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中科创达（300496.SZ）2023 年中报点评     

23H1 业务长期向好，边缘 AI+OS 战略升级 
 

 2023 年 08 月 16 日 

 

 事件：2023 年 8 月 15 日晚公司发布中报，2023H1 实现营收、归母净利

润、扣非净利润分别为 24.85 亿元（yoy+0.32%）、3.88 亿元（yoy-1.21%）、

3.56 亿元（yoy-1.87%）。经营现金流 4.14 亿，同比增长 513.68%。 

 汽车业务持续高增长。2023 上半年收入 10.56 亿，同比增长超过 42.16%。

与主机厂合作不断扩大, 继江淮, 吉利合资公司后, 和大众的合资公司也相继建

立。自动驾驶方案快速推进, 公司和地平线合资公司进展顺利, 各个基于征程芯

片的项目稳步推进，并在今年 4 月即合作一周年之际顺利实现量产。基于高通平

台的智能驾驶域控解决方案, 是中国业内首批打造的 A 样产品, 也已经在上海车

展发布, 并正在全力推进产品的不断迭代以及定点客户方面的新突破。高通, 英

伟达已发布舱驾融合芯片, 未来的趋势已定。公司在智驾研发投入占比大，旨在

将智能驾驶/舱驾融合域控作为切入点，推进下一代中央计算平台的首发面世。 

 处于大模型和智能硬件革命的重大产业转折期, 物联网手机业务增速放缓

或下滑。大模型对于原有物联网业务的产品和结构都会带来很大变革。机器人是

公司大模型的核心方向, 谷歌 RT-2 已经形成通用机器人操作系统的雏形, 软件

定义机器人正在发生。过去很多功能性的机器人主要靠的是小算力、小算法，诸

多算法。而一旦走到了 Transformer 结构就会实现多传感融合、多算法模型通过

一个模型实现多任务、数据标注简单易用、数据可以自主学习等等, 使得软件迭

代非常迅速。公司发布了首款集成大模型的智能搬运机器人解决方案, 并且在机

器人领域会不断推出新产品, 新方案。 

 公司不断构建"AI+OS"双引擎, 驱动各项事业的发展，研发投入同比增加。

大模型产品方案在汽车, 机器人领域不断落地, "Smart to Intelligent"战略升级

已经迈出关键一步。汽车正处于机器人和汽车机器人之间的过渡阶段, 软件是汽

车智能的核心推动。并且, 大模型和汽车操作系统密切融合, 将不断推动公司成

为座舱、驾驶和中央计算全面发展的领军者。当前公司正处于 AI 产业革命快速

迭代的历史机遇中, 边缘 AI 迅猛发展, 机器人产业前景广阔。 

 投资建议：积极看待中科创达“AI+OS”战略与边缘 AI 布局。公司正处于

AI 产业革命快速迭代的历史机遇中，凭借优秀的研发团队和技术能力，有望在多

个边缘 AI 场景展现核心竞争力。公司还与全球多个知名厂商达成合作，为大模

型的落地应用寻找可能，推动“AI+OS”战略升级。我们预计中科创达 2023-2025

年净利润分别为 9.18、13.91、21.76 亿元，对应市盈率 42X、28X、18X，维持

“推荐”评级。 

 风险提示：大模型领域行业竞争加剧；AI 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  6,140  7,982  11,191  

增长率（%） 32.0  12.8  30.0  40.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 769  918  1,391  2,176  

增长率（%） 18.8  19.4  51.5  56.5  

每股收益（元） 1.68  2.00  3.03  4.75  

PE 50  42  28  18  

PB 4.2  3.9  3.5  3.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 5,445 6,140 7,982 11,191  成长能力（%）     

营业成本 3,306 3,394 4,227 5,551  营业收入增长率 31.96  12.75  30.01  40.20  

营业税金及附加 16 49 64 90  EBIT 增长率 15.61  23.47  56.60  55.61  

销售费用 167 184 271 425  净利润增长率 18.77  19.42  51.49  56.46  

管理费用 480  479  639  918   盈利能力（%）     

研发费用 847  1,259  1,517  2,238   毛利率 39.29  44.73  47.05  50.40  

EBIT 734  907  1,420  2,210   净利润率 14.12  14.95  17.42  19.44  

财务费用 -13  -53  -60  -66   总资产收益率 ROA 7.17  7.89  10.67  14.05  

资产减值损失 0  0  0  0   净资产收益率 ROE 8.48  9.33  12.59  16.81  

投资收益 24  49  48  90   偿债能力         

营业利润 771  1,009  1,528  2,365   流动比率 6.30  6.33  6.42  5.99  

营业外收支 -7  0  0  0   速动比率 5.46  5.28  5.28  4.86  

利润总额 764  1,009  1,528  2,365   现金比率 3.90  3.99  3.83  3.32  

所得税 40  91  138  189   资产负债率（%） 13.16  13.30  13.38  14.83  

净利润 725  918  1,391  2,176   经营效率     

归属于母公司净利润 769  918  1,391  2,176   应收账款周转天数 120.77  100.00  100.00  100.00  

EBITDA 986  1,179  1,754  2,508   存货周转天数 93.89  90.00  89.00  88.00  

      总资产周转率 0.61  0.55  0.65  0.78  

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

货币资金 4,667  5,287  5,848  6,713   每股收益 1.68  2.00  3.03  4.75  

应收账款及票据 1,806  1,660  2,158  3,026   每股净资产 19.78  21.46  24.10  28.23  

预付款项 63  34  42  56   每股经营现金流 1.08  2.29  2.37  3.12  

存货 850  837  1,031  1,338   每股股利 0.34  0.40  0.61  0.95  

其他流动资产 147  572  724  991   估值分析         

流动资产合计 7,533  8,390  9,803  12,123   PE 50  42  28  18  

长期股权投资 45  94  142  232   PB 4.2  3.9  3.5  3.0  

固定资产 463  567  653  637   EV/EBITDA 34.41  28.76  19.34  13.53  

无形资产 584  580  566  550   股息收益率（%） 0.40  0.48  0.73  1.13  

非流动资产合计 3,188  3,241  3,231  3,360        

资产合计 10,721  11,631  13,034  15,483        

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  372  452  578   净利润 725  918  1,391  2,176  

其他流动负债 866  954  1,076  1,446   折旧和摊销 251  272  334  298  

流动负债合计 1,196  1,326  1,528  2,023   营运资金变动 -527  -125  -620  -1,000  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 497  1,048  1,088  1,428  

其他长期负债 215  221  216  272   资本开支 -515  -212  -209  -264  

非流动负债合计 215  221  216  272   投资 46  2  0  0  

负债合计 1,411  1,547  1,744  2,295   投资活动现金流 -454  -210  -207  -264  

股本 457  458  458  458   股权募资 3,448  0  0  0  

少数股东权益 244  244  244  244   债务募资 -706  -5  -60  0  

股东权益合计 9,310  10,084  11,291  13,188   筹资活动现金流 2,508  -219  -319  -300  

负债和股东权益合计 10,721  11,631  13,034  15,483   现金净流量 2,551  619  561  865  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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