
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
中科创达（300496.SZ）2024 年三季报点评     

端侧智能 OS 战略持续推进，净利润较二季度改善 
 

 2024 年 10 月 29 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 28 日晚公司发布三季度报告，2024 年前三季度实现

营收，归母净利润，扣非净利润分别为 36.94 亿元（yoy-4.7%），1.52 亿元（yoy-

74.92%），1.27 亿元（-75.98%）。经营现金流 4.65 亿元，同比下降 14.71%。 

➢ 销售研发投入致业绩承压，但净利润已较二季度明显改善。中科创达 2024

年前三季度营收同比小幅下降。归母净利润以及扣非净利润的下降主要是因为公

司持续在端侧智能的核心技术和创新赛道等领域的研发投入，以及公司为拓展全

球业务，建立海外业务闭环体系而产生较多的销售费用导致。第三季度，公司实

现营业收入 12.94 亿元，环比增长 5.8%，毛利率 35.82%，环比提升约 2 个百

分点。归属于上市公司股东的净利润 4,759.83 万元，环比增长 249.72%。 

➢ 积极推进整车操作系统、工业机器人和端侧智能三大主线业务。今年 4 月全

球首发面向中央计算的 AI 原生整车操作系统滴水 OS，不仅融合座舱、智驾和舱

驾功能，成为汽车智能化的核心系统，还与多家合作伙伴建立良好生态关系，近

期与瑞典音频技术公司 Dirac 达成战略合作，进一步增强其软件生态系统。继去

年 9 月成立机器人公司晓悟智能外, 今年 10 月, 晓悟智能子公司-西安龙行智巡

科技有限公司正式揭牌成立，定位为机器人智能应用服务商，致力于机器人的研

发、生产和推广应用。端侧智能与物联网设备的深度融合，参与 AIPC、MR、AR

等前沿技术的布局，与微软、高通等合作伙伴共同推进新一代智能产品的开发。 

➢ 产业趋势进一步显现，“操作系统+端侧智能”战略驱动，多领域成果显著。

OpenAI 发布的 o1 模型通过提升逻辑推理能力，增强了智能水平，且为操作系

统和端侧智能设备提供强大支持。伴随端侧智能化技术发展, 将进一步推动软件

研发需求的递增，公司推出 MR、AR 眼镜、智能手机和 AIPC 相关产品。公司做

为 AIPC 全栈产品和技术提供商不断推动 AIPC 生态方面和主流 PC 厂商建立合

作, 帮助厂商在端侧场景的落地。公司与芯片厂商紧密合作，推出跨芯片平台的

创新产品，特别是在智能驾驶领域，与高通及立讯精密成立的合资公司畅行智驾

已发布多款智能汽车域控器。通过与黑芝麻和地平线的合作，公司致力于推动智

能汽车技术变革，构建全面的智能座舱解决方案。公司专注于智能操作系统的开

发，积极参与 OpenHarmony 项目，旗下子公司奥思维已推出相关产品。在交

通领域，奥思维成功推出 OpenHarmony 座舱，推动行业技术进步。 

➢ 投资建议：积极看待中科创达“操作系统+端侧智能”战略下的三大智能板块

业务发展，创新研发预计将加速推动汽车、机器人、以及以手机、物联网为代表

的智能终端的全面发展, 形成端侧智能多场景应用和产品矩阵。进一步构筑竞争

壁垒。我们预计中科创达 2024—2026 年归母净利润分别为 2.12、5.32、7.85

亿元，对应市盈率 126X、50X、34X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：AI 技术不及预期；政策落地不及预期；行业竞争加剧。 

 

  
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 5,242 5,005 6,275 7,969 

增长率（%） -3.7 -4.5 25.4 27.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 466 212 532 785 

增长率（%） -39.4 -54.5 150.6 47.6 

每股收益（元） 1.01 0.46 1.16 1.71 

PE 57 126 50 34 

PB 2.8 2.8 2.6 2.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 29 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） 2023A 2024E 2025E 2026E   主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 5,242 5,005 6,275 7,969  成长能力（%）     

营业成本 3,305 3,133 3,924 4,999  营业收入增长率 -3.73 -4.53 25.38 27.00 

营业税金及附加 19 40 50 64  EBIT 增长率 -56.67 -55.32 261.81 47.35 

销售费用 199 240 195 223  净利润增长率 -39.36 -54.49 150.56 47.60 

管理费用 492 480 458 502  盈利能力（%）     

研发费用 951 1,076 1,255 1,594  毛利率 36.95 37.40 37.46 37.27 

EBIT 318 142 514 758  净利润率 8.89 4.24 8.47 9.85 

财务费用 -57 -51 -32 -31  总资产收益率 ROA 4.07 1.94 4.61 6.32 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 4.88 2.21 5.27 7.31 

投资收益 53 40 38 64  偿债能力     

营业利润 428 233 584 853  流动比率 4.93 5.95 5.69 5.26 

营业外收支 -4 0 0 0  速动比率 4.27 4.63 4.28 3.81 

利润总额 424 233 584 853  现金比率 2.97 3.15 2.66 2.13 

所得税 29 21 53 68  资产负债率（%） 14.87 10.07 10.77 11.98 

净利润 395 212 532 785  经营效率     

归属于母公司净利润 466 212 532 785  应收账款周转天数 126.69 117.26 88.71 88.21 

EBITDA 683 537 961 1,211  存货周转天数 92.30 93.52 80.42 78.94 

      总资产周转率 0.47 0.45 0.56 0.67 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 4,627 3,016 2,931 2,862  每股收益 1.01 0.46 1.16 1.71 

应收账款及票据 1,939 1,372 1,720 2,185  每股净资产 20.79 20.91 21.94 23.34 

预付款项 96 31 39 50  每股经营现金流 1.64 0.73 0.95 1.20 

存货 844 783 970 1,222  每股股利 0.25 0.12 0.31 0.46 

其他流动资产 157 500 606 749  估值分析     

流动资产合计 7,664 5,703 6,267 7,068  PE 57 126 50 34 

长期股权投资 47 47 47 47  PB 2.8 2.8 2.6 2.5 

固定资产 366 576 728 760  EV/EBITDA 34.47 43.89 24.52 19.45 

无形资产 964 1,014 1,065 1,115  股息收益率（%） 0.43 0.22 0.54 0.80 

非流动资产合计 3,795 5,210 5,262 5,347       

资产合计 11,459 10,912 11,529 12,415            

短期借款 7 7 7 7  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 334 348 425 528  净利润 395 212 532 785 

其他流动负债 1,215 604 669 810  折旧和摊销 365 395 446 453 

流动负债合计 1,556 959 1,101 1,345  营运资金变动 -51 -242 -531 -654 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 755 336 436 553 

其他长期负债 148 140 141 142  资本开支 -445 -745 -420 -459 

非流动负债合计 148 140 141 142  投资 -245 1 0 0 

负债合计 1,704 1,099 1,242 1,487  投资活动现金流 -663 -1,684 -383 -395 

股本 460 460 460 460  股权募资 132 0 0 0 

少数股东权益 193 193 193 193  债务募资 6 -23 0 0 

股东权益合计 9,755 9,813 10,287 10,928  筹资活动现金流 -131 -263 -139 -226 

负债和股东权益合计 11,459 10,912 11,529 12,415  现金净流量 -44 -1,611 -86 -68 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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