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科达利（002850.SZ）2024 年三季报点评     

业绩超预期，结构件龙头盈利能力强劲 
 

 2024 年 10 月 29 日 

 

➢ 事件。2024 年 10 月 28 日，公司发布 2024 年三季报，公司前三季度实现

营收 85.92 亿元，同比增长 10.60%，实现归母净利润 10.16 亿元，同比增长

27.86%，扣非后归母净利润 9.85 亿元，同比增长 27.75%。 

➢ Q3 业绩拆分。营收和净利：公司 2024Q3 营收 31.46 亿元,同比增长

10.35%，环比增长 7.12%，归母净利润为 3.68 亿元，同比增长 28.70%，环比

增长 8.49%，扣非后净利润为 3.57 亿元，同比增长 29.66%，环比增长 7.24%。

毛利率：2024Q3 毛利率为 23.42%，同比-0.46pct，环比-0.40pct。净利率：

2024Q3 净利率为 11.68%，同比+1.43pcts，环比+0.17 pct。费用率：公司

2024Q3 期间费用率为 8.41%，同比变动-1.50%，费用管控良好，其中销售、管

理、研发、财务费用率分别为 0.34%、2.40%、5.05%、0.61%。 

➢ 盈利能力超预期，机器人业务稳步推进。公司 Q3 实现净利率 11.68%，环

比提升，主要原因为 1、公司内部持续降本增效，2、公司 Q3 稼动率提升带来生

产成本的折旧摊销。机器人业务方面，公司稳步推进，公司与台湾盟立公司共同

投资设立控股子公司科盟创新机器人有限公司，该合资公司主要拓展人形机器人

关节方面的业务，目前人形机器人关节部件处于设备采购、样品研发制作等准备

阶段，后续根据客户需求量产落地。 

➢ 持续加码海外产能，全球化脚步坚定。10 月 21 日，公司发布公告，拟使用

自有资金或自筹资金不超过人民币 6 亿元在马来西亚投资建设锂电池精密结构

件项目，项目建设地点在马来西亚吉打州，项目建设期 36 个月，全部达产后将

实现年产值约 13 亿元。美国基地方面，前期准备工作有序开展，未来将配合客

户需求节奏放量。欧洲基地方面，德国基地目前仍处于等待客户放量阶段，匈牙

利基地配套三星 SDI，瑞典基地配套 Northvolt，两处基地均已投产并实现盈利。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年实现营收 118.92、144.72、170.45

亿元，同比增速分别为 13.1%、21.7%、17.8%，归母净利润为 14.05、16.23、

19.08 亿元，同比增速分别为 17.0%、15.5%、17.6%，当前时点对应 PE 为 19、

16、14 倍，考虑到公司龙头地位明显，海外业务有望持续扩张，维持“推荐”评

级。 

➢ 风险提示：海外市场开拓受阻、募投项目产能释放不及预期、原材料价格波

动超预期。  

 
[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） 10,511 11,892 14,472 17,045 

增长率（%） 21.5 13.1 21.7 17.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,201 1,405 1,623 1,908 

增长率（%） 33.5 17.0 15.5 17.6 

每股收益（元） 4.43 5.19 5.99 7.05 

PE 22 19 16 14 

PB 2.5 2.2 1.9 1.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 28 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 10,511 11,892 14,472 17,045  成长能力（%）     

营业成本 8,033 9,140 11,278 13,357  营业收入增长率 21.47 13.14 21.69 17.78 

营业税金及附加 56 83 87 102  EBIT 增长率 31.54 18.53 14.89 15.50 

销售费用 43 48 46 54  净利润增长率 33.47 17.01 15.48 17.59 

管理费用 294 321 376 426  盈利能力（%）     

研发费用 636 618 738 852  毛利率 23.58 23.14 22.07 21.64 

EBIT 1,504 1,783 2,048 2,366  净利润率 11.42 11.81 11.21 11.19 

财务费用 74 75 69 35  总资产收益率 ROA 6.97 7.24 7.41 7.74 

资产减值损失 -69 -30 -37 -44  净资产收益率 ROE 11.44 11.81 12.00 12.37 

投资收益 -59 -48 -43 -56  偿债能力     

营业利润 1,371 1,629 1,902 2,234  流动比率 1.87 2.04 2.17 2.37 

营业外收支 -13 -14 -14 -14  速动比率 1.65 1.88 2.00 2.19 

利润总额 1,358 1,616 1,888 2,220  现金比率 0.39 0.51 0.86 1.19 

所得税 140 213 249 293  资产负债率（%） 38.97 38.62 38.15 37.28 

净利润 1,218 1,402 1,639 1,927  经营效率     

归属于母公司净利润 1,201 1,405 1,623 1,908  应收账款周转天数 92.75 100.00 90.00 80.00 

EBITDA 2,215 2,562 2,960 3,279  存货周转天数 41.83 30.00 30.00 30.00 

      总资产周转率 0.67 0.65 0.70 0.73 

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

货币资金 1,899 2,751 5,305 8,248  每股收益 4.43 5.19 5.99 7.05 

应收账款及票据 2,684 3,199 3,505 3,671  每股净资产 38.77 43.92 49.91 56.96 

预付款项 20 18 23 27  每股经营现金流 2.76 7.67 13.54 13.91 

存货 921 721 890 1,054  每股股利 0.20 0.30 0.30 0.30 

其他流动资产 3,660 4,362 3,715 3,405  估值分析     

流动资产合计 9,184 11,051 13,438 16,404  PE 22 19 16 14 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.5 2.2 1.9 1.7 

固定资产 6,446 6,872 7,001 6,853  EV/EBITDA 11.67 10.09 8.74 7.89 

无形资产 410 598 686 724  股息收益率（%） 0.21 0.31 0.31 0.31 

非流动资产合计 8,039 8,345 8,461 8,262       

资产合计 17,222 19,396 21,899 24,666       

短期借款 423 423 423 423  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 3,987 4,633 5,346 6,038  净利润 1,218 1,402 1,639 1,927 

其他流动负债 510 363 414 470  折旧和摊销 711 779 911 913 

流动负债合计 4,921 5,419 6,183 6,932  营运资金变动 -1,332 -363 843 627 

长期借款 131 331 431 481  经营活动现金流 748 2,077 3,666 3,767 

其他长期负债 1,659 1,742 1,742 1,782  资本开支 -2,406 -1,107 -1,038 -724 

非流动负债合计 1,790 2,073 2,173 2,263  投资 -600 -20 -20 -20 

负债合计 6,711 7,492 8,356 9,195  投资活动现金流 -3,002 -1,166 -1,102 -800 

股本 270 271 271 271  股权募资 3,613 0 0 0 

少数股东权益 13 10 26 46  债务募资 -1,418 -72 100 91 

股东权益合计 10,511 11,905 13,544 15,471  筹资活动现金流 1,909 -59 -10 -24 

负债和股东权益合计 17,222 19,396 21,899 24,666  现金净流量 -344 852 2,555 2,943 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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