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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 2023 年 02 月 28 日 

[Table_Title] 
营收实现快速增长，智能汽车空间广阔 

——中科创达(300496.SZ)2022 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 2 月 27 日收盘后发布《2022 年年度报告》。 

点评： 

 2022 年公司营收实现快速增长，拟发行 GDR 推动全球业务布局 

2022 年度，公司实现营业收入 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%。现金流方面，公司经营活动产生的

现金流量净额同比增长 257.25%，主要系公司加强现金流管理，经营流出

现金流增幅小于现金流入增幅所致。2023 年 2 月 2 日，公司发行全球存托

凭证(GDR)申请事宜获得中国证监会受理，本次发行拟新增基础证券 A 股

股票不超过 45,747,834 股，募集资金将用于全球研发中心等项目建设、当

地闭环交付体系建设、海外区域销售网络建设、区域特色的软件人才建设等

领域，以推动全球业务布局、先进技术研发，以及用于海外并购，和补充营

运资金及一般公司用途，进一步提高公司核心竞争力，巩固和提升公司市场

地位，为公司可持续发展建立更坚实基础。 

 各业务板块均实现良好增长，边缘计算技术相关业务初具规模 

分板块看：1) 在智能手机出货下降的情况下，公司逆势保持了智能手机业

务的持续正向增长，智能软件业务实现收入 18.91 亿元，同比增长 16%；

2) 随着车载软件复杂度的不断提升，公司车载操作系统产品和技术的需求

亦不断增加，智能汽车业务实现收入 17.93 亿元，同比增长 46%；3) 公司

将操作系统、人工智能与半导体等技术经验凝聚至“端-边-云”一体化的 IoT 

OS 平台，智能物联网业务实现收入 17.61 亿元，同比增长 39%，其中以边

缘计算技术为核心的智能行业相关业务已初具规模，实现收入 2.2 亿元。 

 继续发挥操作系统产品卡位优势，与产业链各方进行深入合作 

2022 年，公司继续发挥在智能操作系统产品和技术方面的领先优势，不断

与产业链各方深入合作，进一步强化了长期发展的坚实基础：1) 宣布与江

淮和吉利分别成立合资公司，布局整车软件、车云平台；2) 与地平线成立

合资公司，加大智能驾驶赛道的业务协同；3) 自动驾驶子公司畅行智驾获

高通创投、立讯精密投资，为智能驾驶技术突破与量产落地助力；4) 发布

全景环视产品，打造全新智驾体验；5) 边缘智能产品重磅亮相，加速行业

数智化转型；6) 2022 年再度荣获福布斯中国创新力企业榜 50 强。 

 盈利预测与投资建议 

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，公司业绩持续快速增

长可期。预测公司 2023-2025 年的营业收入为 73.32、96.89、125.22 亿

元，归母净利润为 10.68、14.53、19.56 亿元，EPS 为 2.33、3.18、4.28

元/股，对应 PE 为 40.96、30.11、22.35 倍。过去三年，公司 PE 主要运行

在 50-145 倍之间，给予公司 2023 年 60 倍的目标 PE，对应的目标价为

139.80 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

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；市场竞争加剧的风险；应收账款发生坏账的风险。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价： 95.60 元/139.80 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 148.67 / 78.10 

A 股流通股（百万股）： 334.57 

A 股总股本（百万股）： 457.44 

流通市值（百万元）： 31985.09 

总市值（百万元）： 43730.84 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

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

《国元证券公司研究-中科创达(300496.SZ)2022 年第

三季度报告点评：业绩增长符合预期，定增助力未来成

长》2022.10.25 

《国元证券公司研究-中科创达(300496.SZ)2022 年半

年度报告点评：业绩实现快速增长，智能物联网高景气》

2022.08.24 
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附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 4126.74 5445.45 7331.88 9688.54 12522.31 

收入同比(%) 57.04 31.96 34.64 32.14 29.25 

归母净利润(百万元) 647.27 768.77 1067.67 1452.51 1956.45 

归母净利润同比(%) 45.96 18.77 38.88 36.04 34.69 

ROE(%) 12.47 8.48 10.53 12.50 14.43 

每股收益(元) 1.41 1.68 2.33 3.18 4.28 

市盈率(P/E) 67.57 56.89 40.96 30.11 22.35 

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 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 4331.76 7532.92 8627.40 10029.55 11978.99  营业收入 4126.74 5445.45 7331.88 9688.54 12522.31 

现金 2116.68 4667.26 4969.95 5296.92 5964.21  营业成本 2500.88 3306.16 4436.56 5838.77 7526.79 

应收账款 1288.12 1801.71 2309.48 3055.27 3951.04  营业税金及附加 12.90 16.09 19.80 27.13 35.06 

其他应收款 44.17 55.49 74.05 95.92 122.72  营业费用 128.67 166.80 222.16 291.63 374.42 

预付账款 92.72 62.67 83.85 109.18 139.25  管理费用 406.46 479.83 635.67 837.09 1079.42 

存货 714.68 850.48 1092.40 1372.28 1695.28  研发费用 512.84 846.77 1032.89 1298.94 1588.73 

其他流动资产 75.38 95.30 97.67 99.98 106.49  财务费用 11.44 -12.96 -20.87 -22.44 -24.93 

非流动资产 2906.86 3188.29 2957.99 3087.95 3111.50  资产减值损失 0.02 -0.09 0.00 0.00 0.00 

长期投资 37.63 45.24 51.29 53.77 55.86  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 478.89 463.25 479.26 510.18 549.33  投资净收益 30.31 23.57 3.24 3.11 2.97 

无形资产 399.96 584.45 589.31 594.88 602.34  营业利润 654.22 771.23 1071.80 1458.58 1964.84 

其他非流动资产 1990.37 2095.35 1838.14 1929.12 1903.97  营业外收入 1.80 0.29 0.86 0.88 0.91 

资产总计 7238.62 10721.21 11585.39 13117.49 15090.49  营业外支出 13.72 7.05 0.81 0.83 0.85 

流动负债 1739.91 1195.82 1103.17 1202.40 1324.59  利润总额 642.30 764.46 1071.85 1458.63 1964.90 

短期借款 696.02 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 12.13 39.65 49.84 67.53 90.58 

应付账款 295.27 329.99 417.48 485.79 571.28  净利润 630.18 724.81 1022.01 1391.10 1874.32 

其他流动负债 748.62 865.82 685.68 716.62 753.31  少数股东损益 -17.09 -43.96 -45.66 -61.41 -82.13 

非流动负债 237.21 215.12 142.54 159.84 155.11  归属母公司净利润 647.27 768.77 1067.67 1452.51 1956.45 

长期借款 0.99 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 773.68 941.64 1174.07 1567.25 2080.84 

其他非流动负债 236.23 215.12 142.54 159.84 155.11  EPS（元） 1.52 1.68 2.33 3.18 4.28 

负债合计 1977.12 1410.94 1245.71 1362.24 1479.70        

少数股东权益 72.81 243.64 197.98 136.57 54.43 
 主要财务比率      

股本 425.06 457.48 457.48 457.48 457.48  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 2558.28 5831.89 5831.89 5831.89 5831.89  成长能力      

留存收益 1656.37 2316.51 3384.18 4836.68 6793.13  营业收入(%) 57.04 31.96 34.64 32.14 29.25 

归属母公司股东权益 5188.69 9066.63 10141.70 11618.69 13556.35  营业利润(%) 41.61 17.89 38.97 36.09 34.71 

负债和股东权益 7238.62 10721.21 11585.39 13117.49 15090.49  归属母公司净利润(%) 45.96 18.77 38.88 36.04 34.69 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 39.40 39.29 39.49 39.74 39.89 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 15.68 14.12 14.56 14.99 15.62 

经营活动现金流 139.09 496.90 271.11 449.88 856.27  ROE(%) 12.47 8.48 10.53 12.50 14.43 

净利润 630.18 724.81 1022.01 1391.10 1874.32  ROIC(%) 22.31 18.71 22.23 24.79 27.44 

折旧摊销 108.02 183.37 123.14 131.10 140.93  偿债能力           

财务费用 11.44 -12.96 -20.87 -22.44 -24.93  资产负债率(%) 27.31 13.16 10.75 10.38 9.81 

投资损失 -30.31 -23.57 -3.24 -3.11 -2.97  净负债比率(%) 38.78 4.57 0.25 0.23 0.22 

营运资金变动 -658.40 -526.94 -831.19 -998.24 -1185.88  流动比率 2.49 6.30 7.82 8.34 9.04 

其他经营现金流 78.17 152.19 -18.74 -48.53 54.80  速动比率 2.08 5.59 6.83 7.20 7.76 

投资活动现金流 -443.28 -453.60 64.34 -169.84 -195.15  营运能力           

资本支出 461.96 515.52 65.41 87.97 105.85  总资产周转率 0.64 0.61 0.66 0.78 0.89 

长期投资 -14.28 -45.85 6.05 2.48 2.09  应收账款周转率 3.84 3.41 3.46 3.52 3.48 

其他投资现金流 4.40 16.06 135.80 -79.39 -87.21  应付账款周转率 11.17 10.58 11.87 12.93 14.24 

筹资活动现金流 345.20 2508.28 -32.76 46.93 6.17  每股指标（元）           

短期借款 385.32 -696.02 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 1.41 1.68 2.33 3.18 4.28 

长期借款 -3.96 -0.99 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.30 1.09 0.59 0.98 1.87 

普通股增加 1.91 32.42 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 11.34 19.82 22.17 25.40 29.63 

资本公积增加 163.12 3273.61 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -201.19 -100.74 -32.76 46.93 6.17  P/E 67.57 56.89 40.96 30.11 22.35 

现金净增加额 45.80 2550.61 302.69 326.97 667.29  P/B 8.43 4.82 4.31 3.76 3.23 

       EV/EBITDA 50.84 41.77 33.50 25.10 18.90 



    

      

 

 

 




