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2025Q1 营收净利润双增长，公司积极推

动机器人在新文旅消费应用场景落地 
   

 ——风语筑 2024 年年报及 2025 年一季报点评      
 

[Table_Rating] 买入（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 投资摘要 

事件概述 

公司发布2024年年报及2025年一季报，2024年公司实现营业收入 

13.76 亿元，同比下降 41.44%；实现归属于上市公司股东的净利润-

1.35 亿元，同比下降147.97%。2025Q1，公司实现营收3.82亿元，同

比增长29.81%；实现归母净利润4027.44万元，同比扭亏为盈，同比

增长368.25%； 

 

分析与判断 

 

2024 年业绩承压，2025Q1 业绩表现亮眼 

2024年公司业绩承压，主要受外部环境和客户需求变化综合影响，完

工项目减少所致。分业务板块看，城市数字化体验空间业务实现营收

4.48亿元，同比下降46.83%，营收占比32.56%，文化及品牌数字化

体验空间业务实现营收8.73亿元，同比下降37.40%，营收占比

63.44%。数字化产品及服务业务实现营收0.55亿元，同比下降

51.12%，营收占比4.00%。2025Q1公司业绩表现亮眼，营收和净利

润实现双增长。 

 

公司坚持“现金为王”的财务理念，全面强化应收账款管理体系，

2024年销售回款增加 

面对复杂多变的经济环境与行业竞争压力，公司坚持“现金为王”的

财务理念，全面强化应收账款管理体系，对高风险账款和长账龄款项

实行专项催收，进一步优化资金流动性。在业务承接环节，公司严格

执行项目筛选标准，杜绝垫资项目，优化业务入口管理机制，确保资

源高效精准配置于高回报项目。在项目管理过程中，公司进一步强化

投入产出比分析，建立动态成本管控体系，严抓结算与回款流程。

2024年，公司销售回款18.13亿元，较去年增加5,956.19万元，销售收

现比提升至131.72%。 

 

公司成立具身智能研究院，积极推动机器人新文旅消费应用场景落地 

3月19日，公司正式宣布成立具身智能研究院，研究院将以人形机器

人、仿生机器人、AI眼镜等智能端侧为载体，推动人工智能技术与场

景应用的融合与创新，深度整合AI大模型决策能力与具身端侧设备的

行动能力，使AI人工智能技术真正融入场景之中，为人与空间的交互

注入温度与灵魂。研究院将充分利用具备高精度运动控制和情感交互

功能的人形机器人，通过拟人化动作、多语言对话和情绪感知，为观

众提供生动的互动体验，推动机器人和可穿戴设备在新文旅消费场景

的跨界融合应用，重塑“人-机-空间”共生关系，打造开放创新的智能

生态体系。3月下旬，公司与松延动力战略签约，双方将聚焦新文旅场

景机器人解决方案，依托风语筑在文旅创意设计、数字内容开发及场

景运营的深厚积淀，结合松延动力在人形机器人、仿生机器人硬件研

发与运动控制技术的领先优势，共同打造跨界融合的智能服务生态。
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[Table_BaseInfo] 基本数据 

最新收盘价（元） 10.40 

12mth A 股价格区间（元） 6.58-12.80 

总股本（百万股） 594.79 

无限售 A 股/总股本 100.00% 

流通市值（亿元） 61.86 
 

 

   
[Table_QuotePic] 最近一年股票与沪深 300 比较  

 
 
 

 

   
[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《在手订单储备充沛，2023 年业绩高速增

长》 

——2024 年 05 月 14 日 
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风语筑将开放文旅消费场景入口及数据资源，提供场景定制化设计与

内容支持；松延动力则输出人形机器人产品矩阵及核心控制技术。 

 

公司动作捕捉系统和三维建模与虚拟仿真能力有望赋能机器人训练场

景 

公司与松延动力战略签约时提到，在机器人训练场景领域，一方面，

整合公司高精度动作捕捉系统与松延动力机器人运动控制技术，赋能

机器人完成精细操作任务；另一方面，基于公司的三维建模与虚拟仿

真能力，搭建逼真数字孪生训练环境，加速机器人对多样化场景的适

应性学习。   
◼ 投资建议 

考虑到公司深化传统主业龙头优势，以存量升级驱动业务持续增长，

同时积极拥抱具身智能，引领展览展示与文旅体验智能化升级，我们

预计公司 2025-2027 年营收分别 17.36、20.79、23.37 亿 元 ， 分 别 

同 比 增 长 26.12%、19.77%、12.40%，归母净利润分别为 1.94 、

2.52、3.00 亿元，分别同比增长 243.02%、30.13%、19.10%。对应 

EPS 分别为 0.33 、0.42 、0.50 元/股，对应 PE 分别为 32、25、21

倍，维持“买入”评级。   
[Table_RiskWarning] 
◼ 风险提示 

宏观经济波动风险；市场竞争风险；核心人员流失风险；数字技术的

研发风险及对策；  
◼ 数据预测与估值 

 
[Table_Finance] 单位：百万元 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 1376 1736 2079 2337 

年增长率 -41.4% 26.1% 19.8% 12.4% 

归母净利润 -135 194 252 300 

年增长率 -148.0% 243.0% 30.1% 19.1% 

每股收益（元） -0.23 0.33 0.42 0.50 

市盈率（X） — 31.93 24.54 20.60 

市净率（X） 2.80 2.40 2.03 1.71 
 
资料来源：Wind，上海证券研究所（2025年 05月 09日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
 

[Table_Finance2] 资产负债表（单位：百万元）  利润表（单位：百万元） 

指标 2024A 2025E 2026E 2027E  指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 1564 1941 2337 2863  营业收入 1376 1736 2079 2337 

应收票据及应收账款 1428 1483 1768 2136  营业成本 1060 1277 1541 1739 

存货 579 568 621 808  营业税金及附加 11 10 12 15 

其他流动资产 563 588 610 645  销售费用 84 87 93 99 

流动资产合计 4135 4579 5336 6452  管理费用 104 101 106 105 

长期股权投资 84 84 84 84  研发费用 64 87 94 96 

投资性房地产 0 0 0 0  财务费用 8 -16 -19 -23 

固定资产 138 126 115 103  资产减值损失 -27 0 0 0 

在建工程 0 0 0 0  投资收益 19 20 26 30 

无形资产 19 19 19 19  公允价值变动损益 -36 0 0 0 

其他非流动资产 478 482 482 482  营业利润 -163 225 293 353 

非流动资产合计 718 710 699 687  营业外收支净额 -1 0 0 0 

资产总计 4853 5289 6034 7139  利润总额 -164 225 293 353 

短期借款 3 3 3 3  所得税 -28 31 41 53 

应付票据及应付账款 907 1000 1159 1386  净利润 -135 194 252 300 

合同负债 813 783 863 1135  少数股东损益 0 0 0 0 

其他流动负债 364 370 403 446  归属母公司股东净利润 -135 194 252 300 

流动负债合计 2086 2157 2428 2969  主要指标     

长期借款 0 0 0 0  指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付债券 511 511 511 511  盈利能力指标     

其他非流动负债 45 46 46 46  毛利率 23.0% 26.5% 25.9% 25.6% 

非流动负债合计 555 557 557 557  净利率 -9.8% 11.2% 12.1% 12.8% 

负债合计 2641 2713 2985 3526  净资产收益率 -6.1% 7.5% 8.3% 8.3% 

股本 595 595 595 595  资产回报率 -2.8% 3.8% 4.5% 4.6% 

资本公积 449 449 449 449  投资回报率 -3.6% 5.8% 6.6% 6.8% 

留存收益 1129 1493 1966 2530  成长能力指标     

归属母公司股东权益 2211 2576 3049 3613  营业收入增长率 -41.4% 26.1% 19.8% 12.4% 

少数股东权益 0 0 0 0  EBIT 增长率 
-

151.3
% 

275.1
% 

31.0% 20.5% 

股东权益合计 2211 2576 3049 3613  归母净利润增长率 
-

148.0
% 

243.0
% 

30.1% 19.1% 

负债和股东权益合计 4853 5289 6034 7139  每股指标（元）     

现金流量表（单位：百万元）      每股收益 -0.23 0.33 0.42 0.50 

指标 2024A 2025E 2026E 2027E  每股净资产 3.72 4.33 5.13 6.07 

经营活动现金流量 -32 189 149 234  每股经营现金流 -0.05 0.32 0.25 0.39 

净利润 -135 194 252 300  每股股利 0.20 -0.29 -0.37 -0.44 

折旧摊销 16 13 13 13  营运能力指标     

营运资金变动 -109 7 -89 -49  总资产周转率 0.28 0.34 0.37 0.35 

其他 196 -24 -26 -29  应收账款周转率 0.94 1.22 1.30 1.22 

投资活动现金流量 -50 19 25 29  存货周转率 2.24 2.23 2.59 2.43 

资本支出 0 -1 -1 -1  偿债能力指标     

投资变动 5 0 0 0  资产负债率 54.4% 51.3% 49.5% 49.4% 

其他 -54 20 26 30  流动比率 1.98 2.12 2.20 2.17 

筹资活动现金流量 -123 168 221 264  速动比率 1.55 1.70 1.80 1.77 

债权融资 0 -4 0 0  估值指标     

股权融资 0 0 0 0  P/E — 31.93 24.54 20.60 

其他 -123 172 221 264  P/B 2.80 2.40 2.03 1.71 

现金净流量 -205 376 396 526  EV/EBITDA -43.63 21.50 15.25 11.21 

资料来源：Wind，上海证券研究所   
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分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询资格或相当的专业胜任能力，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地

出具本报告，并保证报告采用的信息均来自合规渠道，力求清晰、准确地反映作者的研究观点，结论不受任何第三

方的授意或影响。此外，作者薪酬的任何部分不与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

公司业务资格说明 

本公司具备证券投资咨询业务资格。 

投资评级体系与评级定义 

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 

 减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上 

 
无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事

件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报

告日起 12 个月内的基本面和行业指数相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数 

 中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平 

 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500

或纳斯达克综合指数为基准。 

投资评级说明： 

不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级

体系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 

免责声明 

本报告仅供上海证券有限责任公司(以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客

户。 

本报告版权归本公司所有，本公司对本报告保留一切权利。未经书面授权，任何机构和个人均不得对本报告进行任

何形式的发布、复制、引用或转载。如经过本公司同意引用、刊发的，须注明出处为上海证券有限责任公司研究

所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

在法律许可的情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券或期权并进行交易，也可能

为这些公司提供或争取提供多种金融服务。 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资

料、意见和推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值或投资收入可

升可跌。过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见或推测不一致的

报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做

出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或关联机构不

承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

责，投资者据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或关联机构无关。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的唯一参考因素，也不应当认为本报告可以取代自己的

判断 


