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市场数据  
收盘价(元) 6.93 

一年最低/最高价 4.51/12.08 

市净率(倍) 5.72 

流通A股市值(百万元) 3,425.71 

总市值(百万元) 3,485.90 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 1.21 

资产负债率(%,LF) 68.86 

总股本(百万股) 503.02 

流通 A 股(百万股) 494.33  
 

相关研究  
《苏州科达(603660)：云会议商业化

加速，AI+安防迎来新机遇》 

2023-10-08 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 1577 1816 1995 2386 2854 

同比（%） (39.66) 15.19 9.85 19.57 19.63 

归母净利润（百万元） (583.19) (264.46) (56.99) 69.35 148.50 

同比（%） (1,023.70) 54.65 78.45 221.68 114.13 

EPS-最新摊薄（元/股） (1.16) (0.53) (0.11) 0.14 0.30 

P/E（现价&最新摊薄） (5.98) (13.18) (61.16) 50.27 23.47 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024年三季报，2024Q1-Q3公司实现营收 7.4亿元，同

比下滑 34.76%；归母净利润亏损 3.56亿元，同比下滑 9.98%，符合市场

预期。 

投资要点 

◼ 单季度业绩环比修复：2024Q3 单季度公司营收 3.2 亿元，环比增长
46.7%；归母净利润亏损 0.97 亿元，环比增长 8.9%，收入环比大幅提
升，业绩环比修复。我们预期随着下游客户回款、项目确收加速，公司
业绩有望持续改善。 

◼ 出海业务持续推进：依托公司完善的音视频产品和解决方案，以及在新
型智慧城市建设、数字政府建设和行业数字化应用方面的成功经验，公
司与子公司积极参与海外相关国家的平安城市及信息化建设。报告期
内，子公司苏州可达通科技有限公司与某国内政部签署的关于其国内公
共安全集成中心建设项目合同正式生效；公司与沙特 N&B 公司签订战
略合作协议，筹划在沙特设立智能制造中心，共同探索智慧城市、智慧
交通、应急指挥、智慧教育、社会治安等领域的合作。 

◼ 聚焦自研创新，拓宽业务新增长空间：公司持续推进大模型在安防领域
应用，推出科达数图融合解决方案，以传统视频图像综合应用为蓝本，
融合数据、图像、大模型技术，并结合公安实际业务，为客户实现百余
种警务实战性应用，已经在 20 多个省落地 200 多个项目。根据 IDC，
科达是业界唯一全品类自研的视频会议厂商，公司持续创新，进一步打
磨云计算能力基座和中台能力，持续完善 GIS 产品体系，通过将地理信
息技术应用于新型基础设施的建设中，为城市治理、智能交通以及应急
管理等领域提供决策支持，推动相关领域的数字化转型和智能化升级，
赋能更多创新业务。公司相关产品与解决方案在大庆石化、河南水利等
客户相继落地应用。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑公司持续加大研发投入，我们预计公司 2024-

2026 年 EPS 为-0.11/0.14/0.30 元，我们看好公司在 AI 加持、出海和国
产化加速背景下，业绩有望持续修复，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期；行业竞争加剧。  
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苏州科达三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 2,545 2,766 3,067 3,525  营业总收入 1,816 1,995 2,386 2,854 

货币资金及交易性金融资产 970 129 528 241  营业成本(含金融类) 790 866 1,026 1,216 

经营性应收款项 767 1,492 1,332 1,774  税金及附加 21 20 24 29 

存货 477 993 854 1,197  销售费用 517 559 573 656 

合同资产 86 100 135 147     管理费用 103 100 107 128 

其他流动资产 245 53 218 167  研发费用 603 599 692 799 

非流动资产 424 424 425 427  财务费用 24 0 0 0 

长期股权投资 7 7 7 7  加:其他收益 70 80 95 114 

固定资产及使用权资产 198 141 86 31  投资净收益 21 10 12 14 

在建工程 120 179 237 296  公允价值变动 1 0 0 0 

无形资产 46 44 42 40  减值损失 (116) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 (2) 0 0 0 

长期待摊费用 3 3 3 3  营业利润 (267) (58) 71 154 

其他非流动资产 50 50 50 50  营业外净收支  6 0 0 0 

资产总计 2,969 3,190 3,492 3,952  利润总额 (261) (58) 71 154 

流动负债 1,219 1,547 1,779 2,090  减:所得税 3 (1) 1 5 

短期借款及一年内到期的非流动负债 380 521 662 708  净利润 (264) (57) 70 149 

经营性应付款项 403 638 626 790  减:少数股东损益 0 0 0 1 

合同负债 43 63 87 86  归属母公司净利润 (264) (57) 69 148 

其他流动负债 393 325 405 506       

非流动负债 668 668 668 668  每股收益-最新股本摊薄(元) (0.53) (0.11) 0.14 0.30 

长期借款 93 93 93 93       

应付债券 539 539 539 539  EBIT (267) (68) 59 139 

租赁负债 23 23 23 23  EBITDA (207) (61) 66 145 

其他非流动负债 13 13 13 13       

负债合计 1,887 2,215 2,447 2,758  毛利率(%) 56.51 56.58 56.98 57.38 

归属母公司股东权益 1,077 970 1,040 1,188  归母净利率(%) (14.56) (2.86) 2.91 5.20 

少数股东权益 5 5 5 6       

所有者权益合计 1,082 975 1,045 1,194  收入增长率(%) 15.19 9.85 19.57 19.63 

负债和股东权益 2,969 3,190 3,492 3,952  归母净利润增长率(%) 54.65 78.45 221.68 114.13 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 362 (934) 252 (340)  每股净资产(元) 2.03 1.82 1.96 2.25 

投资活动现金流 (117) 3 5 7  最新发行在外股份（百万股） 503 503 503 503 

筹资活动现金流 (166) 91 141 46  ROIC(%) (11.64) (3.15) 2.57 5.50 

现金净增加额 81 (840) 398 (287)  ROE-摊薄(%) (24.54) (5.87) 6.67 12.50 

折旧和摊销 60 7 6 6  资产负债率(%) 63.54 69.43 70.08 69.79 

资本开支 (51) (7) (7) (7)  P/E（现价&最新股本摊薄） (13.18) (61.16) 50.27 23.47 

营运资本变动 433 (874) 188 (480)  P/B（现价） 3.41 3.81 3.54 3.08 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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