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市场数据  
收盘价(元) 16.01 

一年最低/最高价 5.90/21.69 

市净率(倍) 4.05 

流通A股市值(百万元) 10,257.86 

总市值(百万元) 10,345.80 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.96 

资产负债率(%,LF) 45.07 

总股本(百万股) 646.21 

流通 A 股(百万股) 640.72  
 

相关研究  
《福达股份(603166)：2025 年半年度

报告点评：25H1 业绩高增长，曲轴龙

头动能充沛》 

2025-08-13 

《福达股份(603166)：曲轴龙头，新能

源+机器人打开全新增长曲线》 

2025-05-07 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1,352 1,648 2,434 3,019 3,394 

同比（%） 19.18 21.83 47.75 24.04 12.41 

归母净利润（百万元） 103.53 185.28 301.29 384.99 459.79 

同比（%） 57.85 78.96 62.61 27.78 19.43 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.16 0.29 0.47 0.60 0.71 

P/E（现价&最新摊薄） 99.93 55.84 34.34 26.87 22.50 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2025 年三季度报告。2025 年 Q1-Q3，公司实现营收
14.13 亿元，同比+27.32%；归母净利润为 2.21 亿元，同比+83.27%；扣
非归母净利为 2.06 亿元，同比+77.68%，业绩符合我们的预期。其中，
25Q3 营收为 4.76 亿元，同/环比分别+21.90%/+2.30%；归母净利润为
0.75 亿元，同/环比分别+59.16%/-7.18%；扣非归母净利为 0.72 亿元，
同/环比分别+58.14%/+4.83%。 

◼ 盈利能力方面，25Q1-Q3 公司归母净利率为 15.67%，同比+4.78pct；毛
利率为 27.40%，同比+2.66pct。其中，25Q3 公司归母净利率为 15.80%，
同 /环比分别+3.70/-1.61pct；毛利率为 26.60%，同 /环比分别+0.59/-

1.89pct。 

◼ 费用管理强劲。25Q1-Q3 期间费用率为 11.74%，同比-3.20pct，其中，
销售/管理/财务/研发费用率分别为 1.09%/4.31%/0.77%/5.57%，同比分别
-1.79/-0.25/-0.74/-0.42pct。其中，25Q3 期间费用率为 11.21%，同/环比
分别 -4.89/-0.12pct；其中，销售 /管理 /财务 /研发费用率分别为
1.23%/3.99%/0.68%/5.31%，同比分别-3.10pct/-0.22pct/-0.70pct/-0.88pct。 

◼ 参股公司实力强劲，长坂牵头摆线针轮国标制定：2025 年 9 月消息，由
长坂科技牵头，联合包含秦川机床、重庆大学、扬州大学、江苏哈工联
合精密传动、江苏中工高端装备研究院在内的 7 家单位共同推进《机器
人用精密摆线针轮减速器》国家标准的修订。长坂当前产品涵盖行星滚
柱丝杠、谐波/摆线减速器，拥有年产 3 万套反向式行星滚柱丝杠的产
能。 

◼ 长坂二期增资落地，拟设立合资公司：2025 年 8 月 27 日，福达以 3300

万元增资长坂科技，累计获得长坂科技 17%股权。同时，福达拟以 5400

万元收购其 18%股权（估值约 3 亿元），并拟与长坂科技共同出资设立
福达长坂机器人零部件合资公司，业务协同进一步加码。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 2025-2027 年归母净利润
3.01/3.85/4.60 亿元的预测，对应 EPS 分别为 0.47/0.60/0.71 元/股，当前
市值对应 2025-2027 年 PE 为 34/27/23 倍。新能源时代带来混动曲轴及
电动齿轮增量，第二增长曲线得到兑现，机器人业务开拓第三增长空间，
我们维持对公司“买入”的评级。 

◼ 风险提示：1）新能源混动车型销量不达预期；2）曲轴在建产能爬坡不
达预期；3）新能源齿轮进度不达预期；4）机器人产业进度不达预期  
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福达股份三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,372 4,423 5,737 6,623  营业总收入 1,648 2,434 3,019 3,394 

货币资金及交易性金融资产 216 1,183 1,704 2,131  营业成本(含金融类) 1,235 1,800 2,221 2,483 

经营性应收款项 787 991 1,252 1,392  税金及附加 14 21 25 28 

存货 340 2,186 2,706 3,020  销售费用 20 30 36 41 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 88 130 161 181 

其他流动资产 30 63 75 79  研发费用 96 142 176 198 

非流动资产 2,716 2,859 3,009 3,144  财务费用 18 (11) (9) 0 

长期股权投资 68 145 212 284  加:其他收益 38 24 30 34 

固定资产及使用权资产 1,827 1,863 1,885 1,882  投资净收益 (1) (1) (1) (1) 

在建工程 286 342 359 382  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 187 229 273 316  减值损失 (14) (21) (22) 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 200 325 416 496 

其他非流动资产 348 280 280 280  营业外净收支  (1) (1) (1) (1) 

资产总计 4,089 7,281 8,746 9,767  利润总额 200 325 415 496 

流动负债 1,347 4,220 5,277 5,839  减:所得税 14 23 30 36 

短期借款及一年内到期的非流动负债 623 728 817 915  净利润 185 301 385 460 

经营性应付款项 650 1,304 1,656 1,825  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 4 1,976 2,536 2,803  归属母公司净利润 185 301 385 460 

其他流动负债 71 212 267 296       

非流动负债 349 340 340 340  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.29 0.47 0.60 0.71 

长期借款 231 231 231 231       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 219 314 406 496 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 408 644 762 884 

其他非流动负债 117 109 109 109       

负债合计 1,696 4,560 5,617 6,179  毛利率(%) 25.05 26.05 26.44 26.84 

归属母公司股东权益 2,393 2,722 3,129 3,588  归母净利率(%) 11.25 12.38 12.75 13.55 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 2,393 2,722 3,129 3,588  收入增长率(%) 21.83 47.75 24.04 12.41 

负债和股东权益 4,089 7,281 8,746 9,767  归母净利润增长率(%) 78.96 62.61 27.78 19.43 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 473 1,348 940 856  每股净资产(元) 3.70 4.21 4.84 5.55 

投资活动现金流 (547) (483) (508) (526)  最新发行在外股份（百万股） 646 646 646 646 

筹资活动现金流 122 103 89 97  ROIC(%) 6.61 8.40 9.59 10.32 

现金净增加额 48 967 521 427  ROE-摊薄(%) 7.74 11.07 12.31 12.81 

折旧和摊销 190 331 356 389  资产负债率(%) 41.48 62.62 64.23 63.26 

资本开支 (550) (465) (439) (452)  P/E（现价&最新股本摊薄） 55.84 34.34 26.87 22.50 

营运资本变动 73 685 175 5  P/B（现价） 4.32 3.80 3.31 2.88 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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