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伟创电气（688698.SH）2025 年一季报点评     

25Q1 归母利润环比高增，数据能源业务增速亮眼 
 

 2025 年 04 月 30 日 

 

➢ 事件：2025 年 4 月 28 日，公司发布 2025 年一季报。2025 年 Q1 公司实

现营业收入 3.87 亿元，同比+18.16%，环比-19.88%；实现归母净利润 0.57 亿

元，同比+5.6%，环比+63.85%；实现扣非净利润 0.55 亿元，同比+4.34%，环

比+62.28%。 

➢ 25Q1 变频器、伺服传统品类持续增长，数字能源业务增速超 1200%。公

司目前已具备 0.4kW 至 8000kW 的变频器、100W 至 200kW 的伺服系统、控

制系统包含 PLC 及运动控制器等，现有产品线已打通从 PLC 及运控器等控制层

到电机等执行层全层级，多产品配合下市场份额有望进一步提升，核心业务实现

稳健增长。24 年公司变频器产品、伺服产品两大传统品类的营业收入均实现同

比提升，新品类数字能源产品（主要是逆变器、电池、充放电测试设备、储能设

备等产品）实现年收入超 6000 万、毛利率超 30%。25Q1 公司几大核心产品继

续维持增长趋势，25Q1 公司变频器产品实现收入 2.32 亿元，较上年同期增长

17.95%；伺服系统及控制系统实现收入 1.33 亿元，较上年同期增长 9.76%；数

字能源产品收入 1001 万元，较上年同期增长 1215.77%，持续维持高增态势。 

➢ 合同资产、合同负债同比高增，25Q1 费用率持续下行。25Q1 公司合同资

产、合同负债分别为 809 万元、5053 万元，分别同比+136%、+538%，彰显

下游需求仍较为旺盛。同时，25Q1 公司销售费用率、管理费用率、研发费用率、

财务费用率分别为 7.40%、4.42%、12.71%、-1.90%，较 24Q4 分别环比-

1.60Pcts、-0.76Pct、-3.12Pcts、-0.09Pct，公司各费用率持续改善，研发费用

率仍维持在较高水平。 

➢ 机器人领域产品完备，新赛道成果显著。公司在人形机器人领域提供全套运

动执行器解决方案，包括旋转关节模组、直线关节模组、空心杯电机模组、无框

力矩电机、灵巧手动力解决方案等，且核心部件均自主研发；在工业机器人、协

作机器人领域公司均可提供相应模组方案。此外，公司自主研发的通用 AI AGENT

机器人开发平台已取得重大突破，助力布局机器视觉领域。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2025-2027 年营收分别为 20.37、25.60、32.29

亿元，对应增速分别为 24.2%、25.7%、26.2%；归母净利润分别为 3.28、4.40、

5.93 亿元，对应增速分别为 33.9%、34.0%、34.9%，以 4 月 30 日收盘价为基

准，对应 2025-2027 年 PE 为 32X、24X、18X，公司是内资工控优质厂商，海

外新市场、机器人等新领域持续贡献增量，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新领域拓展不及预期风险；海外市场需求不及预期风险。  

 
[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） 1,640 2,037 2,560 3,229 

增长率（%） 25.7 24.2 25.7 26.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 245 328 440 593 

增长率（%） 28.4 33.9 34.0 34.9 

每股收益（元） 1.16 1.55 2.08 2.80 

PE 43 32 24 18 

PB 5.1 4.6 4.0 3.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 30 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 1,640 2,037 2,560 3,229  成长能力（%）     

营业成本 998 1,232 1,544 1,950  营业收入增长率 25.70 24.21 25.65 26.16 

营业税金及附加 11 14 18 23  EBIT 增长率 20.45 57.40 32.65 32.95 

销售费用 131 153 179 226  净利润增长率 28.42 33.91 33.99 34.85 

管理费用 77 92 108 136  盈利能力（%）     

研发费用 217 244 307 388  毛利率 39.15 39.53 39.67 39.62 

EBIT 218 343 455 605  净利润率 14.94 16.11 17.17 18.36 

财务费用 -27 1 -3 -7  总资产收益率 ROA 7.97 9.35 10.73 12.26 

资产减值损失 -7 0 0 0  净资产收益率 ROE 11.71 14.06 16.54 19.16 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 243 342 458 611  流动比率 1.82 2.11 2.12 2.17 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 1.10 1.36 1.45 1.55 

利润总额 244 342 458 611  现金比率 0.18 0.46 0.58 0.67 

所得税 2 17 23 24  资产负债率（%） 31.22 32.93 34.80 35.84 

净利润 242 325 435 587  经营效率     

归属于母公司净利润 245 328 440 593  应收账款周转天数 117.99 119.19 114.23 109.54 

EBITDA 257 386 504 658  存货周转天数 94.20 94.25 87.38 85.13 

      总资产周转率 0.58 0.62 0.67 0.72 

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

货币资金 164 519 802 1,132  每股收益 1.16 1.55 2.08 2.80 

应收账款及票据 832 990 1,209 1,480  每股净资产 9.90 11.04 12.57 14.64 

预付款项 9 11 14 18  每股经营现金流 0.95 1.86 2.13 2.57 

存货 303 342 408 515  每股股利 0.41 0.55 0.74 0.99 

其他流动资产 353 503 524 550  估值分析     

流动资产合计 1,661 2,366 2,956 3,695  PE 43 32 24 18 

长期股权投资 3 3 3 3  PB 5.1 4.6 4.0 3.4 

固定资产 269 342 391 424  EV/EBITDA 41.22 27.42 21.01 16.09 

无形资产 42 42 42 42  股息收益率（%） 0.82 1.09 1.46 1.97 

非流动资产合计 1,412 1,141 1,142 1,141       

资产合计 3,074 3,508 4,097 4,836       

短期借款 71 70 70 70  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 551 719 944 1,192  净利润 242 325 435 587 

其他流动负债 293 333 379 439  折旧和摊销 39 43 49 54 

流动负债合计 915 1,122 1,392 1,700  营运资金变动 -67 27 -37 -101 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 201 393 451 543 

其他长期负债 45 33 33 33  资本开支 -200 -35 -42 -46 

非流动负债合计 45 33 33 33  投资 1 -8 0 0 

负债合计 960 1,155 1,426 1,733  投资活动现金流 -182 72 -42 -46 

股本 211 211 211 211  股权募资 20 0 0 0 

少数股东权益 22 19 14 8  债务募资 70 -1 0 0 

股东权益合计 2,114 2,352 2,671 3,103  筹资活动现金流 -28 -110 -127 -166 

负债和股东权益合计 3,074 3,508 4,097 4,836  现金净流量 -6 355 282 331 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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