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科达利点评：机器人业务发展可期，海外布局进入收获期   
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 2.77/2 

总市值/流通(亿元) 543.91/393.26 

12 个月内最高/最低价

(元) 

216.66/105.7 
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■  事件：1）近期，科达利发布 2025年报，2025年公司实现营业收

入 152.13亿元，同比增长 26.46 %；扣非归母净利润为 17.32亿元，

同比增长 19.96 %。 

2）近期，科达利发布 2026年一季报，2025年第一季度公司实现

营业收入 41.42亿元，同比增长 37.09 %；扣非归母净利润为 4.49亿

元，同比增长 27.19 %。 

 

■  点评： 

科达利的机器人业务刚刚起步，未来长期发展空间可期。1）公司机

器人业务采取平台化布局：公司已设立科盟创新、伟达立、依智灵巧

三大机器人业务合资平台，专门布局机器人相关结构件及配套业务。

2）公司机器人业务的长期定位：机器人作为公司重点新业务方向之一，

是未来重要成长曲线，随着研发落地和客户导入，有望逐步放量，打

开中长期成长空间。3）机器人业务最新进展：已同步配合核心客户开

展机器人结构件同步定制开发，获得客户的持续认可。 

公司产能全球布局，有望伴随核心客户长期成长。1）从国内看：公

司联动核心客户深化战略协同，紧跟下游需求稳步推进产能扩建，整

体产能利用率维持较高水平。2）从海外基地看：美国威斯康星项目正

在建设中，密切跟踪政策变化；匈牙利三期按计划建设，公司将优化

海外运营、精益管理提升资产效益；瑞典基地目前正对接新客户开展

生产配套筹备工作。3）积极进行产线设备更新：未来公司将通过技术

创新、工艺升级、精细化管理提升附加值与控本能力；过去一年已对

老旧产线及设备进行集中优化更新。 

后续景气度向好+受益钠电池等新趋势。1）从二季度经营情况看，

公司发展势头向好，将延续一季度稳健增长的节奏。2）受益钠电行业

发展：公司长期与核心客户协同研发钠电相关结构件，技术储备深厚，

已提前完成前瞻性产能布局；现有技术体系和产线可适配行业技术升

级迭代，具备规模化量产能力。 

 

■  投资评级： 

我们预计公司 2026-2028归母净利分别为 23.89/30.17/38.66 亿

元；公司锂电结构件业务格局好、持续成长能力强，机器人业务提升

未来长期空间；维持“买入”评级。 

 

■  风险提示：下游需求不及预期、行业竞争加剧、新业务不及预期  
 

 

   

(10%)

10%

30%

50%

70%

90%

25
/5
/2
6

25
/8
/7

25
/1
0
/1
9

25
/1
2
/3
1

26
/3
/1
4

26
/5
/2
6

科达利 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公司点评 

P2 科达利点评：机器人业务发展可期，海外布局进入收获期 
 

■   盈利预测和财务指标 
 

 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 15,213 20,171 25,606 31,368 

YOY，% 26.46% 32.59% 26.94% 22.50% 
归母净利（百万元） 1,764 2,389 3,017 3,866 

YOY，% 19.87% 35.44% 26.27% 28.15% 
摊薄每股收益（元） 6.37 8.63 10.90 13.97 

市盈率（PE） 30.83 22.77 18.03 14.07 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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公司点评 

P3 科达利点评：机器人业务发展可期，海外布局进入收获期 
 

 
资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

货币资金 2,102 2,575 3,720 5,156 7,219  营业收入 12,030 15,213 20,171 25,606 31,368 

应收和预付款项 3,843 4,718 5,912 7,811 9,418  营业成本 9,100 11,605 15,532 19,640 23,997 

存货 832 988 1,747 2,196 2,846  营业税金及附加 86 110 141 179 157 

其他流动资产 4,316 6,629 6,897 8,296 9,508  销售费用 44 55 73 128 157 

流动资产合计 11,093 14,910 18,276 23,460 28,990  管理费用 318 325 434 768 941 

长期股权投资 3 16 16 16 16  财务费用 133 148 0 0 0 

投资性房地产 20 18 18 18 18  资产减值损失 -65 -30 0 0 0 

固定资产 6,790 6,855 5,963 5,070 4,177  投资收益 16 17 9 20 0 

在建工程 387 477 577 777 1,077  公允价值变动 0 0 0 0 0 

无形资产开发支出 400 392 380 368 356  营业利润 1,718 2,111 2,811 3,549 4,548 

长期待摊费用 149 121 121 121 121  其他非经营损益 -26 -39 0 0 0 

其他非流动资产 11,302 15,148 18,603 23,777 29,308  利润总额 1,692 2,072 2,811 3,549 4,548 

资产总计 19,051 23,028 25,678 30,148 35,074  所得税 224 321 422 532 682 

短期借款 57 16 16 16 16  净利润 1,468 1,751 2,389 3,017 3,866 

应付和预收款项 4,986 7,192 8,331 10,796 13,205  少数股东损益 -3 -13 0 0 0 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 1,472 1,764 2,389 3,017 3,866 

其他负债 2,323 2,406 2,514 2,685 2,853        

负债合计 7,366 9,614 10,861 13,497 16,074  预测指标      

股本 271 275 277 277 277   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

资本公积 6,577 6,985 6,985 6,985 6,985  毛利率 24.36% 23.72% 23.00% 23.30% 23.50% 

留存收益 4,611 5,828 7,276 9,109 11,458  销售净利率 12.23% 11.60% 11.84% 11.78% 12.33% 

归母公司股东权益 11,641 13,374 14,777 16,610 18,960  销售收入增长率 14.44% 26.46% 32.59% 26.94% 22.50% 

少数股东权益 43 40 40 40 40  EBIT 增长率 23.92% 20.31% 25.33% 26.27% 28.15% 

股东权益合计 11,685 13,414 14,817 16,650 19,000  净利润增长率 22.55% 19.87% 35.44% 26.27% 28.15% 

负债和股东权益 19,051 23,028 25,678 30,148 35,074  ROE 12.64% 13.19% 16.17% 18.16% 20.39% 

       ROA 8.10% 8.32% 9.81% 10.81% 11.86% 

现金流量表（百万）       ROIC 12.14% 12.70% 14.64% 16.62% 18.85% 

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  EPS(X) 5.32 6.37 8.63 10.90 13.97 

经营性现金流 2,148 1,901 2,367 2,820 3,880  PE(X) 36.96 30.83 22.77 18.03 14.07 

投资性现金流 -1,262 -1,467 -231 -200 -300  PB(X) 4.67 4.07 3.68 3.27 2.87 

融资性现金流 -882 -302 -987 -1,183 -1,517  PS(X) 4.52 3.58 2.70 2.12 1.73 

现金增加额 7 131 1,144 1,437 2,063  EV/EBITDA(X) 9.51 13.27 13.97 11.37 8.93 

资料来源：携宁，太平洋证券 
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公司点评 

P4 科达利点评：机器人业务发展可期，海外布局进入收获期 
 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 

 

太平洋证券股份有限公司 
 

云南省昆明市盘龙区北京路 926 号同德广场写字楼 31 楼 
 



 

 

 

研究院 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号 

华远·企业号 D座 

投诉电话： 95397 

投诉邮箱： kefu@tpyzq.com 
 

免责声明 

太平洋证券股份有限公司（以下简称“我公司”或“太平洋证券”）具备中国证券监督管理委员

会核准的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅向与太平洋证券签署服务协议的签约客户发布，为太平洋证券签约客户的专属研究产

品，若您并非太平洋证券签约客户，请取消接收、订阅或使用本报告中的任何信息；太平洋证券不会

因接收人收到、阅读或关注媒体推送本报告中的内容而视其为太平洋证券的客户。在任何情况下，本

报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何机构和个人的投资建议，投资者应自主作出投资决策并

自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无

效。 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。负责准备本

报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买

卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提

面许可任何机 

构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。任何人使用本报告，视为同意以上声明。 
 


