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中鼎股份 深证成指

公司研究 更新报告 石油、化学、塑胶、塑料/橡胶零件制

 在合并中鼎减震和中鼎精工后，公司 1 季度实现营业收入 2.19 亿元，同比

下降 23.43%；归属母公司净利润 3,552.72 万元，合每股收益 0.10 元，同

比下降 32.38%。 

 由于克莱斯勒、福特、通用 1 季度在美销量同比下滑分别为 45.6%、42.8%
和 48.8%，受此影响公司北美市场出口估计一季度同比下滑接近 40%。而

欧洲市场的出口订单在 1 季度尚未大规模实现销售收入，因此我们预计出

口额下降约 450 万美元，合人民币 3,000 万左右。随着 2 季度开始欧洲市

场出口逐步实现销售收入，情况将逐步好转，维持 09 年实现出口 5000 万

美元与 08 年持平的预测。 

 国内轿车市场经历 1 月接近 20%的下滑后，2、3 月销量大幅增长，因此汽

车制造商在 2 月大幅消化库存后，3 月采购量显著上升，公司 3 月销售收

入创历史记录，但由于 1~2 月销量不佳，因此我们预计国内市场 1 季度同

比下滑 15%。由于 2 季度乃至全年轿车市场销量都可保持乐观，但考虑到

产品结构的变化，因此我们预计全年汽车产品国内市场收入仍可增长 5%。 

 1 季度电子鼓第 2 批订单尚未执行，2 季度随着该订单的执行和汽车产品销

售的回暖，我们预计销售收入和盈利均将实现较好的增长。 

 维持之前的盈利预测，09、10 年 EPS 分别为 0.60 元和 0.78 元，对应 PE
分别为 18.7 倍和 14.4 倍。公司 09 年内生性增长和外延式增长均比较确定，

维持“增持”评级。 
 
 
 
  

 2009/04/28 

经营预测与估值 2007A 2008A 2009E 2010E
营业收入(百万元) 827.8 1025.4 1631.4 1851.4

(+/-%) 273.5 23.9 59.1 13.5

归属母公司净利润(百万元) 120.3 133.5 213.87 275.95

(+/-%)  2264.5 11.0 60.23 29.03

EPS(元) 0.34 0.38 0.60 0.78

P/E(倍) 33.0 29.8 18.7 14.4

 

股  价 2009/04/28 

RMB11.2  
 

 

 

基础数据  

总股本（百万股） 355 

流通 A 股（百万股） 105 

流通 B 股（百万股） 0.00 

可转债（百万元） N/A 

流通 A 股市值（百万元） 1172 

 

 

 

财务数据  

市净率 (X) 8.28 

TRACING P/E (X)* 29.75 

EPS（元） 0.38 

股息率（%） 0.00 
*最近四季盈利计算。 
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图 1  盈利预测表 
资产负债表 利润表

会计年度 2007 2008 2009E 2010E 会计年度 2007 2008 2009E 2010E

流动资产 312 583 989 1307 营业收入 625 1025 1631 1851

  现金 49 81 219 435 营业成本 450 724 1133 1274

  应收账款 141 277 387 439 营业税金及附加 4 6 8 9

  其它应收款 3 12 19 22 营业费用 25 50 86 93

  预付账款 10 16 25 29 管理费用 38 65 122 130

  存货 101 179 306 344 财务费用 8 18 12 -2 

  其他 8 19 33 37 资产减值损失 2 9 15 15

非流动资产 331 491 693 705 公允价值变动收益 0 0 0 0

  长期投资 0 11 11 11 投资净收益 0 1 0 0

  固定资产 223 330 540 543 营业利润 99 154 254 333

  无形资产 77 111 77 77 营业外收入 33 20 20 20

  其他 31 40 65 74 营业外支出 2 2 0 0

资产总计 644 1074 1682 2012 利润总额 130 173 274 353

流动负债 187 532 495 525 所得税 32 26 41 53

  短期借款 50 298 0 0 净利润 98 147 233 300

  应付账款 73 121 227 255 少数股东损益 0 13 19 24

  其他 64 114 268 270 归属母公司净利润 98 133 214 276

非流动负债 0 26 26 26 EBITDA 107 212 327 400

  长期借款 0 25 25 25 EPS（元） 0.31 0.42 0.60 0.78

  其他 0 1 1 1

负债合计 187 558 521 551 主要财务比率

 少数股东权益 0 36 55 79 会计年度 2007 2008 2009E 2010E

  股本 315 315 355 355 成长能力

  资本公积 95 0 289 289 营业收入 182.0% 64.0% 59.1% 13.5%

  留存收益 47 165 379 655 营业利润 ####### 54.6% 65.5% 31.0%

归属母公司股东权益 457 480 1023 1299 归属于母公司净利润 1661.5% 36.4% 60.2% 29.0%

负债和股东权益 644 1074 1599 1929 获利能力

毛利率 28.1% 29.4% 30.5% 31.2%

现金流量表 净利率 15.7% 13.0% 13.1% 14.9%

会计年度 2007 2008 2009E 2010E ROE 21.4% 27.8% 20.9% 21.2%

经营活动现金流 50 12 298 295 ROIC 15.3% 18.2% 21.6% 21.3%

  净利润 98 147 233 300 偿债能力

  折旧摊销 0 40 61 69 资产负债率 29.0% 52.0% 32.6% 28.6%

  财务费用 8 13 12 -2 净负债比率 37.49% 57.73% 4.72% 4.47%

  投资损失 0 -1 0 0 流动比率 1.67 1.09 2.00 2.49

营运资金变动 0 -198 -7 -74 速动比率 1.13 0.75 1.38 1.83

  其它 -56 10 -1 2 营运能力

投资活动现金流 -39 -238 -66 -80 总资产周转率 1.04 1.19 1.18 1.00

  资本支出 42 187 100 80 应收账款周转率 5 5 5 4

  长期投资 0 18 0 0 应付账款周转率 5.76 7.48 6.53 5.29

  其他 3 -33 34 0 每股指标（元）

筹资活动现金流 -4 177 -13 2 每股收益(最新摊薄) 0.31 0.42 0.68 0.88

  短期借款 -6 248 -298 0 每股经营现金流(最新摊 0.16 0.04 0.95 0.94

  长期借款 -33 25 0 0 每股净资产(最新摊薄) 1.45 1.53 3.25 4.13

  普通股增加 -649 0 40 0 估值比率

  资本公积增加 -2 -121 289 0 P/E 37.13 27.22 19.15 14.84

  其他 685 26 -44 2 P/B 7.96 7.57 4.00 3.15

现金净增加额 11 -49 219 217 EV/EBITDA 38 19 13 10

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元

数据来源：联合证券研究所预测 



 
 

 

 

联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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