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电科数字（600850.SH）2025 年一季报点评     

25Q1 业绩符合预期，营收利润稳健增长 
 

 2025 年 05 月 04 日 

 

➢ 事件概述：电科数字于 2025 年 4 月 29 日发布 2025 年一季报，公司多行

业、多领域齐头并进，一季度业务开展稳定，盈利利润均取得稳健增长。2025 年

一季度，公司实现营业收入 20.01 亿元，同比增长 0.36%；实现归属于上市公

司股东的净利润 0.50 亿元，同比增长 6.41%；实现归属于上市公司股东的扣除

非经常性损益的净利润 0.49 亿元，同比增长 4.00%；研发费用 1.05 亿元，同

比增长 1.70%，研发费用稳步提高，彰显公司发展决心。 

➢ 构建数字应用矩阵，助力客户数字化转型。公司紧扣数据驱动决策、业务流

程再造、产业智能化升级、组织效率提升等数字化需求，以态势感知、业务赋能

为目标，打造物联网平台、数据引擎、数字孪生引擎、GIS 引擎等数智应用软件

产品，叠加物联感知设备接入、数据治理、自动化建模、低代码场景编辑、云渲

染等核心技术服务能力，构建数智应用产品矩阵。目前，相关数智应用产品已在

水利、交通、能源、医疗、工业制造、政府、商业等众多行业成功落地。 

➢ 聚焦垂直行业场景，赋能产业智能制造。在汽车制造场景，公司提供高效安

全的数字基础设施，打造产线柔性配置、质量追溯优化、设备智能运维等细分场

景方案。在生物制药场景，公司建设客户厂区数字化基础架构，打通 GXP 与非

GXP 核心区域，实现业务互访与统一管理，在研发、生产等业务环节进行数字化

管控，满足制药行业审计及数据合规要求。在智能园区场景，公司实现园区网络

规模化部署和设备智能管理，提供优质、安全、智能的园区应用服务。 

➢ 保障关键行业安全可控，围绕人工智能高速发展。1）公司持续运营金融信

创生态实验室，围绕金融、央国企等客户具体业务和数字化需求，开展整体信创

咨询规划，提供全栈信创云底座构建服务，实施应用上云的适配验证和开源治理

能力。2）公司围绕金融、央国企等重点行业客户，积极拓展信创业务，打造系

列标杆项目。3）公司加强和生态伙伴在信创产业端的能力建设，与华为等主要

厂商的合作规模继续保持行业领先地位。 

公司推进“人工智能+应用”，深度扎根人工智能赛道，打造涵盖智算中心 AI 数字

底座的一站式解决方案，业务范畴覆盖 AI 数字基础设施的规划、部署、运维、

运营全流程。积极构建 AI 软硬件生态适配优化与智算算力调度管理体系，提供

便捷高效的 AI 平台私有化部署服务。 

➢ 投资建议：公司聚焦行业数字化主业，围绕增强核心功能、提高核心竞争力，

坚持科技研发，深化协同增效，实施数字化产品创新、业务数智赋能和行业场景

突破。我们预计公司 2025-2027 年营业收入为 120.52、133.02、148.95 亿元，

归母净利润为 6.26、6.90、7.94 亿元，EPS 为 0.91、1.00、1.16 元，对应 PE

为 26、24、21 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：AI 等新产品研发进程不及预期；同业竞争加剧的风险。   
[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） 10,706 12,052 13,302 14,895 

增长率（%） 7.0 12.6 10.4 12.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 551 626 690 794 

增长率（%） 10.8 13.8 10.1 15.1 

每股收益（元） 0.80 0.91 1.00 1.16 

PE 30 26 24 21 

PB 3.4 3.2 2.9 2.7 

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 10,706 12,052 13,302 14,895  成长能力（%）     

营业成本 8,651 9,689 10,666 11,925  营业收入增长率 7.05 12.58 10.37 11.98 

营业税金及附加 26 36 40 89  EBIT 增长率 6.50 15.88 8.41 13.45 

销售费用 725 711 825 894  净利润增长率 10.77 13.77 10.08 15.11 

管理费用 269 386 412 447  盈利能力（%）     

研发费用 438 554 599 670  毛利率 19.19 19.61 19.82 19.94 

EBIT 596 691 749 850  净利润率 5.14 5.20 5.18 5.33 

财务费用 6 9 -3 -7  总资产收益率 ROA 4.61 4.52 4.53 4.80 

资产减值损失 -9 -18 -19 -20  净资产收益率 ROE 11.38 11.99 12.23 12.94 

投资收益 1 12 13 15  偿债能力     

营业利润 590 684 752 866  流动比率 1.66 1.58 1.56 1.56 

营业外收支 -1 2 3 1  速动比率 0.77 0.72 0.71 0.73 

利润总额 589 686 755 867  现金比率 0.34 0.41 0.41 0.43 

所得税 44 45 50 57  资产负债率（%） 58.55 61.41 62.00 61.95 

净利润 546 640 705 810  经营效率     

归属于母公司净利润 551 626 690 794  应收账款周转天数 70.91 65.77 57.18 54.36 

EBITDA 747 849 925 1,045  存货周转天数 157.97 159.65 163.61 158.94 

      总资产周转率 0.92 0.93 0.92 0.94 

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

货币资金 2,191 3,262 3,623 4,203  每股收益 0.80 0.91 1.00 1.16 

应收账款及票据 2,715 2,277 2,475 2,613  每股净资产 7.05 7.61 8.22 8.94 

预付款项 842 1,017 1,131 1,228  每股经营现金流 -0.36 2.24 1.28 1.69 

存货 3,979 4,614 5,081 5,449  每股股利 0.35 0.40 0.44 0.50 

其他流动资产 1,091 1,494 1,637 1,671  估值分析     

流动资产合计 10,818 12,665 13,946 15,165  PE 30 26 24 21 

长期股权投资 9 9 9 9  PB 3.4 3.2 2.9 2.7 

固定资产 167 182 202 232  EV/EBITDA 22.27 19.58 17.97 15.91 

无形资产 196 220 249 283  股息收益率（%） 1.45 1.65 1.82 2.09 

非流动资产合计 1,121 1,194 1,266 1,364       

资产合计 11,938 13,859 15,212 16,529       

短期借款 458 458 458 458  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 2,795 2,691 2,963 3,246  净利润 546 640 705 810 

其他流动负债 3,263 4,870 5,500 5,999  折旧和摊销 150 158 176 195 

流动负债合计 6,516 8,020 8,921 9,704  营运资金变动 -1,017 686 -73 93 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 -247 1,537 880 1,159 

其他长期负债 474 491 511 536  资本开支 -134 -117 -141 -168 

非流动负债合计 474 491 511 536  投资 -5 0 0 0 

负债合计 6,990 8,511 9,432 10,239  投资活动现金流 -140 -114 -128 -153 

股本 686 686 686 686  股权募资 87 0 0 0 

少数股东权益 111 125 140 156  债务募资 282 0 0 0 

股东权益合计 4,949 5,349 5,780 6,290  筹资活动现金流 -151 -351 -391 -427 

负债和股东权益合计 11,938 13,859 15,212 16,529  现金净流量 -531 1,071 361 580 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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