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中科创达（300496.SZ）2022 年报点评     

研发增长影响可控，看好三大业务后续增长 
 

 2023 年 02 月 28 日 

 

➢ 事件：2 月 27 日，公司发布 2022 年年度报告，公司 2022 年全年实现营

收 54.45亿元，同比增长 31.96%，实现归母净利润 7.69 亿元，同比增长 18.77%；

2022Q4 单季度实现营收 15.91 亿元，同比增长 9%，实现归母净利润 1.29 亿

元，同比下降 34%。分业务看，公司智能软件业务实现营业收入 18.91 亿元，

同比增长 16%；公司智能汽车业务实现营业收入 17.93 亿元，较上年同期增长 

46%；公司智能物联网业务实现业务收入 17.61 亿元，同比增长 39%，其中智

能计算模块及整机产品相关收入为 15.4 亿元，同比增长 35.23%，以公司边缘计

算技术为核心的智能行业相关业务已初具规模，2022 年实现营业收入 2.2 亿元。 

➢ 持续加码研发创新，费用上升对业绩影响整体可控。物联网时代开始起航、

万物互联大时代的到来，公司基于操作系统的深厚积累，创新推出了物联网操作

系统平台，为客户与开发者提供“端－边－云”一站式产品、技术和服务。2022 

年度，公司在人工智能、边缘计算、多模态融合等方面的研发投入合计 8.47 亿

元，同比增长 65.11%，收入占比提升至 15.55%。受到费用提升和新业务拓展

影响，公司毛利率和净利率小幅下滑至 39.29%和 13.31%，但公司 2022 年经

营现金流提升至 4.97 亿元，较上年增长 257.25%，同时人效提升 14%，公司经

营状况良好，物联网业务开拓顺利后业绩有望快速提升。 

➢ 存货提升预示订单高增，2022 年募投项目押注高景气汽车和物联网赛道。

公司年末存货主要为后续订单进行的元器件备货。对比期初新增备货 1.1 亿元，

对比期初增长接近 50%；公司根据业务订单情况进行备货，不存在减值/坏库存

情况。此外，随着公司物联网业务的持续发展，公司供应链能力逐渐增强，存货

周转率水平亦得到较好的改善；公司 2022 年非公开发行股票，募集资金 30.87

亿元，主要用于整车操作系统研发项目、边缘计算站研发及产业化项目、扩展现

实（XR）研发及产业化项目、分布式算力网络技术研发项目研发，年报披露上

述募投项目开发进度正常，已取得了阶段性进展并形成了相应的技术成果转化。 

➢ 投资建议：受宏观环境压制，传统业务需求增速放缓、物联网新业务开拓对

公司短期增长带来一定影响，而通过各业务线维持较好发展态势，其中智能软件

业务有望凭借卓越的操作系统平台技术能力，在智能手机销量增速较慢的背景下

维持增长；智能汽车业务有望与全球（中国+欧美、传统+新势力）出货量头部

车企合作进一步加深，继续高速增长；智能物联网业务受益于以海外客户为代表

的智能行业需求旺盛，公司以边缘计算技术为核心的产品出货提升。我们小幅下

调公司 2023-2025 年收入预测为 80.52、107.35、150.13 亿元，小幅下调归母

净利润预测为 12.33、16.49、24.94 亿元，当前股价对应市盈率分别为 35X、

27X、18X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧，技术落地不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 5,445  8,052  10,735  15,013  

增长率（%） 32.0  47.9  33.3  39.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 769  1,233  1,649  2,494  

增长率（%） 18.8  60.3  33.8  51.3  

每股收益（元） 1.68  2.69  3.60  5.45  

PE 57  35  27  18  

PB 4.8  4.3  3.8  3.2  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 2 月 28 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 5,445  8,052  10,735  15,013   成长能力（%）     

营业成本 3,306  4,709  5,851  7,657   营业收入增长率 31.96  47.86  33.33  39.85  

营业税金及附加 16  64  86  120   EBIT 增长率 15.61  68.44  36.63  49.62  

销售费用 167  242  311  435   净利润增长率 18.77  60.32  33.79  51.27  

管理费用 480  644  966  1,501   盈利能力（%）     

研发费用 847  1,329  2,040  3,093   毛利率 39.29  41.52  45.50  49.00  

EBIT 734  1,237  1,690  2,529   净利润率 14.12  15.31  15.36  16.61  

财务费用 -13  -53  -57  -62   总资产收益率 ROA 7.17  9.93  11.66  14.63  

资产减值损失 -0  0  0  0   净资产收益率 ROE 8.48  12.15  14.28  18.19  

投资收益 24  64  64  120   偿债能力         

营业利润 771  1,354  1,812  2,711   流动比率 6.30  5.08  5.10  4.83  

营业外收支 -7  0  0  0   速动比率 5.46  4.03  3.99  3.72  

利润总额 764  1,354  1,812  2,711   现金比率 3.90  2.79  2.59  2.24  

所得税 40  122  163  217   资产负债率（%） 13.16  16.31  16.62  18.14  

净利润 725  1,233  1,649  2,494   经营效率     

归属于母公司净利润 769  1,233  1,649  2,494   应收账款周转天数 120.77  100.00  100.00  100.00  

EBITDA 986  1,509  2,024  2,827   存货周转天数 93.89  90.00  89.00  88.00  

      总资产周转率 0.61  0.70  0.81  0.96  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 4,667  5,033  5,530  6,326   每股收益 1.68  2.69  3.60  5.45  

应收账款及票据 1,806  2,177  2,903  4,060   每股净资产 19.82  22.18  25.24  29.97  

预付款项 63  47  59  77   每股经营现金流 1.09  1.70  2.38  3.09  

存货 850  1,161  1,427  1,846   每股股利 0.00  0.54  0.72  1.09  

其他流动资产 147  757  978  1,334   估值分析         

流动资产合计 7,533  9,175  10,896  13,643   PE 57  35  27  18  

长期股权投资 45  110  174  294   PB 4.8  4.3  3.8  3.2  

固定资产 463  567  653  637   EV/EBITDA 39.77  25.73  18.91  13.28  

无形资产 584  580  566  550   股息收益率（%） 0.00  0.56  0.76  1.14  

非流动资产合计 3,188  3,239  3,245  3,405        

资产合计 10,721  12,414  14,141  17,047        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 330  516  625  797   净利润 725  1,233  1,649  2,494  

其他流动负债 866  1,291  1,513  2,026   折旧和摊销 251  272  334  298  

流动负债合计 1,196  1,807  2,138  2,824   营运资金变动 -527  -694  -869  -1,318  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 497  778  1,090  1,412  

其他长期负债 215  218  213  269   资本开支 -515  -189  -209  -264  

非流动负债合计 215  218  213  269   投资 46  0  0  0  

负债合计 1,411  2,025  2,350  3,092   投资活动现金流 -454  -189  -207  -264  

股本 457  457  457  457   股权募资 3,448  0  0  0  

少数股东权益 244  244  244  244   债务募资 -706  0  -65  0  

股东权益合计 9,310  10,389  11,791  13,955   筹资活动现金流 2,508  -223  -387  -352  

负债和股东权益合计 10,721  12,414  14,141  17,047   现金净流量 2,551  366  496  797  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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