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基础数据  

[Table_BaseData] 总股本(亿股) 6.46 

流通 A 股(亿股) 6.39 

52 周内股价区间(元) 4.36-18.07 

总市值(亿元) 101.39 

总资产(亿元) 43.71 

每股净资产(元) 3.81 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 福达股份（603166）：新能源化转型成

果显著，开始进军机器人领域  

(2025-03-28) 

2. 福达股份（603166）：公司进军机器人

领域，向高端智能制造转型  

(2025-03-17) 

3. 福达股份（603166）：国内优质曲轴配

套商，抢抓机遇，成长可期  

(2024-10-20) 
  

[Table_Summary]  事件：公司披露 25H1 业绩预增公告，25H1 公司实现归母净利润 1.45-1.55 亿

元，同比增加 97.1%-110.7%。单季度看，25Q2 实现归母净利润 0.80-0.90 亿

元，同比增加 90.4%-114.3%，环比增加 22.7%-38.1%。 

 新能源混动曲轴业务增长显著，驱动公司业绩增长。2024年公司曲轴业务实现

营业收入 10.36亿元，同比增长 41.32%，毛利率达 30.25%，同比+1.08pp。同

时，公司积极扩产以满足客户需求，在曲轴生产线产能建设上，2025年将实现

400 万件曲轴产能的目标。公司预增公告披露，混合动力曲轴市场需求增加使得

新能源曲轴业务收入较同期有所增长，25H1插混汽车累计销量 252.1万辆（中

汽协口径），同比+31.2%，未来伴随公司产能提升叠加混动市场需求旺盛，公

司业绩有望持续增长。 

 公司持续修炼内功，降本增效起成效。25Q1公司毛利率为 27.1%，同比+2.6pp,

环比+1.4pp，净利率为 13.8%，同比+4.0pp，环比+1.8pp。费用层面，25Q1

公司销售/管理/研发费用率分别为 0.9%/4.3%/5.9%，同比-0.9pp/-0.9pp/-0.3pp，

环比+3.2pp/-2.6pp/+0.4pp。公司持续深入开展提质增效专项行动，严格把控各

项支出，在降本增效方面取得成效，盈利能力持续加强。 

 公司优化资源配置，持续拓展新成长空间。公司转让公司持有的合资公司 25%

股权（阿尔芬），进一步优化现有资源配置，使得投资收益增加，助力公司 25H1

净利润增长。此外，公司计划通过增资和股权收购的方式，获得长坂（扬州）

机器人科技有限公司 35%的股权，并计划与长坂科技共同设立合资公司，进军

人形机器人及智能装备领域，当前长坂已建成国内首条高精度反向式行星滚柱

丝杠磨削量产线，其中，上肢丝杠年产能达 1万套、下肢丝杠年产能达 2万套。 

 盈利预测与投资建议：预计 25/26/27年归母净利润为 3.0/4.1/5.4亿元，未来三

年复合增长率为 42.7%，维持“买入”评级。 

 风险提示：市场竞争风险，原材料价格波动风险，地缘政治风险，技术创新不

及预期的风险，客户拓展不及预期的风险，下游行业需求不及预期风险，机器

人行业发展不及预期风险等。 
 

[Table_MainProfit] 指标 /年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1647.57  2390.19  3166.96  3901.61  

增长率 21.83% 45.07% 32.50% 23.20% 

归属母公司净利润（百万元） 185.28  303.95  406.80  538.06  

增长率 78.96% 64.05% 33.84% 32.27% 

每股收益EPS（元） 0.29  0.47  0.63  0.83  

净资产收益率 ROE 7.74% 11.43% 13.53% 15.54% 

PE 55  33  25  19  

PB 4.24  3.81  3.37  2.93  

数据来源：Wind，西南证券 
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附表：财务预测与估值  

[Table_ProfitDetail] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

 

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 1647.57  2390.19  3166.96  3901.61  净利润 185.28  303.95  406.80  538.06  

营业成本 1234.91  1758.39  2325.41  2844.19  折旧与摊销 189.62  194.37  194.37  194.37  

营业税金及附加 14.01  20.32  26.92  33.17  财务费用 17.74  43.30  44.38  43.13  

销售费用 20.11  102.78  136.18  195.08  资产减值损失 -10.55  0.00  0.00  0.00  

管理费用 87.69  138.63  196.35  206.79  经营营运资本变动 145.17  -207.63  -185.64  -171.22  

财务费用 17.74  43.30  44.38  43.13  其他  -54.28  12.77  16.74  16.15  

资产减值损失 -10.55  0.00  0.00  0.00  经营活动现金流净额 472.98  346.76  476.65  620.49  

投资收益 -0.65  0.00  0.00  0.00  资本支出 -374.08  -20.00  -30.00  -50.00  

公允价值变动损益 0.07  0.02  0.03  0.03  其他  -172.63  -124.02  -124.00  -124.00  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  投资活动现金流净额 -546.71  -144.02  -154.00  -174.00  

营业利润 200.37  326.78  437.75  579.29  短期借款 -0.44  -23.13  -120.00  -120.00  

其他非经营损益  -0.68  0.80  0.67  0.60  长期借款 231.23  50.00  50.00  50.00  

利润总额 199.69  327.58  438.42  579.90  股权融资 -26.35  0.00  0.00  0.00  

所得税 14.41  23.63  31.63  41.83  支付股利 -62.95  -37.06  -60.79  -81.36  

净利润 185.28  303.95  406.80  538.06  其他  -19.85  -163.15  -64.17  -62.92  

少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  筹资活动现金流净额 121.65  -173.34  -194.96  -214.28  

归属母公司股东净利润 185.28  303.95  406.80  538.06  现金流量净额 47.93  29.41  127.69  232.21  

          

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 财务分析指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 215.69  245.10  372.79  605.00  成长能力         

应收和预付款项 631.88  912.83  1211.75  1490.77  销售收入增长率 21.83% 45.07% 32.50% 23.20% 

存货  339.60  544.84  723.40  874.89  营业利润增长率 88.11% 63.09% 33.96% 32.33% 

其他流动资产 185.25  24.23  34.78  44.86  净利润增长率 78.96% 64.05% 33.84% 32.27% 

长期股权投资 68.38  68.38  68.38  68.38  EBITDA 增长率 38.63% 38.44% 19.85% 20.74% 

投资性房地产 62.54  62.54  62.54  62.54  获利能力         

固定资产和在建工程 2112.83  1961.10  1819.36  1697.63  毛利率 25.05% 26.43% 26.57% 27.10% 

无形资产和开发支出 187.19  162.56  137.92  113.28  三费率 7.62% 11.91% 11.90% 11.41% 

其他非流动资产 285.32  407.36  529.40  651.43  净利率 11.25% 12.72% 12.84% 13.79% 

资产总计 4088.69  4388.94  4960.32  5608.80  ROE 7.74% 11.43% 13.53% 15.54% 

短期借款 523.13  500.00  380.00  260.00  ROA 4.53% 6.93% 8.20% 9.59% 

应付和预收款项 702.55  807.66  1106.48  1381.02  ROIC 7.56% 12.10% 15.17% 18.91% 

长期借款 231.23  281.23  331.23  381.23  EBITDA/销售收入  24.75% 23.62% 21.36% 20.93% 

其他负债 238.98  140.41  136.97  124.19  营运能力         

负债合计 1695.89  1729.31  1954.68  2146.45  总资产周转率 0.44  0.56  0.68  0.74  

股本  646.21  646.21  646.21  646.21  固定资产周转率 1.00  1.37  2.02  2.79  

资本公积 1242.44  1242.44  1242.44  1242.44  应收账款周转率 3.63  3.92  3.77  3.65  

留存收益 575.49  842.38  1188.39  1645.09  存货周转率 3.56  3.84  3.59  3.49  

归属母公司股东权益 2392.80  2659.64  3005.64  3462.35  销售商品提供劳务收到现金 /营业收入  99.19% — — — 

少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  资本结构         

股东权益合计 2392.80  2659.64  3005.64  3462.35  资产负债率 41.48% 39.40% 39.41% 38.27% 

负债和股东权益合计 4088.69  4388.94  4960.32  5608.80  带息债务/总负债 44.48% 45.18% 36.39% 29.87% 

     流动比率 1.02  1.28  1.52  1.77  

业绩和估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 速动比率 0.77  0.88  1.05  1.25  

EBITDA 407.73  564.46  676.50  816.79  股利支付率 33.97% 12.19% 14.94% 15.12% 

PE 54.72  33.36  24.92  18.84  每股指标         

PB 4.24  3.81  3.37  2.93  每股收益 0.29  0.47  0.63  0.83  

PS 6.15  4.24  3.20  2.60  每股净资产 3.70  4.12  4.65  5.36  

EV/EBITDA 25.27  17.85  14.42  11.42  每股经营现金 0.73  0.54  0.74  0.96  

股息率 0.62% 0.37% 0.60% 0.80% 每股股利 0.10  0.06  0.09  0.13  

数据来源：Wind，西南证券 
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均
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对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%与 10%之间 
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行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 
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邮编：400025 
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