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震裕科技（300953.SZ） 

Q3 业绩维持高增长，机器人布局持续拓展 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 6,019 7,129 10,244 14,019 17,292 

增长率 yoy（%） 4.6 18.4 43.7 36.9 23.4 

归母净利润（百万元） 43 254 507 909 1,175 

增长率 yoy（%） -58.7 493.8 99.7 79.2 29.2 

ROE（%） 1.6 8.5 14.6 20.8 21.3 

EPS 最新摊薄（元） 0.25 1.46 2.92 5.24 6.77 

P/E（倍） 708.6 119.3 59.8 33.3 25.8 

P/B（倍） 12.5 10.7 9.1 7.2 5.7 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：2025 年 10 月 27 日，公司发布《2025 年三季报》，2025 年前三季度，

公司实现营业收入 65.93 亿元，同比增长 31.47%；实现归母净利润 4.12 亿

元，同比增长 138.93%；预计实现扣非后归母净利润 3.98 亿元，同比增长

153.42%。 

新能源车驱动电机铁芯模具优秀企业，Q3业绩维持高增长。2025 年前三季

度，公司下游客户需求旺盛，同时规模效应明显提升，产能持续释放。单三

季度来看，2025年第三季度公司实现营业收入 25.46亿元，同比增长 35.30%，

环比增长 12.97%；实现归母净利润 2.01 亿元，同比增长 392.95%，环比增

长 44.84%；实现扣非后归母净利润 2.00 亿元，同比增长 438.98%，环比增

长 51.14%。盈利能力方面，公司毛利率与净利率持续提升，2025 年第三季

度，公司实现毛利率 17.02%，同比+5.75pct，环比+0.86pct；实现净利率

7.85%，同比+5.69pct，环比+1.73pct。此外，公司持续加大研发投入，2025

年单三季度公司研发费用 8839.23 万元，同比增长 38.92%。 

持续布局机器人产业，看好公司长远发展。公司持续发力机器人产业，在产

品品类方面，根据《震裕科技投资者关系管理信息 20251015》披露，公司在

组件产品产业化的基础上，不断迭代系统集成，通过加工工艺的不断改进，

加速反向式行星滚柱丝杠—线性执行器模组—高度集成仿生臂的迭代；考虑

到为客户整机减重、减小发热量已迭代至第三代产品，相比上一代产品减重

22.5%，执行器装机工况表面温度降低 13%，已具备规模化量产能力；模组

体积较前代缩小 30%以上；下一代高度集成化模组正在开发，预计下半年推

出市场。此外还通过微型滚柱丝杠、微型滚珠丝杠、微型行星齿轮组及微型

蜗杆齿轮等组件的产业化为下游客户灵巧手硬件提供定制化的集成方案。对

外投资方面，根据公司《关于拟签订战略合作协议暨对外投资的公告》，公司

拟和宁海县投资促进中心签订《战略合作协议》，计划于 2025 年~2030 年期

间在宁海县投资建设精密部件制造装备及工艺装备和精密结构件、人形机器

人精密模组及零部件项目，投资总额为人民币 21.1 亿元。具体计划方面，公

司计划分三期实施，其中第一、第二期分别建设年产 100 万套精密部件用制

造装备及精密结构件项目，第三期则建设年产 100 万套人形机器人精密模组

及零部件制造项目。我们认为，公司凭借主业模具电机等核心技术优势，卡

位机器人产业丝杠等高技术壁垒环节，持续扩大储备未来产能，有望将机器
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股票信息 
  
行业 机械 

2025 年 10 月 29 日收盘价（元） 174.70 

总市值（百万元） 30,306.56 

流通市值（百万元） 21,794.45 

总股本（百万股） 173.48 

流通股本（百万股） 124.75 

近 3 月日均成交额（百万元） 1,284.02   
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人业务打造为公司第二增长曲线，我们持续看好公司中长期发展。 

盈利预测及投资评级：我们预计公司 2025-2027 年 归母净利润为

5.07/9.09/11.75 亿元，当前股价对应 PE 分别为 60/33/26 倍。基于公司主业

基本盘稳固，持续拓展机器人产品及产能布局打造业绩新增长点，我们看好

公司未来业绩发展，维持“买入”评级。 

风险提示：宏观经济波动风险；新产品技术开发不及预期风险；市场竞争加

剧风险；原材料价格波动风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 6378 6571 5765 10794 10711  营业收入 6019 7129 10244 14019 17292 

现金 1384 1026 1474 2017 2488  营业成本 5305 6139 8718 11658 14325 

应收票据及应收账款 3286 3674 1657 5870 4655  营业税金及附加 34 37 42 62 83 

其他应收款 22 19 39 40 57  销售费用 33 38 55 74 90 

预付账款 116 97 210 210 307  管理费用 245 228 389 519 623 

存货 846 990 1618 1870 2416  研发费用 253 295 433 597 740 

其他流动资产 723 766 768 789 788  财务费用 110 154 101 188 243 

非流动资产 4547 4855 6254 7861 9198  资产和信用减值损失 -72 -49 -13 -20 -24 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 56 67 36 43 50 

固定资产 2984 3787 4905 6198 7300  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 244 272 313 362 405  投资净收益 0 5 -3 -4 -1 

其他非流动资产 1318 796 1036 1301 1493  资产处置收益 -5 2 -1 0 -1 

资产总计 10924 11426 12018 18656 19909  营业利润 19 262 524 939 1213 

流动负债 5776 5938 6182 12027 12366  营业外收入 2 2 1 2 2 

短期借款 1093 1614 274 5135 2896  营业外支出 2 3 2 2 2 

应付票据及应付账款 3464 2890 4982 5850 8262  利润总额 19 262 523 938 1212 

其他流动负债 1219 1433 926 1042 1208  所得税 -24 8 16 29 38 

非流动负债 2514 2495 2359 2265 2026  净利润 43 254 507 909 1175 

长期借款 2344 2307 2172 2078 1839  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 170 187 187 187 187  归属母公司净利润 43 254 507 909 1175 

负债合计 8290 8432 8541 14292 14392  EBITDA 471 852 1053 1690 2082 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.25 1.46 2.92 5.24 6.77 

股本 103 107 173 173 173        

资本公积 1685 1957 1891 1891 1891  主要财务比率      

留存收益 644 893 1350 2170 3229  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 2634 2993 3478 4364 5517  成长能力      

负债和股东权益 10924 11426 12018 18656 19909  营业收入（%） 4.6 18.4 43.7 36.9 23.4 

       营业利润（%） -69.7 1273.1 99.9 79.1 29.2 

       归属母公司净利润（%） -58.7 493.8 99.7 79.2 29.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 11.9 13.9 14.9 16.8 17.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 0.7 3.6 5.0 6.5 6.8 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 1.6 8.5 14.6 20.8 21.3 

经营活动现金流 -558 -497 4456 -1948 5072  ROIC（%） 4.1 4.9 9.1 8.8 12.6 

净利润 43 254 507 909 1175  偿债能力      

折旧摊销 341 436 430 565 624  资产负债率（%） 75.9 73.8 71.1 76.6 72.3 

财务费用 110 154 101 188 243  净负债比率（%） 118.2 139.4 48.1 137.7 57.4 

投资损失 0 -5 3 4 1  流动比率 1.1 1.1 0.9 0.9 0.9 

营运资金变动 -1215 -1404 3401 -3635 3004  速动比率 0.9 0.9 0.6 0.7 0.6 

其他经营现金流 163 67 14 21 25  营运能力      

投资活动现金流 -1009 -333 -1833 -2177 -1963  总资产周转率 0.6 0.6 0.9 0.9 0.9 

资本支出 704 303 1829 2173 1961  应收账款周转率 3.6 2.9 4.4 4.1 3.7 

长期投资 -309 -51 0 0 0  应付账款周转率 4.3 4.5 5.1 4.9 4.7 

其他投资现金流 4 21 -4 -4 -2  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1888 679 -2449 -192 -399  每股收益（最新摊薄） 0.25 1.46 2.92 5.24 6.77 

短期借款 -522 521 -1340 4861 -2239  每股经营现金流（最新摊薄） -3.22 -2.87 25.69 -11.23 29.23 

长期借款 1489 -37 -136 -94 -239  每股净资产（最新摊薄） 14.01 16.34 19.13 24.24 30.88 

普通股增加 0 5 66 0 0  估值比率      

资本公积增加 9 272 -66 0 0  P/E 708.6 119.3 59.8 33.3 25.8 

其他筹资现金流 913 -83 -973 -4959 2078  P/B 12.5 10.7 9.1 7.2 5.7 

现金净增加额 321 -153 174 -4318 2710  EV/EBITDA 70.5 40.1 30.1 21.3 15.9  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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