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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 130.48 

一年最低/最高价 78.10/161.88 

市净率(倍) 10.27 

流通 A 股市值(百

万元) 
43,475.64 

总市值(百万元) 55,555.91  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.71 

资产负债率(%,LF) 26.51 

总股本(百万股) 425.78 

流通 A 股(百万股) 333.20  
 

相关研究  
《中科创达(300496)：智能汽车

+AIoT 卡位，操作系统服务商龙

头打开增长新空间》 

2022-07-31 

《中科创达(300496)：中科创达

2021 年业绩点评：Q4 业绩高速

增长，三大业务助推稳步发展》 

2022-03-06 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 4,127 5,887 8,186 10,944 

同比 57% 43% 39% 34% 

归属母公司净利润（百万元） 647 910 1,250 1,674 

同比 46% 41% 37% 34% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 1.52 2.14 2.94 3.93 

P/E（现价&最新股本摊薄） 85.83 61.05 44.45 33.18 
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2022 年半年报，2022H1 公司实现营收 24.77 亿元，同比

增长 46.17%；归母净利润 3.93 亿元，同比增长 41.69%；扣非归母净利润

3.63 亿元，同比增长 41.83%，符合市场预期。 

投资要点 

◼ 营收持续高增长：2022H1 公司实现营收 24.77 亿元，同比增长 46.17%，
主要由于汽车和物联网业务下游持续高景气。分业务来看，2022H1 公
司智能软件业务实现营收 9.10 亿元，同比增长 24.86%，其中来自终端
厂商的收入为 6.65 亿元，同比增长 37.15%；来自芯片厂商的收入为 2.33

亿元，同比增长 5.78%，略超市场预期。2022H1 公司智能汽车业务营收
7.4 亿元，同比增长 50.86%，其中软件开发、技术服务收入 6.36 亿元，
软件许可等收入 1.07 亿元。2022H1 公司物联网业务实现营收 8.21 亿
元，同比增长 75.29%。 

◼ 毛利率稳步提升：受益于在产业生态中的优势，以及领先的技术水平，
较高的客户黏性，公司毛利率持续提升。分业务模式来看，公司 2022H1

软件开发及技术服务营收占比为 68%，毛利率为 48.76%（同比+1pct）；
商品销售营收占比为 28.10%，毛利率为 24.78%（同比+4.09pct）；软件
许可营收占比为 3.74%，毛利率为 86.7%（同比+3.85pct）。公司归母净
利率下滑主要系公司进一步加大研发投入，2022H1 研发费用率为
15.97%，同比增加 4.29pct，而管理费用、销售费用控制较好，分别同比
下降 0.86pct、0.04pct。 

◼ 有望继续受益于智能驾驶+物联网高景气：汽车业务方面，公司和高通
持续深入合作，成立智能驾驶平台子公司，同时和英伟达、地平线等合
作顺利推进，全线布局智能驾驶业务。近期，深圳市出台《深圳经济特
区智能网联汽车管理条例》，上海市公布《上海市智能网联汽车示范运
营实施细则(试行)(征求意见稿)》，各地智能网联汽车相关政策加速推进
落地，将促进车厂加快智能网联进程。物联网方面，包括无人机、机器
人、XR、视频会议、智能相机等领域的下游市场普遍处于高景气周期。
此外，“云-边-端”一体化布局的深化及配套工具链的成熟，使得产业链
满足物联网下游厂商高度碎片化、定制化需求的能力将进一步提升。我
们认为公司作为国内操作系统服务商龙头，有望继续受益于下游高景气
赛道的发展。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持 2022-2024 年 EPS 为 2.14/2.94/3.93 元。
看好公司智能汽车业务打开自动驾驶新空间，物联网下游客户需求持续
高景气，智能手机业务稳健增长，公司作为行业龙头有望继续受益，维
持“买入”评级。 

◼ 风险提示：下游行业需求不及预期；行业竞争加剧；芯片迭代不及预期。  
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中科创达三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 4,332 5,639 7,372 9,499  营业总收入 4,127 5,887 8,186 10,944 

货币资金及交易性金融资产 2,117 2,723 3,171 3,933  营业成本(含金融类) 2,501 3,531 4,917 6,579 

经营性应收款项 1,386 2,055 2,774 3,734  税金及附加 13 17 24 32 

存货 715 697 1,240 1,612  销售费用 129 182 254 339 

合同资产 1 3 5 4     管理费用 406 571 790 1,051 

其他流动资产 114 161 182 215  研发费用 513 871 1,203 1,598 

非流动资产 2,907 3,084 3,322 3,526  财务费用 11 0 0 0 

长期股权投资 38 35 34 23  加:其他收益 86 191 240 301 

固定资产及使用权资产 621 744 908 1,029  投资净收益 30 25 35 47 

在建工程 45 59 79 99  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 400 446 509 596  减值损失 -16 0 0 0 

商誉 405 400 394 382  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 66 66 66 66  营业利润 654 930 1,273 1,693 

其他非流动资产 1,333 1,333 1,333 1,333  营业外净收支  -12 0 0 0 

资产总计 7,239 8,723 10,694 13,025  利润总额 642 930 1,273 1,693 

流动负债 1,740 2,319 3,048 3,726  减:所得税 12 25 31 39 

短期借款及一年内到期的非流动负债 766 850 920 1,050  净利润 630 905 1,242 1,653 

经营性应付款项 295 391 545 745  减:少数股东损益 -17 -5 -8 -21 

合同负债 253 328 609 697  归属母公司净利润 647 910 1,250 1,674 

其他流动负债 426 751 974 1,234       

非流动负债 237 237 237 237  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.52 2.14 2.94 3.93 

长期借款 1 1 1 1       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 635 714 998 1,344 

租赁负债 81 81 81 81  EBITDA 785 872 1,179 1,541 

其他非流动负债 155 155 155 155       

负债合计 1,977 2,556 3,285 3,963  毛利率(%) 39.40 40.02 39.93 39.88 

归属母公司股东权益 5,189 6,099 7,349 9,023  归母净利率(%) 15.68 15.46 15.27 15.30 

少数股东权益 73 68 60 39       

所有者权益合计 5,262 6,167 7,409 9,062  收入增长率(%) 57.04 42.65 39.06 33.69 

负债和股东权益 7,239 8,723 10,694 13,025  归母净利润增长率(%) 45.96 40.60 37.34 33.97 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 139 832 762 985  每股净资产(元) 12.21 14.35 17.29 21.23 

投资活动现金流 -443 -309 -385 -354  最新发行在外股份（百万股） 426 426 426 426 

筹资活动现金流 345 84 70 130  ROIC(%) 11.53 10.53 12.56 14.12 

现金净增加额 46 607 448 761  ROE-摊薄(%) 12.47 14.92 17.01 18.56 

折旧和摊销 150 157 182 197  资产负债率(%) 27.31 29.31 30.72 30.43 

资本开支 -462 -337 -421 -412  P/E（现价&最新股本摊薄） 85.83 61.05 44.45 33.18 

营运资本变动 -658 -484 -828 -1,044  P/B（现价） 10.69 9.09 7.55 6.15 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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