.87 261.44 268.90  营业利润 246.39 462.00 687.08 946.57 1285.08 

其他非流动资产 917.21 1389.36 1028.22 1150.63 1213.83  营业外收入 0.26 0.81 0.86 0.88 0.91 

资产总计 2829.60 5557.61 5809.75 6890.02 8309.56  营业外支出 0.96 0.77 0.81 0.83 0.85 

流动负债 793.46 1072.70 994.11 1099.09 1215.98  利润总额 245.69 462.05 687.13 946.62 1285.14 

短期借款 402.33 310.70 322.42 339.61 345.84  所得税 8.64 12.30 18.21 24.90 33.54 

应付账款 80.38 152.41 208.29 248.75 297.05  净利润 237.05 449.74 668.92 921.73 1251.60 

其他流动负债 310.75 609.60 463.40 510.73 573.09  少数股东损益 -0.59 6.28 8.66 11.45 15.16 

非流动负债 66.93 97.80 85.37 87.40 94.63  归属母公司净利润 237.64 443.46 660.26 910.27 1236.43 

长期借款 3.62 4.95 4.95 4.95 4.95  EBITDA 359.01 576.20 813.11 1081.75 1429.62 

其他非流动负债 63.31 92.86 80.42 82.45 89.68  EPS（元） 0.59 1.05 1.55 2.14 2.91 

负债合计 860.39 1170.51 1079.48 1186.50 1310.60        

少数股东权益 53.23 60.36 69.02 80.47 95.64 
 主要财务比率      

股本 402.52 423.15 425.05 425.05 425.05  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

资本公积 644.65 2395.15 2395.15 2395.15 2395.15  成长能力      

留存收益 798.93 1113.71 1680.88 2591.15 3827.59  营业收入(%) 24.74 43.85 52.27 35.99 31.77 

归属母公司股东权益 1915.98 4326.75 4661.25 5623.05 6903.32  营业利润(%) 45.38 87.51 48.72 37.77 35.76 

负债和股东权益 2829.60 5557.61 5809.75 6890.02 8309.56  归属母公司净利润(%) 44.63 86.61 48.89 37.87 35.83 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 42.63 44.22 44.68 45.06 45.42 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 13.01 16.88 16.50 16.73 17.24 

经营活动现金流 142.21 341.33 270.55 327.41 641.33  ROE(%) 12.40 10.25 14.16 16.19 17.91 

净利润 237.05 449.74 668.92 921.73 1251.60  ROIC(%) 18.88 23.82 23.78 26.62 29.59 

折旧摊销 93.07 107.98 122.92 131.57 142.25  偿债能力           

财务费用 19.55 6.21 3.11 3.61 2.29  资产负债率(%) 30.41 21.06 18.58 17.22 15.77 

投资损失 -3.28 -9.98 -3.24 -3.11 -2.97  净负债比率(%) 47.55 27.25 30.62 29.31 27.01 

营运资金变动 -209.53 -223.81 -894.66 -623.67 -720.83  流动比率 1.93 3.20 4.04 4.49 5.14 

其他经营现金流 5.35 11.19 373.50 -102.72 -31.00  速动比率 1.89 2.82 3.45 3.80 4.35 

投资活动现金流 -73.86 -525.29 -144.31 -169.47 -194.74  营运能力           

资本支出 87.64 405.80 65.41 87.97 105.85  总资产周转率 0.67 0.63 0.70 0.86 0.94 

长期投资 -28.41 127.60 4.07 2.48 2.09  应收账款周转率 3.10 3.51 3.60 3.30 3.29 

其他投资现金流 -14.63 8.10 -74.83 -79.02 -86.80  应付账款周转率 13.35 12.59 12.27 13.08 14.34 

筹资活动现金流 -35.59 1530.29 -317.32 65.12 47.81  每股指标（元）           

短期借款 28.58 -91.63 11.72 17.19 6.23  每股收益(最新摊薄) 0.56 1.04 1.55 2.14 2.91 

长期借款 -160.15 1.33 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.33 0.80 0.64 0.77 1.51 

普通股增加 -0.58 20.64 1.90 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 4.51 10.18 10.97 13.23 16.24 

资本公积增加 -6.25 1750.50 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 102.81 -150.54 -330.94 47.93 41.58  P/E 268.10 143.67 96.49 69.99 51.53 

现金净增加额 26.52 1330.07 -191.08 223.06 494.40  P/B 33.25 14.73 13.67 11.33 9.23 

       EV/EBITDA 172.52 107.49 76.17 57.25 43.32 



    

      

 

 

 


