
证券研究报告·公司点评报告·汽车零部件 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 3 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

福达股份（603166） 
 

2026 年中报点评：业绩符合我们预期，新能

源业务加速推进 

 

 

2026 年 08 月 24 日 

  
证券分析师  黄细里 

执业证书：S0600520010001 
021-60199793 

huangxl@dwzq.com.cn 

证券分析师  郭雨蒙 

执业证书：S0600525030002 

 guoym@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 11.00 

一年最低/最高价 9.28/21.69 

市净率(倍) 2.60 

流通A股市值(百万元) 7,047.87 

总市值(百万元) 7,102.16 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.24 

资产负债率(%,LF) 44.37 

总股本(百万股) 645.65 

流通 A 股(百万股) 640.72  
 

相关研究  
《福达股份(603166)：2025 年三季度

报告点评：25Q3 业绩高增延续，拟与

长坂设立合资子公司》 

2025-10-26 

《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 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 1,648 1,988 2,505 3,083 3,647 

同比（%） 21.83 20.66 26.02 23.06 18.28 

归母净利润（百万元） 185.28 316.59 352.99 459.79 579.32 

同比（%） 78.96 70.87 11.50 30.26 26.00 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.29 0.49 0.55 0.71 0.90 

P/E（现价&最新摊薄） 38.33 22.43 20.12 15.45 12.26 
   

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2026 年中报。2026H1 营收 10.51 亿元，同比+12.23%；
归母/扣非归母净利润 1.57/1.53 亿元，同比+7.36%/+13.87%。2026Q2 营
收 / 归 母 / 扣 非 归 母 净 利 润 5.47/0.82/0.81 亿 元 ， 同 比 分 别
+17.55%/+0.94%/+17.37%，环比分别+8.67%/+8.98%/+11.56%。 

◼ Q2 盈利能力受费用率提升影响：2026Q2 毛利率/归母净利率分别为
28.00%/14.95%，同比分别-0.50/-2.46pct；Q2 期间费用率为 12.79%，同
比+1.46pct，系财务费用率和研发费用率分别同比+0.89/+0.50pct。公司
离合器、精密锻件、齿轮及螺栓等业务持续施行降本增效。 

◼ 燃油车曲轴主业稳健增长：26H1 商用车曲轴销售收入同比提升超 20%；
康明斯 16N 天然气平台曲轴批量供货，日本洋马船机曲轴完成样件交
付，玉柴 12 款及东康、福康 7 款新品持续推进。 

◼ 大型船舶曲轴打开高端增量空间：公司于 26 年 6 月设立大型船舶曲轴
事业部，围绕船舶、分布式电站、大型动力机械及数据中心备电需求完
成产品和产线规划；7 月与德国舒勒签署 12500kJ 大型锻造设备采购协
议，建成后将形成万根级大型曲轴锻件毛坯规模化产能。 

◼ 新能源混动曲轴项目与产能同步加速：截至 26H1，理想三代机、尊界
项目完成 PPAP 并批供，奇瑞、长城等项目小批量交样；沃尔沃、北京
奔驰曲轴毛坯稳定量产，上汽通用项目公司预计 26H1 量产。公司预计
曲轴超级工厂 6 条自动线年内投产、年产能 180 万件，新增 5 万吨精密
锻件项目同步推进。 

◼ 电驱齿轮与海外配套持续拓展：26 年上半年 5 款电驱齿轮新品量产，
新获联合电子、通用、吉利等 5 个项目定点，博世项目公司计划下半年
交样；公司同步推动浩思、上汽通用曲轴毛坯量产及离合器海外售后突
破，业务覆盖亚、欧、南美。 

◼ 精密减速器完善能力布局：精密减速器已向程天科技、中坚科技、意优
科技等客户批量供货，测试台及 APQP 体系投入使用，公司预计平湖基
地年末完成厂房建设。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到 2026 年乘用车市场需求出现下滑，我们
将公司 2026 归母净利润的预测下调至 3.53 亿元（原为 3.85 亿元），并
维持公司 2027 年归母净利润为 4.60 亿元的预测，预计公司 2028 年将
实现归母净利润 5.67 亿元，当前市值对应市盈率为 20/15/12 倍，维持
“买入”评级。 

◼ 风险提示：插混车型渗透率不及预期；原材料涨价超预期；新业务拓展
不及预期；地缘政治动荡加剧。  
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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） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 1,627 2,081 2,642 3,322  营业总收入 1,988 2,505 3,083 3,647 

货币资金及交易性金融资产 322 454 658 992  营业成本(含金融类) 1,434 1,824 2,229 2,618 

经营性应收款项 776 1,028 1,264 1,494  税金及附加 14 19 23 27 

存货 460 532 650 763  销售费用 25 31 38 45 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 93 113 139 164 

其他流动资产 68 67 70 72  研发费用 108 134 164 192 

非流动资产 3,065 3,224 3,372 3,510  财务费用 17 34 35 25 

长期股权投资 51 51 51 51  加:其他收益 43 54 65 77 

固定资产及使用权资产 2,124 2,346 2,536 2,699  投资净收益 22 (5) (3) (4) 

在建工程 496 417 362 323  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 193 206 220 233  减值损失 (8) (9) (9) (9) 

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 354 390 508 640 

其他非流动资产 201 203 203 203  营业外净收支  (3) 0 0 0 

资产总计 4,692 5,305 6,013 6,832  利润总额 351 390 508 640 

流动负债 1,545 1,728 1,968 2,198  减:所得税 34 37 48 61 

短期借款及一年内到期的非流动负债 638 648 648 648  净利润 317 353 460 579 

经营性应付款项 843 988 1,207 1,418  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 1 3 3 4  归属母公司净利润 317 353 460 579 

其他流动负债 62 89 109 128       

非流动负债 490 526 526 526  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.49 0.55 0.71 0.90 

长期借款 384 384 384 384       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 349 424 543 665 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 578 587 716 846 

其他非流动负债 106 143 143 143       

负债合计 2,034 2,254 2,494 2,724  毛利率(%) 27.87 27.20 27.70 28.21 

归属母公司股东权益 2,657 3,051 3,520 4,108  归母净利率(%) 15.93 14.09 14.91 15.89 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 2,657 3,051 3,520 4,108  收入增长率(%) 20.66 26.02 23.06 18.28 

负债和股东权益 4,692 5,305 6,013 6,832  归母净利润增长率(%) 70.87 11.50 30.26 26.00 

           

           

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  重要财务与估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 419 422 572 703  每股净资产(元) 4.12 4.73 5.45 6.36 

投资活动现金流 (423) (323) (323) (324)  最新发行在外股份（百万股） 646 646 646 646 

筹资活动现金流 73 33 (45) (45)  ROIC(%) 9.09 9.88 11.39 12.42 

现金净增加额 70 131 204 334  ROE-摊薄(%) 11.91 11.57 13.06 14.10 

折旧和摊销 229 163 172 181  资产负债率(%) 43.36 42.49 41.47 39.87 

资本开支 (472) (320) (320) (320)  P/E（现价&最新股本摊薄） 22.43 20.12 15.45 12.26 

营运资本变动 (143) (150) (117) (115)  P/B（现价） 2.67 2.33 2.02 1.73 

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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