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中科创达（300496.SZ）2022 年半年度业绩预告点评：     

业绩符合预期，自动驾驶将打开新一轮成长曲线 
 

 2022 年 07 月 17 日 

 

➢ 事件概述：7 月 15 日，公司正式发布 2022 年 H1 业绩预告：预计实现营业

收入 24.56 亿元，同比增长约 45%；预计实现归母净利润 3.88-4.16 亿元，同比

增长 40%-50%；预计实现扣非后净利润 3.61-3.89 亿元，同比增长 41.01%-

51.83%。 

➢ 收入呈现较高增长，疫情影响相对有限。公司凭借全球研发协同及客户粘性，

以及长期积累的组织效能，最大程度减轻了疫情对公司经营的影响。报告期内，

公司预计实现营收增速约 45%，根据我们判断，汽车/IOT 业务增速均超过营收

增速。从单季度角度看，预计 Q2 实现营收 13.03 亿元，同比/环比增长分别达

44%、13%，我们判断，主要有几点原因：1）手机业务：我们预计增速 5%左右，

而该业务增长的背后与安卓系手机占比的提升/ODM 整机开发的转移/国内手机

厂商海外拓展加深等因素相关；2）汽车业务：我们预计增速超过 50%，我们认

为，在 EE 架构下（拥有控制器）的智能座舱渗透率实际依然极低，仍存在较大

成长空间，而格局上其紧密合作伙伴高通占据新增智能座舱芯片市场绝大份额，

其优势远超竞争者，随着芯片市占率/迭代加深，预计该业务仍能保持显著增长；

3）IOT 业务：我们预计超过 60%增速，以 VR/AR 为代表的品类的扩宽（8 大品

类）+新客户的拓展，公司将凭借在软件层面优势获得更多份额，预计该业务也

仍能保持高增长；从经营指标来看，预计 Q2 实现归母净利润 2.32-2.69 亿元，

若以预告中归母净利润中值为中枢，则 Q2 净利率为 18.88%，同比/环比增长分

别为 2.24pct、5.18pct，单季度盈利改善明显。 

➢ 子公司获高通入股，开启新一轮增长曲线。根据企查查资料，2022 年 5 月

高通入股畅行智驾，其持股比例达到 13.1%。我们认为，在自驾领域，高通与英

伟达在中高端市场中呈现差异化竞争，其 8540 芯片更多瞄准中端市场（20-25

万元车型），其竞争优势逐步明显，而后续自驾芯片预计今年公开，市场拓展进

度或超预期。而对于公司而言，此次高通入股畅行智驾，证明公司与其合作关系

的“高粘性”，而两者在自驾领域的深度协同，或将迎助力公司迎来自驾业务“从

0 到 1”的新一轮增长曲线。 

➢ 投资建议：预计公司 2022-2024 年实现营收 57.4/77.2/99.2 亿元，实现归

母净利润 9.3/13.0/17.5 亿元，当前市值对应 2022-2024 年 PE 为 61/44/32 倍。

我们看好公司在智能汽车、IOT 的布局和核心竞争力，有望全面受益于 5G+AI

掀起新一轮科技创新浪潮，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：竞争导致毛利率降低、IoT、汽车业务不及预期、缺芯影响加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 4127 5740 7716 9916 

增长率（%） 57.0 39.1 34.4 28.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 647 933 1298 1749 

增长率（%） 46.0 44.2 39.1 34.8 

每股收益（元） 1.52 2.20 3.05 4.12 

PE 88 61 44 32 

PB 11.0 9.3 7.7 6.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 7 月 15 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 4127 5740 7716 9916  成长能力（%）     

营业成本 2501 3285 4390 5573  营业收入增长率 57.04 39.09 34.43 28.51 

营业税金及附加 13 15 21 27  EBIT 增长率 38.73 32.82 39.27 35.26 

销售费用 129 218 293 377  净利润增长率 45.96 44.18 39.10 34.75 

管理费用 406 574 772 992  盈利能力（%）     

研发费用 513 804 1065 1358  毛利率 39.40 42.77 43.10 43.80 

EBIT 635 844 1175 1590  净利润率 15.27 16.42 16.99 17.82 

财务费用 11 14 15 15  总资产收益率 ROA 8.94 10.61 12.15 13.43 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 12.47 15.24 17.49 19.08 

投资收益 30 0 0 0  偿债能力     

营业利润 654 962 1338 1803  流动比率 2.49 2.53 2.68 2.91 

营业外收支 -12 0 0 0  速动比率 2.02 2.09 2.22 2.47 

利润总额 642 962 1338 1803  现金比率 1.22 1.42 1.65 1.94 

所得税 12 19 27 36  资产负债率（%） 27.31 29.46 29.68 28.75 

净利润 630 943 1311 1767  经营效率     

归属于母公司净利润 647 933 1298 1749  应收账款周转天数 113.93 90.00 70.00 60.00 

EBITDA 785 968 1292 1710  存货周转天数 104.31 100.00 100.00 90.00 

      总资产周转率 0.57 0.65 0.72 0.76 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 2117 3348 4845 6816  每股收益 1.52 2.20 3.05 4.12 

应收账款及票据 1293 1429 1499 1654  每股净资产 12.21 14.40 17.46 21.57 

预付款项 93 131 132 167  每股经营现金流 0.33 3.08 3.78 4.90 

存货 715 900 1203 1374  每股股利 0.22 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 115 139 183 216  估值分析     

流动资产合计 4332 5947 7862 10228  PE 88 61 44 32 

长期股权投资 38 38 38 38  PB 11.0 9.3 7.7 6.2 

固定资产 479 445 408 368  EV/EBITDA 70.82 56.16 40.90 29.76 

无形资产 400 360 360 360  股息收益率（%） 0.16 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 2907 2848 2826 2801       

资产合计 7239 8795 10687 13029       

短期借款 696 696 696 696  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 295 360 541 687  净利润 630 943 1311 1767 

其他流动负债 749 1298 1698 2126  折旧和摊销 150 124 117 120 

流动负债合计 1740 2354 2935 3509  营运资金变动 -658 230 164 179 

长期借款 1 1 1 1  经营活动现金流 139 1310 1606 2081 

其他长期负债 236 236 236 236  资本开支 -462 -65 -95 -95 

非流动负债合计 237 237 237 237  投资 14 0 0 0 

负债合计 1977 2591 3172 3746  投资活动现金流 -443 -65 -95 -95 

股本 425 425 425 425  股权募资 83 0 0 0 

少数股东权益 73 82 95 113  债务募资 423 0 0 0 

股东权益合计 5262 6204 7515 9282  筹资活动现金流 345 -14 -15 -15 

负债和股东权益合计 7239 8795 10687 13029  现金净流量 46 1231 1497 1971 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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