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中科创达（300496.SZ）：端侧智能
驱动收入高增，机器人产品已于海
外落地 

——2025 年中报点评 

 

 2025 年 8 月 28 日 

强烈推荐/维持  

中科创达 公司报告 
 

  
事件： 

中科创达披露 2025 年中报，公司上半年实现营收、归母净利润、扣非净利润

分别为 32.99（同比+37.44%）、1.58（同比+51.84%）、1.36（同比+54.44%）亿

元，其中单二季度实现营收、归母净利润、扣非净利润分别为 18.31（同比

+49.72%）、0.66（同比+384.21%）、0.49（同比+1613.93%）亿元。 

点评： 

端侧业务驱动上半年收入高增，全球化布局优势渐显。上半年创达手机、汽车、

物联网业务线分别实现收入 8.41（同比+10.52%）、11.89（同比+7.85%）、12.70

（同比+136.14%）亿元，物联网业务线已超越汽车成为公司第一大收入板块。

我们认为公司的核心竞争力之一在于其操作系统领域的卡位优势，以及对相关

优势的跨领域迁移复用，物联网业务线不同于手机、汽车等单品，而是打造底

层操作系统平台，为客户与开发者提供“端-边-云”一站式产品、技术和服务，

同时运用公司快速启动、小内存优化节电、低延迟、摄像头调优、AI 引擎、3D

图形图像、全场景视觉等一系列围绕操作系统和端侧智能的核心模块，对 AI

机器人、手持终端、AI 眼镜、AIPC 等智能终端在不同算力平台上实现优化，

提供核心底座。“生态壁垒+可迁移复用的核心技术+平台化发展”带来公司上

半年收入的高增，同时有望助力创达在“人工智能+”时代享受到各类端侧智

能设备快速发展的红利。公司研发团队遍布 16 个国家或地区。通过“全球化+

本地化”及时掌握每个市场的前沿技术趋势和客户需求，实现快速响应。其全

球化布局优势渐显，上半年公司海外营收达 15.58 亿元（同比+81.41%），增速

显著高于国内业务。 

期间费用率受益于收入高增持续优化。盈利能力方面，公司上半年毛利率达

33.16%（同比-1.13pct），主要由于收入结构的变化，其手机、汽车、物联网业

务线毛利率分别为 37.14%（同比+0.86pct）、46.02%（同比+1.37pct）、18.48%

（同比-2.96pct）。物联网业务毛利率低于公司整体水平主要由于其采用软硬件

一体化出货的商业模式。费用方面，公司上半年销售、管理、研发费用率分别

为 3.38%（同比-0.96pct）、8.42%（同比-1.21pct）、17.23（同比-3.43pct），相关

费用率的下降主要依靠分母收入端的快速增长。规模效应的释放一定程度上提

升公司净利率水平，上半年实现归母净利润 1.58 亿元（同比+51.84%），净利

率达 5.29%（同比+1.15pct），同时其 2.67 亿元的经营活动净现金流显著高于归

母净利润水平，盈利质量较高。 

汽车业务受益于 AI 定义汽车与中央计算趋势，机器人产品已于海外落地。汽

车业务上，今年 4 月创达发布面向中央计算的 AI 原生整车操作系统滴水 OS 1.0 

Evo。该系统深度融合 AI 大模型技术，赋予汽车自主交互决策能力，同时采用

舱驾融合+ZCU 虚拟化平台支持多域融合与算力高效调度。同时公司 TurboX

自主移动计算平台独创整机域控制器与核心算力模组分层解耦架构，以

ASIL-B 车规级安全认证为核心优势，构建起覆盖 1-100TOPS 的弹性算力体系，

公司简介： 

公司作为全球领先的智能平台技术提供商，

致力于为智能终端操作系统提供平台技术

及解决方案，助力并加速智能手机、智能物

联网、智能汽车等领域的产品化与技术创

新。源于多年操作系统领域的积累，公司形

成了从硬件驱动、操作系统内核、中间件到

上层应用全面的技术体系，与智能终端产业

链中的芯片、元器件、终端、软件与互联网

厂商以及运营商等全球领先企业紧密合作。 

资料来源：公司公告、同花顺 

交易数据 
  

52 周股价区间（元） 76.65-32.57 

总市值（亿元） 352.6 

流通市值（亿元） 281.98 

总股本/流通A股（万股） 46,001/46,001 

流通 B 股/H 股（万股） -/- 

52 周日均换手率 5.95 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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通过标准化接口设计，实现硬件方案在低速无人车、智能座舱、服务机器人等

场景间的快速移植；另一方面, 公司与火山引擎、高通等巨头合作持续推进，

实现多款基于高通芯片平台研发的智能汽车硬件参考设计，该系列产品采用高

度灵活且可扩展的架构，搭载 AIOS 智能操作系统，既能提供弹性算力，又能

支持智能座舱、舱驾融合、舱泊一体化等多元应用场景，充分满足多样化的开

发需求。机器人业务上，创达发布了面向机器人的算力模组 , 构建起从

12-80TOPS 全覆盖的算力平台，满足 AMR（自主移动机器人）在不同应用场

景下对算力的差异化需求。今年上半年公司机器人产品已在多家世界 500 强企

业的产线物流或仓储物流落地机器人自动化项目批量落地，目前创达机器人产

品的销售及售后服务网络覆盖全国及主要海外国家与地区，并且已在泰国、越

南、中东等国完成落地案例。 

盈利预测及投资评级：公司在汽车智能化及端侧智能方向上持续投入研发，当

前物联网业务线收入增长迅速，我们认为人工智能对终端设备的改造是大方

向，同时创达的软件能力与开放生态能帮助其分散风险、打造差异化竞争优势，

随着软硬件一体化趋势及软件价值量的提升实现份额增长。我们预计公司

2025-2027 年归母净利润分别为 5.23、5.79、6.66 亿元，当前股价对应 PE 值分

别为 67、61、53 倍，维持“强烈推荐”评级。 

风险提示：智能驾驶推进不及预期、端侧智能业务成长性及盈利释放不及预期、

公司与字节、高通等的合作不及预期、汇率波动风险、海外业务风险等。 

财务指标预测 
 

指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 5,242.23 5,384.64 7,265.72 8,940.48 10,690.85 

增长率（%） -3.73% 2.72% 34.93% 23.05% 19.58% 

归母净利润(百万元) 466.19 407.46 523.10 578.94 665.84 

增长率（%） -39.36% -12.60% 28.38% 10.68% 15.01% 

净资产收益率（%） 4.88% 4.17% 5.13% 5.44% 5.96% 

每股收益(元) 1.01 0.89 1.14 1.26 1.45 

PE 75.63 86.54 67.41 60.90 52.96 

PB 3.69 3.61 3.46 3.31 3.15 
 

资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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附表：公司盈利预测表 
 

资产负债表    单位:百万元 利润表    单位:百万元 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产合计 7,663.9 7,032.6 8,522.0 10,101.6 11,760.3 营业收入 5,242.2 5,384.6 7,265.7 8,940.5 10,690.9 

货币资金 4,627.0 3,184.9 4,017.3 4,537.7 5,092.7 营业成本 3,305.4 3,538.5 4,928.4 6,147.6 7,408.7 

应收账款 1,942.7 2,443.0 2,811.7 3,459.8 4,137.1 营业税金及附加 19.3 24.1 26.9 33.1 39.6 

其他应收款 55.5 78.7 62.5 89.2 109.7 营业费用 198.9 199.7 247.0 286.1 320.7 

预付款项 96.2 158.8 143.7 176.8 211.5 管理费用 492.0 478.0 610.3 715.2 833.9 

存货 844.5 850.4 1,237.1 1,543.2 1,859.7 财务费用 -57.4 -46.2 -51.1 -61.8 -69.9 

其他流动资产 74.9 333.0 223.0 274.4 328.2 研发费用 950.6 1,028.2 1,249.7 1,502.0 1,742.6 

非流动资产合计 3,795.3 5,475.5 5,068.6 4,645.8 4,237.4 资产减值损失 -111.5 -16.6 -19.6 -24.1 -28.9 

长期股权投资 47.2 15.4 24.8 34.3 43.8 公允价值变动收益 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

固定资产 475.1 814.5 717.8 615.4 507.2 投资净收益 52.6 193.2 193.2 193.2 193.2 

无形资产 963.5 1,508.9 1,284.1 1,053.9 818.4 加：其他收益 153.7 106.5 131.9 131.9 131.9 

其他非流动资产 1,954.0 2,865.6 2,833.0 2,795.5 2,758.0 营业利润 428.0 445.5 559.9 619.2 711.4 

资产总计 11,459.2 12,508.1 13,590.7 14,747.4 15,997.7 营业外收入 0.3 0.7 0.7 0.7 0.7 

流动负债合计 1,556.0 2,234.4 2,908.0 3,612.2 4,342.0 营业外支出 4.5 5.5 5.5 5.5 5.5 

短期借款 6.8 26.9 0.0 0.0 0.0 利润总额 423.8 440.7 555.1 614.4 706.6 

应付账款 334.2 976.6 1,358.2 1,694.2 2,041.8 所得税 29.1 38.1 38.3 42.4 48.8 

其他流动负债 1,215.0 1,230.9 1,549.8 1,918.0 2,300.3 净利润 394.7 402.6 516.8 572.0 657.8 

非流动负债合计 147.9 175.1 175.1 175.1 175.1 少数股东损益 -71.5 -4.9 -6.3 -7.0 -8.0 

长期借款 57.8 48.8 48.8 48.8 48.8 归属母公司净利润 466.2 407.5 523.1 578.9 665.8 

其他非流动负债 90.1 126.3 126.3 126.3 126.3 主要财务比率     

负债合计 1,703.9 2,409.5 3,083.2 3,787.3 4,517.2 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

少数股东权益 192.7 325.3 319.0 312.0 304.0 成长能力      

实收资本（或股本） 460.0 460.0 460.0 460.0 460.0 营业收入增长 -3.73% 2.72% 34.93% 23.05% 19.58% 

资本公积 5,962.2 5,987.9 5,987.9 5,987.9 5,987.9 营业利润增长 -44.51% 4.09% 25.69% 10.58% 14.89% 

未分配利润 3,140.3 3,325.4 3,740.6 4,200.1 4,728.6 归属于母公司净利

润增长 

-39.36% -12.60% 28.38% 10.68% 15.01% 

归属母公司股东权

益合计 

9,562.5 9,773.3 10,188.5 10,648.1 11,176.5 获利能力      

负债和所有者权益 11,459.2 12,508.1 13,590.7 14,747.4 15,997.7 毛利率(%) 36.95% 34.29% 32.17% 31.24% 30.70% 

现金流量表    单位:百万元 净利率(%) 17.11% 7.53% 7.48% 7.11% 6.40% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 总资产净利润（%） 4.07% 3.26% 3.85% 3.93% 4.16% 

经营活动现金流 677.1 686.3 754.2 416.0 460.5 ROE(%) 4.88% 4.17% 5.13% 5.44% 5.96% 

净利润 394.7 402.6 218.7 273.8 359.7 偿债能力      

折旧摊销 287.5 360.2 421.2 432.3 417.9 资产负债率(%) 15% 19% 23% 26% 28% 

财务费用 -57.4 -46.2 -51.1 -61.8 -69.9 流动比率 4.93 3.15 2.93 2.80 2.71 

投资损失 -52.6 -193.2 -193.2 -193.2 -193.2 速动比率 4.27 2.55 2.38 2.24 2.16 

营运资金变动 -50.9 85.1 43.6 -355.0 -373.9 营运能力      

其他经营现金流 155.7 77.9 315.0 319.9 319.9 总资产周转率 0.46 0.43 0.53 0.61 0.67 

投资活动现金流 -663.1 -1,998.4 161.9 161.9 161.9 应收账款周转率 2.77 2.24 2.63 2.63 2.63 

资本支出 501.3 1,008.5 0.0 0.0 0.0 应付账款周转率 9.89 3.63 3.63 3.63 3.63 

长期投资 -263.2 -1,022.5 0.0 0.0 0.0 每股指标（元）      

其他投资现金流 -901.2 -1,984.3 161.9 161.9 161.9 每股收益(最新摊薄) 1.01 0.89 1.14 1.26 1.45 

筹资活动现金流 -131.1 -189.4 -83.7 -57.6 -67.4 每股净现金流(最新

摊薄) 

0.85 -0.88 1.47 0.88 0.96 

短期借款增加 6.8 20.1 -26.9 0.0 0.0 每股净资产(最新摊

薄) 

20.79 21.25 22.15 23.15 24.30 

长期借款增加 -11.6 -9.0 0.0 0.0 0.0 估值比率      

普通股增加 2.5 0.0 0.0 0.0 0.0 P/E 75.63 86.54 67.41 60.90 52.96 

资本公积增加 130.4 25.7 0.0 0.0 0.0 P/B 3.69 3.61 3.46 3.31 3.15 

现金净增加额 -121.3 -1,513.1 832.5 520.4 555.0 EV/EBITDA 49.55 32.64 34.48 32.12 29.71  
资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业深度报告 计算机行业 2025 年中期策略：AI Agent 引领计算机行业价值重估 2025-06-10 

行业深度报告 格局持续分化，前沿技术打开行业成长性—金融科技板块 2024 年经营情况小结 2025-05-13 

公司普通报告 
中科创达（300496.SZ）：业绩持续改善，端侧智能逐步构筑新增长极—2024 年报业

绩点评 
2025-04-26 

行业普通报告 计算机行业：贸易摩擦加剧，科技自立自强重要性持续—信创&华为产业链动态追踪 2025-04-05 

行业普通报告 
计算机行业：重点关注人工智能、未来产业、信创等方向—2025 年科技板块两会前

瞻 
2025-02-24 

行业普通报告 
计算机行业：国家数据集团或将成立，数据要素产业再迎催化—数据要素行业动态

追踪 
2025-02-14 

行业普通报告 
计算机行业：苹果与阿里或开展合作，国产 AI 能力再获认可—人工智能行业动态追

踪 
2025-02-13 

行业普通报告 
计算机行业：DeepSeek 提振国产大模型信心，有望促进 AI 行业发展—人工智能动态

跟踪 
2025-02-06 

行业深度报告 
计算机行业 2025 年投资展望：信创、AI 应用构投资主线，新质生产力领域具结构机

会—2025 年投资展望 
2024-12-31 

公司普通报告 
中科创达（300496.SZ）：业绩环比改善，加大研发把握智能化趋势—2024 三季报业

绩点评 
2024-10-30 

公司普通报告 
中科创达（300496.SZ）：业绩阶段性承压，持续投入发力端侧智能—2024 中报业绩

点评 
2024-09-02 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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分析师简介 

张永嘉 

计算机行业分析师，对外经济贸易大学金融硕士，2021 年加入东兴证券，主要覆盖基础软件、数据要素、

金融 IT、汽车智能化等板块。 
 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或
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