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中鼎股份（000887.SZ）系列点评一     

2024 圆满收官 2025 机器人布局加速 
 

 2025 年 04 月 29 日 

 

➢ 事件：公司披露 2024 年年度报告和 2025 年第一季度报告：1）2024 年度

实现营收 188.54 亿元，同比+9.33%；归母净利润 12.52 亿元，同比+10.63%；

扣非归母净利润 10.75 亿元，同比+10.06%；2）2025Q1 营收 48.54 亿元，同

比+3.45%，环比+11.37%；归母净利润 4.03 亿元，同比+11.52%，环比

+101.46%；扣非归母净利润 3.67 亿元，同比+21.43%，环比+189.02%。 

➢ 2024 圆满收官 2025Q1 符合预期。1）收入端：公司 2024Q4 营收 43.59

亿元，同比-2.50%，环比-9.68%；2025Q1 营收 48.54 亿元，同比+3.45%，环

比+11.37%，在手订单释放带动营收稳健增长；2）利润端：公司 2024Q4 归母

净利润 2.00 亿元，同比-21.84%，环比-40.48%，同环比下滑系减值影响；

2025Q1 归母净利润 4.03 亿元，同比+11.52%，环比+101.46%，同环比增长

明显，符合预期；2024Q4 公司毛利率为 24.52%，同比+1.22pct，环比+2.07pct；

2025Q1 毛利率为 23.32%，同比+0.90pct，环比-1.20pct，毛利水平同比持续

上升，系产品结构改变所致；3）费用端：公司 2024Q4 销售/管理/研发/财务费

用率分别为 1.54%/5.89%/3.98%/0.87% ，同比分别 -1.70/-0.23/-0.07/-

0.80pct，环比分别-1.05/+0.17/-0.66/-0.32pct；2025Q1 销售/管理/研发/财

务费用率分别为 2.37%/5.51%/5.04%/0.92%，同比分别-0.12/+0.31/+0.46/-

0.56pct，环比分别+0.83/-0.38/+1.05/+0.05pct，系正常波动。 

➢ 主营业务稳健发展 订单规模不断突破。公司近年来积极布局新能源汽车领

域，以智能底盘系统为核心，同时在热管理、底盘轻量化、空气悬挂等多个新能

源板块处于国际领先水平。2024 年公司热管理系统/轻量化/空悬累计获得订单

分别为 117/142/152 亿元，同比分别-2.50%/+67.06%/+25.62%，订单规模不

断突破，有望带动公司业绩增长。 

➢ 签署多个战略合作协议 机器人产品线逐渐拓展。公司将人形机器人视为未

来发展的核心战略业务，已与五洲新春、众擎机器人、埃夫特签署战略合作协议。

公司旗下子公司安徽睿思博专注于人形机器人部件总成产品，相关技术团队在谐

波减速产品具备核心优势，相关产线调试中，人形机器人相关密封产品、橡胶产

品及连杆产品也在同步开发中，部分已定点配套。公司目前专注生产谐波减速器，

未来将延伸至力觉传感器等产品，最终实现机器人关节总成的生产制造。 

➢ 投资建议：公司在汽车领域根基深厚，广泛积势，强劲进军机器人领域有望

带来业绩估值双升。我们预计公司 2025-2027 年营收 216.8/243.9/276.9 亿元，

归母净利为 16.5/18.9/21.7 亿元，对应 EPS 分别为 1.25/1.43/1.65 元。按照

2025 年 4 月 28 日收盘价 16.84 元，对应 PE 分别为 13/12/10 倍，维持“推

荐”评级。 

➢ 风险提示：销量不及预期；新业务发展不及预期；原材料价格波动等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 18,854  21,682  24,392  27,685  

增长率（%） 9.3  15.0  12.5  13.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 1,252  1,650  1,886  2,172  

增长率（%） 10.6  31.8  14.3  15.2  

每股收益（元） 0.95  1.25  1.43  1.65  

PE 17  13  12  10  

PB 1.7  1.5  1.3  1.2  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 18,854  21,682  24,392  27,685   成长能力（%）         

营业成本 14,552  16,684  18,721  21,202   营业收入增长率 9.33  15.00  12.50  13.50  

营业税金及附加 150  173  195  221   EBIT 增长率 31.02  11.14  11.75  13.28  

销售费用 442  559  624  720   净利润增长率 10.63  31.80  14.30  15.17  

管理费用 1,064  1,214  1,415  1,606   盈利能力（%）         

研发费用 845  1,041  1,195  1,384   毛利率 22.82  23.05  23.25  23.42  

EBIT 1,915  2,128  2,378  2,694   净利润率 6.64  7.61  7.73  7.84  

财务费用 220  174  151  127   总资产收益率 ROA 5.19  6.19  6.46  6.76  

资产减值损失 -296  -94  -93  -102   净资产收益率 ROE 9.65  11.26  11.60  11.98  

投资收益 119  130  146  166   偿债能力         

营业利润 1,526  2,023  2,314  2,668   流动比率 1.46  1.60  1.71  1.81  

营业外收支 16  16  16  16   速动比率 0.86  1.05  1.16  1.27  

利润总额 1,542  2,039  2,330  2,684   现金比率 0.29  0.45  0.59  0.72  

所得税 294  387  443  510   资产负债率（%） 45.98  44.79  44.07  43.34  

净利润 1,248  1,651  1,888  2,174   经营效率         

归属于母公司净利润 1,252  1,650  1,886  2,172   应收账款周转天数 80.08  74.66  71.05  65.16  

EBITDA 2,736  2,970  3,248  3,570   存货周转天数 90.25  80.36  73.29  70.28  

      总资产周转率 0.80  0.85  0.87  0.90  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）         

货币资金 2,772  4,691  6,727  8,964   每股收益 0.95  1.25  1.43  1.65  

应收账款及票据 4,863  5,309  5,427  5,792   每股净资产 9.85  11.13  12.35  13.77  

预付款项 200  217  225  233   每股经营现金流 1.31  2.13  2.39  2.47  

存货 3,788  3,660  3,963  4,315   每股股利 0.00  0.22  0.23  0.28  

其他流动资产 2,495  2,840  3,060  3,182   估值分析         

流动资产合计 14,119  16,716  19,402  22,487   PE 17  13  12  10  

长期股权投资 85  85  85  85   PB 1.7  1.5  1.3  1.2  

固定资产 5,063  5,051  4,967  4,845   EV/EBITDA 9.26  8.53  7.80  7.10  

无形资产 682  682  682  682   股息收益率（%） 0.00  1.30  1.38  1.67  

非流动资产合计 10,006  9,938  9,776  9,618        

资产合计 24,125  26,654  29,178  32,105        

短期借款 2,294  2,294  2,294  2,294   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 4,178  4,672  5,450  6,360   净利润 1,248  1,651  1,888  2,174  

其他流动负债 3,185  3,457  3,601  3,745   折旧和摊销 822  842  870  876  

流动负债合计 9,657  10,423  11,345  12,400   营运资金变动 -673  160  245  53  

长期借款 714  714  714  714   经营活动现金流 1,726  2,804  3,140  3,246  

其他长期负债 722  802  802  802   资本开支 -602  -650  -569  -577  

非流动负债合计 1,436  1,515  1,515  1,515   投资 -155  -200  -100  0  

负债合计 11,093  11,938  12,860  13,915   投资活动现金流 -612  -702  -523  -411  

股本 1,316  1,316  1,316  1,316   股权募资 66  0  0  0  

少数股东权益 59  61  63  65   债务募资 28  6  0  0  

股东权益合计 13,032  14,716  16,319  18,190   筹资活动现金流 -283  -184  -581  -598  

负债和股东权益合计 24,125  26,654  29,178  32,105   现金净流量 923  1,918  2,036  2,237  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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