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公司基本信息 

产业别 机械设备 

A 股价(2026/1/29) 212.46  

上证指数(2026/1/29) 4157.98  

股价 12 个月高/低 229.68/110.91 

总发行股数(百万) 183.33  

A 股数(百万) 183.33  

A 市值(亿元) 389.50  

主要股东 左昱昱

(17.30%) 

每股净值(元) 19.13  

股价/账面净值 11.11  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 11.2  35.7  30.4  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 
2025-08-18 148.3 买进 

2025-10-31 159.9 买进 

 

产品组合 

谐波减速器及金属部件 78.3% 

机电一体化产品 16.6% 

智能自动化设备 3.2% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 11.0% 

一般法人 11.2% 

 

股价相对大盘走势 

 

绿的谐波 (688017.SH) 买进（Buy）  

2025 年利润翻倍增长，维持“买进”评级  

业绩概要： 

公司公告 2025 年全年预计实现归母净利润 1.2-1.3 亿元，同比增长

105%-131%；预计实现扣非后净利润 0.9-1.1 亿元，同比增长 95%-127%。 

据此测算，4Q 单季度预计实现归母净利润 0.2-0.4 亿元，扣非后净利润

0.1-0.3 亿元，均实现扭亏为盈（2024 年同期分别亏损 0.04、0.03 亿元），

公司业绩符合预期。  

点评与建议： 

◼ 下游机器人景气回升，公司 2025 全年利润实现翻倍增长：公司 2025 年

全年预计实现归母净利润 1.2-1.3 亿元，同比增长 105%-131%，一方面是

因为国内工业机器人市场回暖，全年产量 YOY+28.0%，而公司凭借深厚的

行业积累与产品竞争力，市场份额持续提升；另一方面，2025 年全球人

形机器人出货量约 1.8 万台，同比增长约 508%，公司作为谐波减速器龙

头，产品获得客户高度认可，业务规模同比实现大幅增长，幷且海外客

户布局也初显成效。 

◼ 有序推进产能建设，未来成长路径明晰：2026 年人形机器人产业进入量

产攀升期，特斯拉等公司量产进程将提速，幷将对零部件企业下达实际

订单。当前公司谐波减速器产能约 79 万台/年，而新募投项目“新一代

精密传动装置智能制造项目”也处于建设当中，投产后将新增谐波减速

器 100 万台、机电一体化产品 20 万台产能。凭借着优质产品和产业端资

源，公司人形机器人业务规模有望维持高速增长。 

◼ 盈利预测及投资建议：提高 2026、2027 年盈利预测，预计 2025-2027 公

司分别实现净利润 1.2、1.8、2.5 亿元（此前分别为 1.2、1.5、2.0 亿

元），YOY 分别为+120%、+46%、+40%，EPS 分别为 0.7、1.0、1.4 元，当

前 A 股价对应 PE 分别为 315、215、154 倍，我们看好公司受益于人形机

器人量产浪潮，给予公司“买进”的投资建议。 

◼ 风险提示：价格战激烈、工业机器人景气回落、人形机器人量产不及预

期 
 

年度截止 12 月 31 日  2023 2024 2025F 2026F 2027F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 84  56  124  181  253  

同比增减 ％ -45.81  -33.26  120.35  46.13  40.02  

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.50  0.33  0.68  0.99  1.38  

同比增减 ％ -45.81  -33.47  103.28  46.13  40.02  

市盈率(P/E) X 320.35  639.75  314.71  215.37  153.82  

股利 (DPS) RMB 元 0.30 0.10 0.22  0.35  0.48  

股息率 (Yield) ％ 0.19  0.05  0.10  0.16  0.23  
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【投资评等说明】 
评等定义 

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

营业收入 356  387  590  889  1178  

经营成本 210  242  371  549  724  

营业税金及附加 3  4  4  7  9  

销售费用 11  13  13  26  34  

管理费用 22  22  29  41  52  

财务费用 -23  0  2  4  -3  

资产减值损失 -18  -34  -25  -21  -22  

投资收益 12  28  30  23  27  

营业利润 92  61  139  201  285  

营业外收入 0  0  0  0  0  

营业外支出 0  0  0  0  0  

利润总额 92  61  139  201  285  

所得税 7  5  15  20  31  

少数股东损益 1  0  1  0  0  

归属于母公司所有者的净利润 84  56  124  181  253  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

货币资金 969  1525  1290  1304  1625  

应收账款 97  147  205  230  250  

存货 254  246  270  297  327  

流动资产合计 1666  2205  2381  2667  2907  

长期股权投资 57  57  60  64  68  

固定资产 392  405  453  521  584  

在建工程 98  89  107  116  125  

非流动资产合计 1146  1550  1659  1775  1899  

资产总计 2812  3755  4040  4442  4806  

流动负债合计 611  228  273  301  331  

非流动负债合计 184  97  146  161  177  

负债合计 794  325  419  461  507  

少数股东权益 5  5  6  6  6  

股东权益合计 2013  3425  3615  3975  4293  

负债及股东权益合计 2812  3755  4040  4442  4806  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

经营活动产生的现金流量净额 149  28  229  296  365  

投资活动产生的现金流量净额 -188  -312  -316  -430  -222  

筹资活动产生的现金流量净额 323  840  -148  148  178  

现金及现金等价物净增加额 286  555  -235  14  321  
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