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汇川技术（300124.SZ）2024 年年报及 2525 年一季报点评     

25Q1 业绩同环比改善明显，新能源车业务高增 
 

 2025 年 04 月 30 日 

 

➢ 事件：2025 年 4 月 28 日，公司发布 24 年年报、25 年一季报。2024 年，

公司实现营收 370.41 亿元，同比+21.77%；归母净利润 42.85 亿元；同比-

9.62%；扣非归母净利润 40.36 亿元，同比-0.87%。单 24Q4，公司实现营收

116.44 亿元，同比+13.1%，环比+26.37%；归母净利润 9.32 亿元，同比-

34.50%，环比-24.61%；扣非归母净利润 9.01 亿元，同比-12.09%，环比-

15.49%。25Q1 实现营收 89.78 亿元，同比+38.28%，环比-22.89%；归母净

利润 13.23 亿元，同比+63.08%，环比+41.98%；扣非归母净利润 12.34 亿元，

同比+55.87%，环比+36.92%。 

➢ 通用自动化板块同比仍维持增势，光伏锂电以外行业订单同比增 20%。2024

年制造业需求整体承压，工业自动化行业需求减少，市场规模已连续下滑两年，

公司通用自动化业务实现销售收入约 152 亿元，同比增长约 1%，仍维持增长态

势，2024 年公司通用自动化除光伏、锂电以外的行业整体订单实现了约 20%增

长，龙头企业逆势增长实力凸显。分产品而言，24 年公司通用变频器实现销售收

入约 52 亿元，通用伺服系统实现销售收入约 56 亿元，PLC&HMI 实现销售收入

约 13 亿元，工业机器人（含精密机械）实现销售收入约 11 亿元。 

➢ 公司新能源车板块收入高增，内部运营持续提升盈利水平。2024 年公司新

能源汽车业务实现销售收入约 160 亿元，同比增长约 70%；新能源乘用车及新

能源商用车业务均实现较高速增长。同时，公司积极推进内部运营管理优化，持

续推进精益管理与高效运营，通过严控成本、降低制费、提升人效及管理优化等

策略，新能源汽车业务的盈利水平得到进一步提升，实现了利润快速增长，常州

工厂已完成全部投产，产能快速爬坡，电机、电控产品均实现了年度百万套下线。 

➢ 海外市场持续开拓，正式布局人形机器人领域。海外市场方面，公司聚焦发

达市场（包括欧洲、美国等市场）以及新兴市场（包括韩国、越南、印度、马来

西亚、中东、土耳其等市场），坚持区域行业化运作策略，2024 年公司海外业

务总收入约 20 亿元，同比增长 17%，占公司总营业收入约 6%。人形机器人新

领域方面，公司依托公司在运动控制、伺服驱动、直线导轨和丝杠等关键领域的

技术积累，公司在 2024 年正式布局人形机器人业务，并启动了部分核心零部件

的研发工作。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2025-2027年营收分别为 478.47、593.20、725.47

亿元，对应增速分别为 29.2%、24.0%、22.3%；归母净利润分别为 57.32、72.56、

84.61 亿元，对应增速分别为 33.8%、26.6%、16.6%，以 4 月 29 日收盘价为

基准，对应 2025-2027 年 PE 为 32X、25X、21X，公司是内资工控优质厂商，

新能源车第二成长曲线、海外新市场等持续贡献增量，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新领域拓展不及预期风险；原材料价格大幅波动风险。   
[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） 37,041 47,847 59,320 72,547 

增长率（%） 21.8 29.2 24.0 22.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 4,285 5,732 7,256 8,461 

增长率（%） -9.6 33.8 26.6 16.6 

每股收益（元） 1.59 2.13 2.69 3.14 

PE 42 32 25 21 

PB 6.5 5.5 4.7 4.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 29 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 37,041 47,847 59,320 72,547  成长能力（%）     

营业成本 26,409 34,129 42,924 52,856  营业收入增长率 21.77 29.17 23.98 22.30 

营业税金及附加 231 287 356 435  EBIT 增长率 2.83 35.25 21.89 21.34 

销售费用 1,481 1,914 2,254 2,612  净利润增长率 -9.62 33.75 26.59 16.61 

管理费用 1,541 1,962 2,373 2,612  盈利能力（%）     

研发费用 3,147 3,828 4,746 5,804  毛利率 28.70 28.67 27.64 27.14 

EBIT 4,476 6,054 7,379 8,954  净利润率 11.57 11.98 12.23 11.66 

财务费用 -3 140 55 -56  总资产收益率 ROA 7.49 8.26 8.59 8.47 

资产减值损失 -373 -171 -203 -235  净资产收益率 ROE 15.31 17.56 18.89 18.80 

投资收益 93 383 593 363  偿债能力     

营业利润 4,626 6,127 7,715 9,138  流动比率 1.30 1.38 1.44 1.50 

营业外收支 -17 0 0 0  速动比率 0.84 0.95 1.05 1.15 

利润总额 4,609 6,127 7,715 9,138  现金比率 0.15 0.35 0.50 0.61 

所得税 262 337 386 548  资产负债率（%） 50.28 52.26 53.83 54.26 

净利润 4,346 5,790 7,329 8,590  经营效率     

归属于母公司净利润 4,285 5,732 7,256 8,461  应收账款周转天数 94.80 87.84 84.90 85.57 

EBITDA 5,326 6,928 8,299 9,923  存货周转天数 89.99 80.78 76.71 73.02 

      总资产周转率 0.70 0.76 0.77 0.79 

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

货币资金 3,558 10,714 19,946 29,750  每股收益 1.59 2.13 2.69 3.14 

应收账款及票据 14,219 16,622 20,287 24,182  每股净资产 10.39 12.11 14.25 16.70 

预付款项 466 546 687 793  每股经营现金流 2.67 3.40 4.15 4.61 

存货 6,956 8,362 9,932 11,511  每股股利 0.41 0.55 0.69 0.81 

其他流动资产 5,252 6,426 6,879 6,997  估值分析     

流动资产合计 30,451 42,669 57,732 73,232  PE 42 32 25 21 

长期股权投资 2,496 2,496 2,496 2,496  PB 6.5 5.5 4.7 4.0 

固定资产 7,041 7,291 7,491 7,691  EV/EBITDA 34.22 26.31 21.96 18.37 

无形资产 808 808 808 808  股息收益率（%） 0.61 0.82 1.03 1.21 

非流动资产合计 26,728 26,722 26,698 26,669       

资产合计 57,179 69,391 84,430 99,902       

短期借款 479 479 479 479  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 16,998 23,227 30,405 37,439  净利润 4,346 5,790 7,329 8,590 

其他流动负债 5,896 7,124 9,133 10,850  折旧和摊销 850 874 920 968 

流动负债合计 23,374 30,830 40,016 48,769  营运资金变动 1,739 2,153 2,679 2,820 

长期借款 2,874 2,874 2,874 2,874  经营活动现金流 7,200 9,152 11,196 12,434 

其他长期负债 2,501 2,561 2,561 2,561  资本开支 -1,927 -897 -831 -875 

非流动负债合计 5,376 5,435 5,435 5,435  投资 -1,424 0 0 0 

负债合计 28,750 36,265 45,452 54,204  投资活动现金流 -10,551 -787 -238 -512 

股本 2,692 2,695 2,695 2,695  股权募资 600 0 0 0 

少数股东权益 435 493 566 695  债务募资 -109 55 0 0 

股东权益合计 28,429 33,126 38,978 45,698  筹资活动现金流 -1,833 -1,209 -1,726 -2,118 

负债和股东权益合计 57,179 69,391 84,430 99,902  现金净流量 -5,200 7,155 9,232 9,804 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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