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 走势比较 
 

  

 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 1.49/1.01 

总市值/流通(亿元) 73.04/49.35 

12 个月内最高/最低价

(元) 

95/36.93 

 

相关研究报告 
 
<<银发经济系列报告之一：供应链重

构下的全球齿科氧化锆龙头>>--

2026-08-09  
  
证券分析师：王湛 
电话： 

E-MAIL：wangzhan@tpyzq.com 

分析师登记编号：S1190517100003   

 
 

事件：公司发布 2026 年中报，报告期内实现营收 5.82 亿元，同比

+19.75%；归母净利润 1.05 亿元，同比+13.55%；扣非归母净利润 0.92 亿

元，同比+9.12% 

其中 Q2 单季营收 3.24 亿元，同比+15.66%；归母净利润 0.66 元，同

比+9.03%；扣非归母 0.58 亿元，同比+0.48%。 

 

点评： 

收入端稳健扩张，海外业务持续担当增长主力。上半年公司整体营收

接近 20%增长，延续了公司近几年的成长节奏。公司“修复材料+数字化

设备”双轮驱动，海外市场为第一增长曲线，海外收入占比 73.85%。同比

进一步提升，欧美成熟市场大客户战略持续落地，东南亚、拉美新兴市场

渠道拓展推进；国内市场整体需求平稳，种植、数字化设备逐步放量，但

是国内竞争加剧，上半年收入小幅下滑。上游粉体参股万微新材料，粉体

国产替代持续推进，受益全球氧化锆供应链重构的产业窗口期，海外订单

具备支撑。 

综合毛利率同比提升，产品结构与供应链优化见效。2026H1 公司综

合毛利率 54.30%，同比提升 2.35 个百分点，预计主要来自高毛利海外

收入占比抬升、上游粉体自主化带来成本优化、高端瓷块产品占比提升等

因素。Q2 环比毛利率有所回落至 52.97%，主要系产品结构、季度订单结

构、出口退税政策变化等阶段性扰动，但同比依旧小幅上行，整体盈利底

座稳固。 

期间费用管控优化，费率结构良性分化。2026 年上半年公司费用端

呈现管控提质、研发加码的良性结构。其中核心经营费用持续优化，销售

费用率、管理费用率同比分别下行 1.67pct、2.2pct，公司在海外渠道扩

张、业务规模持续增长的背景下，依托规模化效应、精细化内部管理，有

效摊薄渠道运维、人员及管理成本，费用投放效率持续提升。整体费率小

幅上行主要系战略型投入增加，一方面公司持续加大研发投入，发力高端

氧化锆材料、种植系统、口腔数字化软硬件迭代，研发费用率同比提升

1.69pct；另一方面境外收入占比提升以及人民币升值导致报告期内产生

汇兑损失，财务费用阶段性增加 5.96pct。 

资本开支与研发持续投入，中长期产能布局落地。报告期牙科产业园

持续建设，为后续氧化锆瓷块、种植体、数字化设备产能释放打基础；同

时维持较高研发投入，推进高端氧化锆、玻璃陶瓷、种植系统、数字化软

硬件迭代，完善从扫描‑设计‑加工‑修复的口腔数字化全链条布局，收购

韩国沃兰后持续整合种植业务，打开第二成长空间。公司资产负债率仅 

12.84%，财务结构十分健康，抗风险能力较强。 

投 资 建 议 ： 预 计 2026-2028 年 爱 迪 特 将 实 现 归 母 净 利 润

2.5/3.44/4.36 亿元，同比增速 27.2%/37.94%/26.73%。预计 2026-2028

年 EPS 分别为 1.67/2.31/2.92 元/股，对应 2026-2028 年 PE 分别为 29X、

21X 和 17X，给予“买入”评级。 
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风险提示：海外收入占比较高，面临国际贸易摩擦、地缘政治扰动及

汇率波动风险；新品研发、海外资质认证进度不及预期；新建产能释放后

订单消化不及预期；种植、正畸等第二曲线新业务整合及商业化进展存在

不确定性。  
 

  
 盈利预测和财务指标 
 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 1,035 1,275 1,632 1,987 

营业收入增长率(%) 16.51% 23.20% 28.04% 21.71% 

归母净利（百万元） 196 250 344 436 

净利润增长率(%) 30.39% 27.20% 37.94% 26.73% 

摊薄每股收益（元） 1.32 1.67 2.31 2.92 

市盈率（PE） 37.23 29.26 21.22 16.74 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算    
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

货币资金 694 249 1,047 1,265 1,564  营业收入 888 1,035 1,275 1,632 1,987 

应收和预付款项 190 218 268 320 361  营业成本 418 491 580 721 866 

存货 163 142 177 220 265  营业税金及附加 6 9 11 14 17 

其他流动资产 862 1,418 1,448 1,471 1,495  销售费用 181 201 242 310 377 

流动资产合计 1,909 2,027 2,939 3,277 3,684  管理费用 70 78 96 119 139 

长期股权投资 54 69 69 69 69  财务费用 -4 -7 -4 -16 -25 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 -2 -10 0 0 0 

固定资产 153 156 148 139 127  投资收益 5 25 23 24 26 

在建工程 0 45 45 45 45  公允价值变动 2 10 0 0 0 

无形资产开发支出 95 87 79 71 63  营业利润 174 216 288 397 503 

长期待摊费用 2 2 4 6 8  其他非经营损益 -3 1 -1 -1 -1 

其他非流动资产 1,984 2,104 3,022 3,360 3,766  利润总额 171 216 287 396 502 

资产总计 2,288 2,463 3,368 3,690 4,078  所得税 22 20 37 51 65 

短期借款 0 1 1 1 1  净利润 149 196 250 345 437 

应付和预收款项 94 147 145 170 192  少数股东损益 -1 0 0 0 0 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 150 196 250 344 436 

其他负债 151 164 205 243 282        

负债合计 245 313 351 415 475  预测指标      

股本 76 107 149 149 149   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

资本公积 1,296 1,268 1,225 1,225 1,225  毛利率 52.94% 52.55% 54.54% 55.80% 56.41% 

留存收益 620 767 1,637 1,895 2,223  销售净利率 16.94% 18.96% 19.58% 21.09% 21.96% 

归母公司股东权益 1,989 2,137 3,003 3,261 3,588  销售收入增长率 13.81% 16.51% 23.20% 28.04% 21.71% 

少数股东权益 54 13 14 14 14  EBIT 增长率 9.39% 6.27% 64.00% 34.22% 25.46% 

股东权益合计 2,043 2,150 3,016 3,275 3,603  净利润增长率 2.40% 30.39% 27.20% 37.94% 26.73% 

负债和股东权益 2,288 2,463 3,368 3,690 4,078  ROE 7.57% 9.18% 8.31% 10.56% 12.16% 

       ROA 8.35% 8.26% 8.57% 9.77% 11.24% 

现金流量表（百万）       ROIC 6.92% 7.26% 8.13% 10.05% 11.46% 

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  EPS(X) 1.01 1.32 1.67 2.31 2.92 

经营性现金流 150 274 184 312 413  PE(X) 48.54 37.23 29.26 21.22 16.74 

投资性现金流 -784 -661 -11 -10 -8  PB(X) 3.67 3.42 2.43 2.24 2.04 

融资性现金流 768 -54 -58 -83 -107  PS(X) 8.22 7.06 5.73 4.48 3.68 

现金增加额 132 -445 103 219 298  EV/EBITDA(X) 19.46 20.76 19.03 14.07 10.85 

资料来源：携宁，太平洋证券    
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 
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