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市场数据  
收盘价(元) 23.21 

一年最低/最高价 11.28/24.55 

市净率(倍) 2.23 

流通A股市值(百万元) 30,506.54 

总市值(百万元) 30,555.73 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.41 

资产负债率(%,LF) 46.56 

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 年年报

&2025 年一季报点评：业绩符合预期，

机器人产品量产在即 》 

2025-04-30 

《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 
  

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 24,703 27,011 

同比（%） 15.63 9.33 15.30 13.64 9.35 

归母净利润（百万元） 1,131 1,252 1,650 1,837 2,080 

同比（%） 16.78 10.63 31.82 11.32 13.27 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.86 0.95 1.25 1.40 1.58 

P/E（现价&最新摊薄） 27.01 24.41 18.52 16.64 14.69 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2025 年半年度报告。25H1 营收为 98.46 亿元，同比
+1.83%；归母净利润为 8.17 亿元，同比+14.11%；扣非归母净利润为 7.80

亿元，同比+21.53%。其中，25Q2 公司营收为 49.92 亿元，同比+0.31%/

环比+2.84%；归母净利润为 4.15 亿元，同比+16.74%/环比+3.04%；扣
非归母净利润为 4.14 亿元，同比+21.61%/环比+12.78%。 

◼ 从盈利能力看，25H1 归母净利率为 8.3%，同比+0.9pct；销售毛利率为
23.58%，同比+1.35pct。其中，25Q2 归母净利率为 8.31%，同比+1.17pct/

环比+0.02pct；25Q2 销售毛利率为 23.83%，同比+1.78pct/环比+0.51pct。 

◼ 从费用率角度看，25Q2 期间费用率为 12.63%，同比-1.56pct/环比-

1.21pct。其中，销售 /管理 /财务 /研发费用率分别为 2.33%/5.71%/-

0.33%/4.91%，同比分别-0.33/-0.05/-1.43/+0.25pct。 

◼ 25H1 从产品角度看，1）冷却系统营收 26.06 亿元，同比+2.77%；毛利
率为 17.37%，同比+2.06pct；2）橡胶业务营收 20.43 亿元，同比+5.88%；
毛利率为 17.89%，同比-2.56pct；3）密封系统营收 19.42 亿元，同比
+0.27%；毛利率为 29.24%，同比+1.89pct；4）底盘轻量化营收 15.46 亿
元，同比+8.08%；毛利率为 18.27%，同比+5.91pct；5）空悬系统收入
5.68 亿元，同比-0.66%；毛利率为 15.20%，同比-5.28pct。25H1 公司热
管理系统业务累计获得订单 71 亿元。 

◼ 机器人业务稳步推进，进军本体制造：1）8 月 28 日，公司发布公告宣
布与合肥市包河区政府签署战略合作协议，拟在合肥建设机器人上下游
产业链；2）8 月 26 日，公司在投资者平台宣布与逐际动力签订项目意
向合作协议，拟设立由公司控股的合资公司进行机器人本体制造；3）
公司通过安徽睿思博公司、星汇传感等子公司在关节总成、谐波减速器、
行星减速器、力觉传感器等产品上完成产业布局，目前公司的橡胶产品
已经完成配套，轻量化骨骼已经向客户送样。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司 Q2 盈利能力同环比均实现改善，且
热管理业务在手订单充裕，叠加公司在人形机器人领域的进一步布局，
我们将公司 2025-2026 年的归母净利润预测上调至 16.50/18.37 亿元
（2025-2026 年前值为 15.89/18.07 亿元），维持对 2027 年归母净利润为
20.80 亿元的预测，当前市值对应 PE 分别为 19 倍、17 倍、15 倍，维持
对公司的“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，
新兴产业拓展不及预期。 
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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 17,235 26,228 32,101  营业总收入 18,854 21,738 24,703 27,011 

货币资金及交易性金融资产 3,299 4,680 4,301 5,452  营业成本(含金融类) 14,552 16,923 19,274 20,997 

经营性应收款项 5,538 6,460 14,651 18,674  税金及附加 150 173 196 214 

存货 3,788 4,503 5,128 5,587  销售费用 442 499 566 613 

合同资产 225 309 633 774     管理费用 1,064 1,214 1,377 1,502 

其他流动资产 1,270 1,284 1,514 1,614  研发费用 845 965 1,094 1,194 

非流动资产 10,006 10,524 10,814 11,022  财务费用 220 83 106 118 

长期股权投资 85 153 225 294  加:其他收益 149 134 152 165 

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 38 

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) (3) (4) (4) 

长期待摊费用 67 69 59 56  营业利润 1,526 2,017 2,247 2,547 

其他非流动资产 996 1,180 1,180 1,180  营业外净收支  16 16 16 16 

资产总计 24,125 27,759 37,042 43,123  利润总额 1,542 2,033 2,263 2,563 

流动负债 9,657 10,918 17,953 21,527  减:所得税 294 387 431 488 

短期借款及一年内到期的非流动负债 4,584 4,994 5,061 5,237  净利润 1,248 1,645 1,832 2,075 

经营性应付款项 4,178 4,839 10,630 13,385  减:少数股东损益 (4) (5) (5) (6) 

合同负债 76 89 173 210  归属母公司净利润 1,252 1,650 1,837 2,080 

其他流动负债 819 996 2,089 2,694       

非流动负债 1,436 1,935 2,328 2,737  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.95 1.25 1.40 1.58 

长期借款 714 1,114 1,514 1,914       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,915 2,116 2,369 2,681 

租赁负债 243 230 223 232  EBITDA 2,736 3,024 3,222 3,453 

其他非流动负债 479 591 591 591       

负债合计 11,093 12,854 20,281 24,264  毛利率(%) 22.82 22.15 21.97 22.26 

归属母公司股东权益 12,973 14,851 16,712 18,816  归母净利率(%) 6.64 7.59 7.44 7.70 

少数股东权益 59 54 49 43       

所有者权益合计 13,032 14,905 16,761 18,860  收入增长率(%) 9.33 15.30 13.64 9.35 

负债和股东权益 24,125 27,759 37,042 43,123  归母净利润增长率(%) 10.63 31.82 11.32 13.27 

           

           

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 1,733 365 1,616  每股净资产(元) 9.85 11.28 12.69 14.29 

投资活动现金流 (612) (1,355) (1,212) (1,065)  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) 930 353 467  ROIC(%) 8.55 8.60 8.56 8.71 

现金净增加额 923 1,400 (494) 1,018  ROE-摊薄(%) 9.65 11.11 10.99 11.06 

折旧和摊销 822 909 854 773  资产负债率(%) 45.98 46.30 54.75 56.27 

资本开支 (602) (1,160) (1,070) (903)  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.41 18.52 16.64 14.69 

营运资本变动 (673) (884) (2,404) (1,325)  P/B（现价） 2.36 2.06 1.83 1.62 

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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