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证券代码：301018 证券简称：申菱环境

广东申菱环境系统股份有限公司

投资者关系活动记录表

编号：SL20250901

投资者关系活动

类别

□特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 □业绩说明会

□新闻发布会 □路演活动

□现场参观 其他（电话会议）

参与单位名称及

人员姓名
72 家机构，详见附件《参与单位名称清单》

时间 2025 年 8 月 29 日

地点 公司会议室

上市公司接待人

员姓名

副总经理、董事会秘书：顾剑彬先生

证券事务代表：林涛先生

投资者关系活动

主要内容介绍

公司于 2025 年 8 月 29 日披露了 2025 年半年度报告，主要经营

数据信息和投资者关系活动互动交流情况如下：

1、主要经营情况

2025 年上半年，公司实现营业收入 168,217.87 万元，同比增长

28.95%；实现归属于上市公司股东的净利润 15,041.42 万元，同比

增长 35.95%。

2、互动交流情况

（1）问：Q2 毛利率相比 Q1 有明显提升，请问主要受益于哪块

业务的毛利率提升？此前中报和年报数据显示数据中心毛利率低于

工业和总毛利率，想了解毛利率提升原因及下半年盈利能力展望。

答：本次毛利的提升主要是因为数据服务板块毛利提升所致。
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数据中心毛利率相比工业特种确实会低一些，因为工业特种合同多

为项目型，存在更多的定制要求；而数据中心业务更多面向大客户，

产品的标准化程度更高，批量也较大。

由于数据中心销售费用和售后费用均低于工业特种，因此虽然

毛利率较低，但并不意味着净利润也低。今年 Q2 数据中心毛利率开

始上升，主要原因是业务规模提升。在业务规模提升的背景下，公

司推进精益制造、物料标准化和设计模块化，以及采购成本的下降

等都取得较好的效果，提效降本措施开始显现价值。

由于数据中心业务规模扩大，前 8个月订单增长同比翻番，持

续增长将为未来节能降本和效率提升带来更大空间。

（2）问：目前液冷技术受到较高关注，现就海外订单情况进行

提问：公司披露的两个多亿海外订单是否集中在液冷领域？如果是

液冷，是否以整体解决方案形式提供？

答：风冷、液冷都有。关于产品形式，目前面向美国市场以设

备为主；在东南亚则更多以解决方案结合设备形式，包括技术方案、

现场交付实施和产品，整体实施的完整性更强。此外，无论是美国

还是东南亚，订单中既有液冷也有风冷，不过对比国内市场，液冷

的占比更高。液冷的增长总体较高，但会因客户需求而变化，预计

未来高密芯片占比进一步提高，液冷占比将进一步提升，成为主要

技术路线。

（3）问：目前我们是否会统计数据中心整体营收中液冷的占

比？以及国内与海外液冷增长速度的差异情况？

答：液冷订单增长高于数据中心整体增长，数据中心整体增长

同比翻番，液冷订单增长更高。但营收方面取决于项目落地节奏，

尤其是国内市场多为项目型交付，需客户验收后才能确认营收。因

此全年营收增长会更完整地反映订单增长情况。

整体趋势较为乐观，目前看海外订单液冷渗透率会更高一些。

（4）问：关于公司海外数据中心订单结构，东南亚大概有多少

亿的订单？美国又是多少亿的订单？可以帮忙提供一下吗？
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答：中报中已经提到相关数据，美国大约为 1.2 亿，东南亚约

为 1.3 亿，两个市场的发展空间都挺大。

（5）问：国内头部客户在 AI 方面的发展正在逐步提升，已发

布了一些大型集群项目，预计下半年也会有大量供给释放。这种趋

势对我们业务的影响如何？目前能否预测相关的增长或订单情况？

答：随着国内 AI 投资的快速增长，我们的业务需求进一步扩大。

由于我们与客户合作非常紧密，不同的产品形态我们都能跟得上。

对于未来的预期，AI 芯片交付量是一个很重要的要素，目前看趋势

是乐观的。另外芯片发热密度的增加，肯定对液冷的需求会增加。

（6）问：关于盈利能力的问题，随着规模提升，Q2 毛利率显

著提高。如果拉长时间维度，数据中心业务的毛利率是否能提升至

类似友商 30%左右的水平，或者是否有可能做得更好？

答：液冷的毛利率高于风冷的毛利率。未来随着液冷业务规模

的进一步增加，制造效率的提升、材料和器件供应规模放量将带来

成本下降。公司目前正持续推进精益制造，四化工程，采购降本等

工作，目前看，毛利率改善空间还是比较大的。

（7）问:海外突破的主要产品类型有哪些？

答：目前海外销售的产品种类包括液冷和风冷产品。

（8）问：海外客户是否需要公司配套建设海外产能？

答：目前公司海外布点以市场拓展、技术支持及售后服务为主，

公司会持续关注市场需求的变化，将来有必要时会考虑海外设厂等。

（9）问：公司其他应用领域的营收占比情况？

答：公建占比少，工业板块和特种板块合计大约 40%。

工业中的火力水力发电、抽水蓄能、电化学储能、海上风电、

特高压电网等电力与能源相关业务对贡献较大。

（10）问：储能业务增长较大的原因是什么？

答：储能业务增长一个是抽水蓄能的发展，另一个主要得益于

大客户电化学储能液冷散热业务的推进。
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交流沟通过程中，严格按照相关规定与投资者进行了充分的交

流与沟通，保证信息披露的真实、准确、完整、及时、公平。没有

出现未公开重大信息泄露等情况。

附件清单 附件《参与单位名称清单》

日期 2025 年 9 月 1 日
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附件：

参与单位名称清单

序号 调研单位名称 序号 调研单位名称

1 汇添富基金 37 华西证券

2 进门财经 38 同犇投资

3 衍航投资 39 诺安基金

4 长安基金 40 淡水泉（北京）投资

5 国信证券 41 中银国际证券

6 招银理财 42 中金基金

7 景领投资 43 冲积资产

8 光大永明资产 44 博时基金

9 江苏银德投资 45 华元恒道

10 易方达基金 46 博远基金

11 太平基金 47 西部证券

12 东兴基金 48 长城财富保险资产

13 星石投资 49 美市科技

14 信达证券 50 荷兰汇盈

15 财通证券 51 东方财富网络科技

16 国联民生证券 52 景林香港

17 星元资本 53 白鹭资管

18 京管泰富基金 54 昆仑健康

19 中意资产 55 尚诚资产

20 北京源乐晟 56 陆家嘴信托

21 盘京投资 57 人保资产

22 宝盈基金 58 利位投资

23 西部利得基金 59 光大保德信基金

24 华泰证券 60 容棠私募

25 浙商证券 61 泰聚基金

26 东方财富证券 62 国元证券

27 华安证券 63 泽兴资产

28 天风证券 64 广发证券

29 从容资产 65 天下溪投资

30 五地私募 66 博道基金

31 中欧瑞博(香港)资产 67 同花顺数据

32 国寿安保基金 68 国泰海通证券

33 信泰人寿 69 亘泰投资

34 兆天投资 70 万得信息

35 于翼资产 71 富国基金

36 信达澳亚基金 72 孝庸基金


