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公司基本信息 

产业别 机械设备 

A 股价(2025/11/24) 58.37  

上证指数(2025/11/24) 3836.77  

股价 12 个月高/低 70.9/46.54 

总发行股数(百万) 132.91  

A 股数(百万) 132.21  

A 市值(亿元) 77.17  

主要股东 大连光洋科技

集团有限公司

(25.57%) 

每股净值(元) 14.13  

股价/账面净值 4.13  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -10.2  -6.1  10.0  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

 

产品组合 

自动化生产线 53.7% 

高端数控机床 40.4% 

关键功能部件 2.2% 

高档数控系统 0.2% 

  

机构投资者占流通 A股比例 

基金 0% 

一般法人 0% 

 

股价相对大盘走势 

 
 

 

科德数控 (688305.SH) 买进（Buy） 

下游客户持续突破，加码轴向磁通电机 

结论与建议： 

公司主营五轴联动机床等先进产品，在飞机制造领域护城河深厚，幷逐

步拓展至医疗、半导体等新领域，客户结构日趋多元化。得益于自制主轴、

转台等核心部件，公司在精密加工方面积累了深厚的经验，目前正开展轴向

磁通电机的研发工作，有望打造成长新曲线。我们认为公司技术领先、护城

河优秀，给予“买进”的投资建议。 

◼ 公司在飞机、医疗、半导体等新领域持续突破，客户结构日趋多元化：

公司 2025Q1-Q3 实现收入 4.0 亿元，YOY+5.0%，实现归母净利润 0.6 亿

元，YOY-11.5%，主因海外收入增速暂缓以及股权激励产生的费用（约 0.1

亿元）。但从新签订单来看，3Q 订单环比二季度明显增长，未来收入得

到保障；幷且客户结构也逐渐多元化，航空航天、机械设备、能源、半

导体、医疗分别占比约 63%、14%、12%、4%、3%。其中： 

①航空航天：公司联合沈阳航空产业集团等组建国内首个完全基于国产

高端五轴数控机床的“大飞机结构件工艺验证中试基地”，直接服务于

C919/C929 等国产大飞机制造；11 月和上海飞机制造有限公司签署卓越

创新中心(COE)共建协议，围绕大飞机核心零件的加工进行研究和成果转

化。截至 2025Q3，公司机床产品已在航天科工、航天科技、中航工业、

航发集团四大集团项下有 50 余家用户单位广泛应用。②医疗领域：公司

获得医疗领域首批订单，旗下德创系列 DMC55 五轴立式加工中心被国内

骨科医疗器械的重点企业采购，用于骨钉、臼杯、手术医疗锉刀的加工；

③半导体：公司持续与客户达成合作，在半导体设备制造、零部件、光

学仪器模具加工等方面的订单增速加快。 

◼ 公司拓展轴向磁通电机，有望打造成长新曲线：轴向磁通电机是一种磁

通量方向与电机旋转轴平行的新型电机，核心优势在于功率及扭矩密度

高、体积小、重量轻，同等性能下较传统径向磁通电机更适配“轻量化、

紧凑型”需求，因而在新能源汽车、低空经济、人形机器人等领域应用

空间广阔。公司正积极推进轴向磁通电机研发，依托在伺服驱动、电主

轴等领域的积累，有望快速将技术实力、加工经验转化为该领域的竞争

优势。公司计划于 2026 年初推出样机，该业务有望形成新的业绩增长曲

线，为公司长期发展注入动力。 

◼ 盈利预测及投资建议：预计 2024-2026 年公司实现净利润 1.2 亿元、1.7

亿元、2.1 亿元，yoy 分别为-8%、+40%、+27%，EPS 为 0.9 元、1.3 元、

1.6 元，当前 A 股价对应 PE 分别为 65 倍、47 倍、37 倍，给予“买进”

的投资建议。 

◼ 风险提示：行业竞争加剧、海外市场开拓不顺、制造业景气回落 
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年度截止 12月 31 日   2022 2023 2024F 2025F 2026F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 102  130  119  166  211  

同比增减 ％ 68.70  27.37  -8.32  39.77  26.72  

每股盈余 (EPS) RMB 元 1.09  1.31  0.90  1.25  1.59  

同比增减 ％ 65.83  19.99  -31.77  39.77  26.72  

A 股市盈率(P/E) X 53.33  44.45  65.14  46.60  36.78  

股利 (DPS) RMB 元 0.25 0.25 0.27  0.44  0.56  

股息率 (Yield) ％ 0.43  0.42  0.46  0.75  0.95  

 

 

【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                    

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

营业收入 452  605  628  837  997  

经营成本 244  346  384  509  601  

营业税金及附加 1  2  2  3  3  

销售费用 48  46  45  56  62  

管理费用 28  32  36  43  45  

财务费用 -2  -3  -2  -3  -4  

资产减值损失 0  -1  1  0  0  

投资收益 11  2  3  6  4  

营业利润 115  149  135  193  245  

营业外收入 0  0  -5  -2  -2  

营业外支出 0  0  1  0  1  

利润总额 115  149  130  191  242  

所得税 13  19  11  25  31  

少数股东损益 0  0  0  0  0  

归属于母公司所有者的净利润 102  130  119  166  211  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

货币资金 246  378  420  525  640  

应收帐款 142  206  257  322  402  

存货 471  541  649  714  786  

流动资产合计 1000  1352  1582  1740  1914  

长期投资净额 3  0  0  0  0  

固定资产合计 200  390  507  634  793  

在建工程 6  37  45  31  22  

无形资产 500  904  1085  1215  1361  

资产总计 1500  2256  2667  2956  3275  

流动负债合计 284  335  435  501  576  

长期负债合计 82  94  107  122  139  

负债合计 366  429  542  623  715  

少数股东权益 0  0  0  0  0  

股东权益合计 1134  1828  2125  2333  2561  

负债和股东权益总计 1500  2256  2667  2956  3275  

附三：合幷现金流量表 

会计年度（百万元） 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

经营活动产生的现金流量净额 45  70  149  198  241  

投资活动产生的现金流量净额 -53  -528  -275  -213  -249  

筹资活动产生的现金流量净额 -15  582  167  121  123  

现金及现金等价物净增加额 -24  123  42  106  115  

1 
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