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市场数据  
收盘价(元) 17.34 

一年最低/最高价 10.50/24.55 

市净率(倍) 1.70 

流通A股市值(百万元) 22,791.19 

总市值(百万元) 22,827.93 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.18 

资产负债率(%,LF) 45.42 

总股本(百万股) 1,316.49 

流通 A 股(百万股) 1,314.37  
 

相关研究  
《中鼎股份(000887)：2024 年中报点

评：空悬业务快速放量，海外并购项

目加速落地国内 》 

2024-09-02 

《中鼎股份(000887)：2023 年报&2024

一季报点评：海外资产盈利加速修复，

空悬获得历史性进展》 

2024-05-03 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 17,244 18,854 21,738 24,998 28,248 

同比（%） 15.63 9.33 15.30 15.00 13.00 

归母净利润（百万元） 1,131 1,252 1,589 1,807 2,080 

同比（%） 16.78 10.63 26.97 13.72 15.09 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.86 0.95 1.21 1.37 1.58 

P/E（现价&最新摊薄） 20.18 18.24 14.36 12.63 10.97 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2024 年年度报告和 2025 年一季度报告。2024 年公司
实现营收 188.54 亿元，同比+9.33%；归母净利润达 12.52 亿元，同比
+10.63%。24Q4 公司营收达 43.59 亿元，同比-2.50%/环比-9.68%；24Q4

公司归母净利润达 2.00 亿元，同比-21.84%/环比-40.48%。25Q1 营收达
48.54 亿元，同比+3.45%/环比+11.37%，归母净利润达 4.03 亿元，同比
+11.52%/环比+101.46%。公司 2024Q4 和 2025Q1 业绩符合我们的预期。 

◼ 轻量化+空悬持续放量，机器人业务拓展加速。1）从主业来看，2024 年
公司空悬系统 /轻量化 /橡胶业务 /冷却系统 /密封系统收入分别为
10.65/25.18/40.60/50.72/38.05 亿元，同比分别+29.52%/+30.95%/12.78%/-

2.20%/+4.72%。公司收购 AKM 后，加速空悬向国内乘用车市场的引进。
截至 2024 年，公司国内空悬业务已获订单总产值 152 亿元，其中总成
产品订单总产值约为 17 亿元。2）机器人方面，人形机器人是公司未来
发展的核心战略业务，公司旗下子公司安徽睿思博公司专注于生产谐波
减速器，后续将拓展至连杆、传感器等，最终实现关节总成产品的生产
制造。截至 2024 年，公司已与五洲新春、众擎机器人、埃夫特签署战
略合作协议，加速推动公司机器人产品的生产配套。 

◼ 主业向上带来盈利能力逐步提升。1）盈利能力方面，公司 2024Q4 毛利
率达 24.52%，同比/环比分别为+1.22pct/+2.07pct；24Q4 归母净利率为
4.58%，同比/环比分别为-1.13pct/-2.37pct。2025Q1 毛利率达 23.32%，
同比/环比分别为+0.91pct/-1.20pct；25Q1 归母净利率为 8.29%，同比/环
比分别为+0.60pct/+3.71pct。2）费用率方面，2024Q4 公司期间费用率
达 12.29%，同比-2.80pct/环比-1.87pct，其中销售费用率/管理费用率/财
务费用率/研发费用率分别达 1.54%/5.89%/0.87%/3.98%，同比分别-

1.70pct/-0.23pct/-0.80pct/-0.07pct；25Q1 公司期间费用率达 13.84%，同
比+0.08pct/环比+1.55pct，其中销售费用率/管理费用率/财务费用率/研发
费用率分别达 2.37%/5.51%/0.92%/5.04%，同比分别-0.12pct/+0.31pct/-

0.56pct/+0.46pct。3）其他方面，2024 年公司资产减值 2.96 亿元，主要
为存货跌价损失 735 万元、长期股权投资减值损失 1.58 亿元、商誉减
值 9450 万元等。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到行业竞争加剧，我们将公司 2025-2026 年
归母净利润的预测下调至 15.89 亿元、18.07 亿元（2025-2026 年前值为
17.6 亿元、20.71 亿元），27 年预计为 20.80 亿元，对应 2025-2027 年 EPS

分别为 1.21 元、1.37 元、1.58 元（2025-2026 年前值为 1.34 元、1.57

元），市盈率分别为 14 倍、13 倍、11 倍，但空悬和轻量化部件和机器
人领域的拓展预计为公司带来持续性增量，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：下游乘用车行业销量不及预期，空气悬挂推广进度不及预期。  
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中鼎股份三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 14,119 17,188 26,324 27,716  营业总收入 18,854 21,738 24,998 28,248 

货币资金及交易性金融资产 3,299 4,612 4,126 5,957  营业成本(含金融类) 14,552 17,002 19,574 22,090 

经营性应收款项 5,538 6,460 14,830 13,842  税金及附加 150 173 199 224 

存货 3,788 4,523 5,208 5,877  销售费用 442 499 573 641 

合同资产 225 309 641 580     管理费用 1,064 1,214 1,393 1,571 

其他流动资产 1,270 1,284 1,519 1,460  研发费用 845 965 1,107 1,249 

非流动资产 10,006 10,326 10,616 10,820  财务费用 220 83 106 115 

长期股权投资 85 153 225 294  加:其他收益 149 134 154 174 

固定资产及使用权资产 5,399 5,726 6,047 6,399  投资净收益 119 30 34 39 

在建工程 508 366 214 15  公允价值变动 3 0 0 0 

无形资产 682 777 872 967  减值损失 (324) (24) (24) (24) 

商誉 2,268 2,252 2,217 2,110  资产处置收益 (3) 0 0 0 

长期待摊费用 67 69 59 52  营业利润 1,526 1,942 2,211 2,547 

其他非流动资产 996 983 983 983  营业外净收支  16 16 16 16 

资产总计 24,125 27,515 36,940 38,536  利润总额 1,542 1,958 2,226 2,562 

流动负债 9,657 10,919 18,125 17,212  减:所得税 294 373 424 488 

短期借款及一年内到期的非流动负债 4,584 4,969 5,036 5,015  净利润 1,248 1,585 1,802 2,074 

经营性应付款项 4,178 4,861 10,796 10,084  减:少数股东损益 (4) (4) (5) (6) 

合同负债 76 89 175 149  归属母公司净利润 1,252 1,589 1,807 2,080 

其他流动负债 819 1,000 2,119 1,964       

非流动负债 1,436 1,902 2,295 2,707  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.95 1.21 1.37 1.58 

长期借款 714 1,114 1,514 1,914       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,915 2,041 2,332 2,677 

租赁负债 243 230 223 234  EBITDA 2,736 2,950 3,186 3,450 

其他非流动负债 479 559 559 559       

负债合计 11,093 12,821 20,420 19,918  毛利率(%) 22.82 21.79 21.70 21.80 

归属母公司股东权益 12,973 14,639 16,470 18,574  归母净利率(%) 6.64 7.31 7.23 7.36 

少数股东权益 59 55 50 44       

所有者权益合计 13,032 14,693 16,520 18,618  收入增长率(%) 9.33 15.30 15.00 13.00 

负债和股东权益 24,125 27,515 36,940 38,536  归母净利润增长率(%) 10.63 26.97 13.72 15.09 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 1,726 1,680 254 2,478  每股净资产(元) 9.85 11.12 12.51 14.11 

投资活动现金流 (612) (1,161) (1,209) (1,119)  最新发行在外股份（百万股） 1,316 1,316 1,316 1,316 

筹资活动现金流 (283) 792 353 276  ROIC(%) 8.55 8.35 8.52 8.83 

现金净增加额 923 1,331 (601) 1,635  ROE-摊薄(%) 9.65 10.86 10.97 11.20 

折旧和摊销 822 909 854 773  资产负债率(%) 45.98 46.60 55.28 51.69 

资本开支 (602) (1,157) (1,066) (899)  P/E（现价&最新股本摊薄） 18.24 14.36 12.63 10.97 

营运资本变动 (673) (879) (2,482) (453)  P/B（现价） 1.76 1.56 1.39 1.23 

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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