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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 183.56 元

总市值/流通市值 52559/38485 百万元

52周最高价/最低价 237.77/121.00 元

近 3 个月日均成交额 1227.71 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《科达利（002850.SZ）-经营业绩稳健增长，机器人业务加速推

进》 ——2026-05-26

《科达利（002850.SZ）-二季度业绩稳步增长，机器人业务加速

布局》 ——2025-07-22

《科达利（002850.SZ）-结构件业务稳步增长，机器人业务加速

推进》 ——2025-04-28

公司2026H1实现归母净利润9.43亿元，同比+23%。公司2026H1营业收入

92.08亿元、同比+39%；归母净利润9.43亿元、同比+23%；毛利率20.72%，

同比-2.15pct，净利率10.14%，同比-1.38pct。公司2026Q2营业收入50.66

亿元，同比+40%，环比+22%；归母净利润4.82亿元，同比+26%，环比+4.5%；

毛利率20.36%，同比-3.07pct，环比-0.81pct；净利率9.44%，同比-1.03pct，

环比-1.56pct。

公司收入快速增长，盈利能力短期承压。动储电池需求快速增长，公司精密

结构件需求持续提升。2026H1公司锂电池结构件实现营业收入90.37亿元、

同比+41%；毛利率20.86%、同比-2.40pct。原材料价格波动致使盈利能力短

期承压，公司持续推进降本增效、优化运营管理，积极对冲原材料成本上涨

影响，盈利能力有望持续修复。

公司深化全球布局，提升客户服务能力。公司稳步推进全球化产业布局，布

局了12处国内基地、3处欧洲基地、1处美国及1处泰国基地。其中，国内

生产基地覆盖多地锂电产业集群，并积极推进江苏四期以及四川四期产能扩

建项目，扩大国内产能规模，夯实国内市场领先优势。海外德国、瑞典、匈

牙利厂区已实现投产，美国及泰国基地建设有序推进，海外本土化配套和服

务能力持续提升，2026H1海外收入达3.90亿元，同比+54%。

公司机器人业务布局加速推进。公司目前形成了以减速器为主的旋转关节、

以丝杠为主的直线关节和灵巧手三大方向协同的产品布局。公司持续深化与

台湾盟立、台湾盟英合作，并通过合资设立泰国科盟建设泰国谐波减速机生

产基地，强化机器人业务海外交付能力。

公司回购股份彰显发展信心。7月28日，公司公告拟通过集中竞价交易方式

回购公司部分股份，回购资金总额为1.5-3.0亿元；回购股份拟用于员工持

股计划或股权激励。公司拟实施股份回购方案，彰显对未来发展的信心和对

公司价值的认可。

风险提示：新能源车销量不及预期；储能需求不及预期；原材料价格大幅波

动的风险；贸易保护主义和贸易摩擦风险；海外产能建设进展不及预期。

投资建议：调整盈利预测，维持 “优于大市”评级。基于原材料价格波动

对公司经营的短期影响，我们下调2026年盈利预测、维持2027-2028年盈

利预测，预计2026-2028年实现归母净利润22.69/31.08/38.18亿元（原预

测 为 23.93/31.08/38.18 亿 元 ） ， 同 比 +29%/+37%/+23% ， EPS 为

7.93/10.85/13.33元，动态PE为23/17/14倍。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 12,030 15,213 20,817 25,850 31,105

(+/-%) 14.4% 26.5% 36.8% 24.2% 20.3%

净利润(百万元) 1472 1764 2269 3108 3818

(+/-%) 22.5% 19.9% 28.6% 36.9% 22.9%

每股收益（元） 5.42 6.42 7.93 10.85 13.33

EBIT Margin 15.3% 14.7% 13.1% 14.4% 14.6%

净资产收益率（ROE） 13.2% 14.0% 16.0% 19.2% 20.4%

市盈率（PE） 33.8 28.6 23.2 16.9 13.8

EV/EBITDA 22.0 19.6 17.3 13.5 11.4

市净率（PB） 4.26 3.76 3.50 3.03 2.62

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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图1：公司营业收入及增速（单位：亿元、%） 图2：公司单季度营业收入及增速（单位：亿元、%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图3：公司归母净利润及增速（单位：亿元、%） 图4：公司单季度归母净利润及增速（单位：亿元、%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图5：公司毛利率、净利率情况 图6：公司费用率变化情况

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 2102 2575 2000 2278 3270 营业收入 12030 15213 20817 25850 31105

应收款项 3825 4702 5133 6303 7414 营业成本 9100 11605 16282 20077 24144

存货净额 832 988 1369 1629 1960 营业税金及附加 86 110 121 140 156

其他流动资产 3676 5259 4070 5019 6036 销售费用 44 55 65 78 90

流动资产合计 11093 14910 13942 16600 20050 管理费用 318 325 377 452 529

固定资产 7178 7332 7864 8083 8246 研发费用 639 883 1239 1391 1633

无形资产及其他 400 392 376 360 345 财务费用 133 148 84 89 102

其他长期资产 377 378 416 517 622 投资收益 16 17 19 20 20

长期股权投资 3 16 16 16 16

资产减值、信用减值及

公允价值变动 (149) (108) (110) (105) (75)

资产总计 19051 23028 22614 25576 29279 其他收入 142 115 140 140 135

短期借款及交易性金融

负债 206 37 190 50 50 营业利润 1718 2111 2700 3678 4531

应付款项 4986 7192 4685 5283 6062 营业外净收支 (26) (39) 0 0 0

其他流动负债 336 455 799 991 1196 利润总额 1692 2072 2700 3678 4531

流动负债合计 5540 7689 5675 6323 7308 所得税费用 224 321 418 570 725

长期借款及应付债券 1404 1451 1451 1451 1451 少数股东损益 (3) (13) 12 0 (12)

其他长期负债 422 474 474 474 474 归属于母公司净利润 1472 1764 2269 3108 3818

长期负债合计 1826 1925 1925 1925 1925 现金流量表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

负债合计 7366 9614 7600 8248 9233 净利润 1472 1764 2269 3108 3818

少数股东权益 43 40 52 52 40 资产减值准备 (19) (47) (30) (25) (15)

股东权益 11641 13374 14962 17276 20006 折旧摊销 751 834 735 796 853

负债和股东权益总计 19051 23028 22614 25576 29279 公允价值变动损失 0 0 0 0 0

财务费用 133 148 84 89 102

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E 营运资本变动 (601) (295) (1775) (1591) (1474)

每股收益 5.42 6.42 7.93 10.85 13.33 其它 545 (354) 107 94 85

每股红利 2.02 2.52 2.77 3.80 4.67 经营活动现金流 2148 1901 1305 2382 3266

每股净资产 43.06 48.79 52.44 60.52 70.01 资本开支 (1243) (755) (1250) (1000) (1000)

ROIC 13% 14% 16% 19% 21% 其它投资现金流 (19) (711) (20) (81) (85)

ROE 13% 14% 16% 19% 20% 投资活动现金流 (1262) (1467) (1270) (1081) (1085)

毛利率 24% 24% 22% 22% 22% 权益性融资 76 515 11 0 0

EBIT Margin 15% 15% 13% 14% 15% 负债净变化 (420) (123) 153 (140) 0

EBITDA Margin 22% 20% 17% 17% 17% 支付股利、利息 (405) (547) (692) (794) (1088)

收入增长 14% 26% 37% 24% 20% 其它融资现金流 (342) (170) 153 (140) 0

净利润增长率 23% 20% 29% 37% 23% 融资活动现金流 (882) (302) (611) (1023) (1190)

资产负债率 39% 42% 34% 32% 32% 现金净变动 203 473 (575) 278 992

息率 1.1% 1.4% 1.5% 2.1% 2.5% 货币资金的期初余额 1899 2102 2575 2000 2278

P/E 33.85 28.61 23.16 16.91 13.77 货币资金的期末余额 2102 2575 2000 2278 3270

P/B 4.26 3.76 3.50 3.03 2.62 企业自由现金流 506 1672 20 1342 2203

EV/EBITDA 22.05 19.58 17.34 13.49 11.43 权益自由现金流 (81) 1378 102 1127 2117

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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