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兆威机电(003021.SZ)   

主业稳健增长，布局机器人灵巧手打开成长空间 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 公司发布 2024 年报：公司实现营收 15.25 亿元，同比增长 26.42%；归母净利润

2.25 亿元，同比增长 25.11%；扣非后归母净利润 1.84 亿元，同比增长 37.57%。公

司同时发布 2024 年利润分配预案：每 10 股派发现金红利 2.85 元(含税)。 

⚫ 公司发布 2025 年一季报：2025 年一季度，公司实现营收 3.68 亿元，同比增长

17.66%；实现归母净利润 5470.99 万元，同比下降 1.19%；实现扣非后归母净利润

4719.04 万元，同比增长 6.86%。 

⚫ 2024 年，公司毛利率 31.43%，同比增长 2.38pct；归母净利率 14.76%，同比下降

0.16pct。2025Q1，公司毛利率 31.69%，同比下降 1.14pct，环比增长 0.55pct；归

母净利率 14.89%，同比下降 2.84pct，环比增长 0.77pct。 

⚫ 分产品看，2024 年，公司微型传动系统实现收入 9.66 亿元，同比增长 28.20%；占营

业收入 63.34%；毛利率 28.87%，同比增长 3.11pct。精密零件实现收入 4.67 亿元，

同比增长 24.52%；占营业收入 30.66%；毛利率为 40.92%，同比增长 3.27pct。 

⚫ 多领域驱动增长，人形机器人远期空间可期：1）在汽车领域，公司与博世、比亚迪、

理想、长安等主要客户有多年合作基础，提供座舱、底盘、车身多款创新方案。2）在

消费医疗领域，公司积极参与消费及医疗科技应用领域，如 AR、VR、智能家居、胰岛

素泵、吻合器等产品领域，进行研发创新生产，给予客户有竞争力的解决方案。3）在

工业领域，公司定位精密核心部件的进口替代，产品广泛适用阀、泵、基站天线、电动

滚筒传送带等各种应用的电动液压、机电和混合解决方案组合。4）在机器人领域，公

司从零件纵向一体化布局模组，2024 年 11 月发布灵巧手产品，集成减速器、电机、控

制单元与电子传感皮肤。该产品具有 17 个主动自由度，并可继续拓展自由度配置，每

个指关节均配备独立高功率密度微电机模组，可实现独立控制，同时，通过多关节多层

级力位协同的柔顺控制，可执行更为复杂精细的动作；单指节实现 3 个及以上主动单元

配置，灵活性与精度接近人手，解决了传统灵巧手在复杂抓握任务中的瓶颈；集成的柔

性电子皮肤，具备多模态感知能力，并逐步建立基于不同工作场景的强化学习模型，提

升与具身智能大模型的模仿学习效率，提高灵巧手的智能性。 

⚫ 我们根据最新财报调整盈利预测，预计公司 2025-2027 年归母净利润分别为

2.60/3.35/4.40 亿元，EPS 分别为 1.08/1.39/1.83 元，对应 4 月 30 日收盘价 PE 为

117.5/91.2/69.3 倍，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：新产品新技术的开发风险、行业竞争加剧、原材料价格波动。 
   
主要财务指标 

会计年度 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1525  1800  2280  3000  

同比增长 26.4% 18.1% 26.7% 31.6% 

归母净利润（百万元） 225  260  335  440  

同比增长 25.1% 15.4% 28.8% 31.6% 

毛利率 31.4% 31.7% 32.9% 33.0% 

ROE 7.0% 7.6% 9.2% 11.2% 

每股收益（元） 0.94  1.08  1.39  1.83  

市盈率 135.6  117.5  91.2  69.3  
数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算     
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附表 

资产负债表 单位：百万元  利润表 单位：百万元 

会计年度 2024 2025E 2026E 2027E  会计年度 2024 2025E 2026E 2027E 

流动资产 2939  3605  4078  4821   营业收入 1525  1800  2280  3000  

货币资金 225  532  692  967   营业成本 1045  1230  1530  2010  

交易性金融资产 842  829  823  828   税金及附加 12  13  18  24  

应收票据及应收账款 577  983  1252  1632   销售费用 60  70  91  117  

预付款项 11  12  15  19   管理费用 81  88  114  150  

存货 184  195  235  305   研发费用 155  171  230  307  

其他 1100  1053  1061  1070   财务费用 -33  -18  -32  -45  

非流动资产 1183  1115  1047  979   投资收益 32  27  32  39  

长期期权投资 63  63  63  63   公允价值变动收益 0  0  0  0  

固定资产 991  938  876  803   信用减值损失 -6  -3  -3  -3  

在建工程 18  6  2  11   资产减值损失 -4  -13  -12  -11  

无形资产 48  47  46  45   营业利润 246  281  363  477  

商誉 0  0  0  0   营业外收支 -2  0  0  0  

其他 63  61  60  58   利润总额 244  281  363  477  

资产总计 4122  4720  5125  5800   所得税 19  21  28  37  

流动负债 803  1231  1403  1772   净利润 225  260  335  440  

短期借款 141  131  134  129   少数股东损益 0  0  0  0  

应付票据及应付账款 434  769  947  1239   归属母公司净利润 225  260  335  440  

其他 227  331  322  404   EPS（元） 0.94  1.08  1.39  1.83  

非流动负债 93  82  82  82    

长期借款 0  0  0  0   主要财务比率  

其他 93  82  82  82   会计年度 2024 2025E 2026E 2027E 

负债合计 896  1313  1485  1854   成长性     

股本 240  240  240  240   营业收入增长率 26.4% 18.1% 26.7% 31.6% 

未分配利润 1047  1189  1372  1612   营业利润增长率 27.1% 13.9% 29.3% 31.6% 

少数股东权益 0  0  0  0   归母净利润增长率 25.1% 15.4% 28.8% 31.6% 

股东权益合计 3226  3407  3640  3946   盈利能力     

负债及权益合计 4122  4720  5125  5800   毛利率 31.4% 31.7% 32.9% 33.0% 

  归母净利率 14.8% 14.4% 14.7% 14.7% 

现金流量表 单位：百万元  ROE 7.0% 7.6% 9.2% 11.2% 

会计年度 2024 2025E 2026E 2027E  偿债能力     

归母净利润 225  260  335  440   资产负债率 21.7% 27.8% 29.0% 32.0% 

折旧和摊销 83  80  81  81   流动比率 3.66  2.93  2.91  2.72  

营运资金的变动 -171  2  -163  -102   速动比率 2.08  1.92  1.99  1.95  

经营活动产生现金流量 124  327  241  400   营运能力     

资本支出 -168  -15  -15  -15   资产周转率 0.38  0.41  0.46  0.55  

长期投资 32  13  6  -5   每股资料（元）     

投资活动产生现金流量 -70  76  23  19   每股收益 0.94  1.08  1.39  1.83  

债券融资 158  -10  4  -5   每股经营现金 0.51  1.36  1.00  1.67  

股权融资 27  0  0  0   估值比率（倍）     

融资活动产生现金流量 77  -97  -103  -144   PE 135.6  117.5  91.2  69.3  

现金净变动 133  307  160  275   PB 9.5  9.0  8.4  7.7  
数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算  
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