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市场数据  
收盘价(元) 5.97 

一年最低/最高价 5.45/12.08 

市净率(倍) 2.94 

流通A股市值(百万元) 12,827.04 

总市值(百万元) 12,827.04 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.03 

资产负债率(%,LF) 38.17 

总股本(百万股) 2,148.58 

流通 A 股(百万股) 2,148.58  
 

相关研究  
《岱美股份(603730)：2024 年年报及

2025 年一季报点评：公司经营整体稳

健，顶棚新品类打开成长空间》 

2025-05-03 

《岱美股份(603730)：2024 年三季报

点评：2024Q3 业绩符合预期，品类拓

展打开成长空间》 

2024-10-31 
 

 

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） 5,861 6,377 7,020 8,128 9,423 

同比（%） 13.90 8.80 10.08 15.79 15.94 

归母净利润（百万元） 653.98 802.18 900.90 1,053.24 1,233.41 

同比（%） 14.77 22.66 12.31 16.91 17.11 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.30 0.37 0.42 0.49 0.57 

P/E（现价&最新摊薄） 19.61 15.99 14.24 12.18 10.40 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：公司发布 2025 年半年度报告。2025 年上半年公司实现营业收入
31.75 亿元，同比下降 3.35%；实现归母净利润 2.41 亿元，同比下降
42.56%；实现扣非后归母净利润 4.02 亿元，同比下降 4.87%。其中，
2025Q2 单季度公司实现营业收入 15.82 亿元，同比下降 6.71%，环比下
降 0.68%；实现归母净利润 0.32 亿元，同比下降 85.63%，环比下降
84.53%；实现扣非后归母净利润 1.96 亿元，同比下降 9.96%，环比下降
4.88%。公司 2025Q2 归母净利润由于偶发因素影响低于我们的预期，扣
非后归母净利润符合我们的预期。 

 2025Q2 偶发因素拖累归母净利润，毛利率环比实现提升。营收端，
2025Q2 单季度公司实现营业收入 15.82 亿元，环比下降 0.68%，预计公
司收入环比下降主要受北美新能源客户销量环比下滑影响。毛利率方
面，公司 2025Q2 单季度毛利率为 28.56%，环比提升 0.88 个百分点。期
间费用方面，公司 2025Q2 期间费用率为 12.36%，环比提升 0.86 个百
分点，主要系管理/研发/财务费用率环比分别+0.41/+0.25/+0.22 个百分
点。营业外支出方面，公司子公司岱美墨西哥一处厂房于 2025 年 5 月
发生意外火灾事故，导致厂房、部分设备及存货受损，产生营业外支出
2.42 亿元，此偶发性因素对公司 2025Q2 单季度业绩产生较大拖累（此
次意外火灾损失在保险理赔范围内，后续理赔金额将覆盖实际损失金
额）。归母净利润方面，公司 2025Q2 归母净利润为 0.32 亿元，环比下
降 84.53%；对应归母净利率 2.04%，环比下降 11.08 个百分点；扣非归
母净利润为 1.96 亿元，环比微降 4.88%；对应扣非后归母净利率 12.39%，
环比微降 0.55 个百分点。 

 沿着核心工艺扩展产品品类，打开公司长期成长空间。公司遮阳板业务
已经发展为全球龙头，2022 年在全球市场的份额超过 40%。在遮阳板
业务的基础上，公司进一步开拓头枕和顶棚业务。目前公司头枕业务主
要客户为通用，后续有望进一步提升对克莱斯勒和福特的配套比例，头
枕业务收入规模有望继续提升。顶棚产品的价值量则更高，市场空间更
大，且与遮阳板同属于车顶系统零部件，在核心工艺上同样存在相通性。
公司正积极拓展顶棚业务，目前公司顶棚产品已经成功进入到北美造车
新势力等客户的供应体系中，随着后续顶棚业务持续获得定点，将为公
司贡献收入增量，顶棚产品有望成为公司未来成长的重要方向。 

 盈利预测与投资评级：考虑到公司下游配套客户的销量情况，我们将公
司 2025-2027 年归母净利润的预测调整为 9.01 亿元、10.53 亿元、12.33

亿元（前值为 9.27 亿元、10.91 亿元、12.80 亿元），对应 EPS 分别为
0.42 元、0.49 元、0.57 元，市盈率分别为 14.24 倍、12.18 倍、10.40 倍。
考虑到公司品类扩张，顶棚新产品打开成长空间，维持“买入”评级。 

 风险提示：全球乘用车行业销量不及预期；公司新产品拓展不及预期。  

-21%

-15%

-9%

-3%

3%

9%

15%

21%

27%

33%

2024/8/30 2024/12/29 2025/4/29 2025/8/28

岱美股份 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

公司点评报告 

东吴证券研究所 

 

 2 / 3 

 
岱美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 4,719 4,941 5,448 6,028  营业总收入 6,377 7,020 8,128 9,423 

货币资金及交易性金融资产 1,250 1,278 1,254 1,234  营业成本(含金融类) 4,666 5,084 5,875 6,797 

经营性应收款项 1,127 1,279 1,457 1,643  税金及附加 43 46 53 61 

存货 2,222 2,260 2,611 3,021  销售费用 97 119 138 160 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 377 442 512 594 

其他流动资产 120 124 126 131  研发费用 219 242 280 325 

非流动资产 2,653 2,747 2,775 2,777  财务费用 (35) (11) (12) (14) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 32 30 32 34 

固定资产及使用权资产 1,498 1,612 1,677 1,715  投资净收益 (6) 5 5 5 

在建工程 195 171 151 134  公允价值变动 (2) (2) (2) (2) 

无形资产 291 273 255 237  减值损失 (91) (55) (61) (67) 

商誉 373 373 373 373  资产处置收益 0 1 1 1 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 943 1,075 1,257 1,471 

其他非流动资产 297 318 318 318  营业外净收支  (3) (3) (3) (3) 

资产总计 7,373 7,688 8,222 8,805  利润总额 940 1,072 1,254 1,468 

流动负债 1,469 1,516 1,702 1,881  减:所得税 138 172 201 235 

短期借款及一年内到期的非流动负债 479 478 478 478  净利润 802 901 1,053 1,233 

经营性应付款项 653 672 799 912  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 5 6 7 8  归属母公司净利润 802 901 1,053 1,233 

其他流动负债 332 360 418 483       

非流动负债 1,088 1,109 1,109 1,109  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.37 0.42 0.49 0.57 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 885 885 885 885  EBIT 916 1,062 1,242 1,454 

租赁负债 6 6 6 6  EBITDA 1,105 1,312 1,523 1,768 

其他非流动负债 197 217 217 217       

负债合计 2,558 2,625 2,811 2,989  毛利率(%) 26.83 27.57 27.72 27.87 

归属母公司股东权益 4,815 5,063 5,412 5,816  归母净利率(%) 12.58 12.83 12.96 13.09 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 4,815 5,063 5,412 5,816  收入增长率(%) 8.80 10.08 15.79 15.94 

负债和股东权益 7,373 7,688 8,222 8,805  归母净利润增长率(%) 22.66 12.31 16.91 17.11 

           

           

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 972 1,035 1,043 1,184  每股净资产(元) 2.88 2.33 2.50 2.68 

投资活动现金流 (364) (316) (306) (313)  最新发行在外股份（百万股） 2,149 2,149 2,149 2,149 

筹资活动现金流 (560) (698) (760) (889)  ROIC(%) 12.95 14.14 15.79 17.49 

现金净增加额 38 30 (22) (18)  ROE-摊薄(%) 16.66 17.79 19.46 21.21 

折旧和摊销 189 250 281 313  资产负债率(%) 34.69 34.15 34.18 33.95 

资本开支 (382) (324) (311) (318)  P/E（现价&最新股本摊薄） 15.99 14.24 12.18 10.40 

营运资本变动 (94) (151) (351) (428)  P/B（现价） 2.07 2.56 2.39 2.22 

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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