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隆盛科技（300680.SZ）系列点评二     

25Q3 归母高增 机器人布局全面推进 
 

 2025 年 10 月 21 日 

 

➢ 事件：公司发布 2025 年三季度报告，2025 年前三季度营收 18.10 亿元，

同比+10.13%；归母 2.10 亿元，同比+36.89%；扣非 1.30 亿元，同比-13.53%；

其中 2025Q3 营收 5.86 亿元，同比+0.48%，环比-5.28%；归母 1.06 亿元，同

比+109.83%，环比+129.13%；扣非 0.30 亿元，同比-45.11%，环比-69.83%。 

➢ 营收保持稳健 公允价值变动驱动归母高增。1）收入端：2025Q3 营收 5.86

亿元，同比+0.48%，环比-5.28%，整体保持稳健；2）利润端：2025Q3 归母净

利润 1.06亿元，同比+109.83%，环比+129.13%；扣非 0.30亿元，同比-45.11%，

环比-69.83%。2025Q3 毛利率为 15.23%，同比-2.68pct，环比-2.78pct，归母

净利率为 18.02%，同比+9.39pct，环比+10.57pct。归母净利润及归母净利率

同比高增，主要系公司非经常性损益中，公允价值变动损益达 0.87 亿元所致；

3 ） 费 用 端 ： 2025Q3 销 售 / 管 理 / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别 为

0.73%/4.19%/4.14%/1.43%，同比分别-0.19/+1.41/-0.13/+0.04pct，环比分

别+0.32/+0.31/+0.53/-0.13pct。管理费用率小幅提升，主要系管理用资产折旧

增加所致。 

➢ 与尼得科深入合作 共绘新能源与人形机器人产业新蓝图。在未来汽车新能

源装备方面，公司与尼得科聚焦“技术赋能+产能协同+市场共振”的多维合作框

架，针对电驱动系统、电机铁芯半总成两大新能源汽车核心部件深入剖析技术迭

代趋势与全球市场需求变化，未来有望在设备供应上达成深度合作，在产业链资

源共享等形成合力；在人形机器人谐波减速器方面，公司与尼得科已就谐波减速

器的技术研发、产能扩张及加工业务协作展开深入交流，并达成合作升级共识，

未来双方将进一步深化协作，精准匹配人形机器人、协作机器人及工业机器人领

域的增长需求，为产业链协同发展赋能，最终实现合作共赢与价值共创的目标。 

➢ 战略投资叠动科技 布局机器人触觉技术领域。2025 年 7 月，公司战略投资

深圳叠动科技有限公司。叠动科技公司核心团队来自香港科技大学、香港理工大

学、清华大学、中南大学等国际知名高校。公司依托在传感器领域多年的技术积

累与资源优势，全球首创将微机电系统（MEMS）工艺与视触觉传感器相结合，

成功研发出全球首个毫米级高性能视触觉传感器。公司与叠动科技将形成“硬件

+ 感知”的协同效应，叠动科技核心技术将赋能公司及其生态公司在机器人末端

执行器、灵巧手等领域的应用，进一步推动机器人技术的智能化与精密化。 

➢ 投资建议：公司 EGR 龙头地位稳固，形成"传统业务+新能源业务+国际化

布局"的三维驱动格局。我们预计公司 2025-2027 年营收 32.30/40.76/50.65 亿

元，归母净利 3.03/3.81/5.29 亿元，EPS 为 1.33/1.67/2.32 元。对应 2025 年

10 月 20 日 53.66 元/股收盘价，PE 分别 40/32/23 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业景气度不及预期；客户拓展不及预期；原材料价格波动等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,397 3,230 4,076 5,065 

增长率（%） 31.2 34.7 26.2 24.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 224 303 381 529 

增长率（%） 52.8 35.1 25.6 39.0 

每股收益（元） 0.99 1.33 1.67 2.32 

PE 54 40 32 23 

PB 6.3 5.9 5.1 4.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 20 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 2,397 3,230 4,076 5,065  成长能力（%）     

营业成本 1,967 2,665 3,327 4,098  营业收入增长率 31.21 34.73 26.18 24.28 

营业税金及附加 10 16 14 15  EBIT 增长率 55.28 28.03 55.70 33.58 

销售费用 15 19 20 25  净利润增长率 52.81 35.08 25.63 38.96 

管理费用 82 123 118 142  盈利能力（%）     

研发费用 93 116 134 162  毛利率 17.95 17.50 18.38 19.09 

EBIT 242 310 483 645  净利润率 9.36 9.38 9.34 10.44 

财务费用 32 42 49 44  总资产收益率 ROA 5.61 6.63 7.47 9.54 

资产减值损失 -11 -9 -11 -12  净资产收益率 ROE 11.64 14.63 15.93 18.61 

投资收益 5 6 8 10  偿债能力     

营业利润 256 346 431 599  流动比率 1.23 1.25 1.38 1.59 

营业外收支 2 0 0 0  速动比率 0.86 0.84 0.93 1.07 

利润总额 258 346 431 599  现金比率 0.19 0.12 0.15 0.18 

所得税 29 36 43 59  资产负债率（%） 49.97 52.95 51.37 46.98 

净利润 230 309 388 540  经营效率     

归属于母公司净利润 224 303 381 529  应收账款周转天数 114.89 106.11 105.34 101.92 

EBITDA 379 454 644 813  存货周转天数 77.30 70.68 69.98 66.64 

      总资产周转率 0.64 0.75 0.84 0.95 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 342 242 350 418  每股收益 0.99 1.33 1.67 2.32 

应收账款及票据 855 1,096 1,350 1,594  每股净资产 8.47 9.09 10.50 12.48 

预付款项 17 21 27 33  每股经营现金流 1.70 0.38 1.58 2.40 

存货 463 583 710 807  每股股利 0.20 0.27 0.34 0.47 

其他流动资产 508 672 718 758  估值分析     

流动资产合计 2,186 2,615 3,154 3,610  PE 54 40 32 23 

长期股权投资 12 12 12 12  PB 6.3 5.9 5.1 4.3 

固定资产 1,059 1,098 1,123 1,141  EV/EBITDA 34.71 28.92 20.41 16.17 

无形资产 101 101 101 101  股息收益率（%） 0.37 0.50 0.63 0.88 

非流动资产合计 1,814 1,955 1,941 1,936       

资产合计 4,000 4,571 5,095 5,546       

短期借款 693 893 893 693  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 835 910 1,090 1,286  净利润 230 309 388 540 

其他流动负债 254 287 304 297  折旧和摊销 136 145 161 168 

流动负债合计 1,782 2,091 2,288 2,276  营运资金变动 9 -365 -265 -236 

长期借款 186 286 286 286  经营活动现金流 388 87 359 546 

其他长期负债 31 43 43 43  资本开支 -328 -177 -146 -162 

非流动负债合计 217 329 329 329  投资 -125 0 0 0 

负债合计 1,999 2,420 2,617 2,605  投资活动现金流 -448 -280 -138 -152 

股本 231 228 228 228  股权募资 30 0 0 0 

少数股东权益 73 79 87 98  债务募资 48 300 0 -200 

股东权益合计 2,001 2,150 2,478 2,940  筹资活动现金流 5 93 -113 -326 

负债和股东权益合计 4,000 4,571 5,095 5,546  现金净流量 -55 -100 108 68 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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