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英维克（002837.SZ）2024 年半年度业绩报告点评     

高质量业务拓展顺利，拉动利润稳步放量 
 

 2024 年 08 月 13 日 

 

➢ 英维克发布 2024 年半年度业绩。公司 1H24 实现收入 17.1 亿元，同比增

长 38.2%；归母净利润 1.8 亿元，同比增长 99.6%；扣非净利润 1.7 亿元，同比

增长 113.5%。单季度看，2Q24 实现收入 9.7 亿元，同比增长 35.9%，环比增

长 29.7%；归母净利润 1.2 亿元，同比增长 81.9%，环比增长 96.0%；扣非净利

润 1.2 亿元，同比增长 94.7%，环比增长 115.4%。 

➢ 数据中心需求提升，机房温控业务快速增长。数据中心能效要求提高，公司

率先大力推广的间接蒸发冷却技术作为有效降低能耗的成熟风冷技术已获广泛

认同，市场渗透率继续提升。算力密度提升驱动液冷需求快速增长，作为“全链

条”平台，公司在数据中心机房及算力设备的液冷技术相关营业收入约为同期 2

倍。公司的优势领域需求旺盛、行业地位稳固、持续投入研发迭代产品、积极拓

展海外市场，机房温控节能营业收入同比快速增长。产品销售组合积极变化、降

本措施有效，机房温控业务毛利率有所提高。公司中标的多个重大项目在报告期

及后续阶段陆续交付。 

➢ 温控业务进展顺利，拉动利润率增长。公司持续创新，推出应用于储能 PCS

的 Pack+PCS 融合液冷机组，并在行业内率先交付针对 5MWh 高密度大容量储

能系统的 BattCool 储能全链条液冷解决方案。公司积极拓展国内外客户取得显

著成效。1H24 公司来自储能应用的营业收入约 6 亿元，同比增长 11%。机房温

控业务毛利率实现 30.6%，较上期提升 1.05pct。公司 2Q24 实现毛利率 32.1%，

较上期提升 0.6pct，环比提升 2.6pct。 

➢ 冷链物流空调需求增长，地铁轨交建设回暖。传统的新能源客车市场需求未

有实质性改善，但鼓励政策的推出加快了冷链物流车相关需求增长，公司相关的

营业收入同比快速增长。地铁轨交的建设需求放缓在 2024 年开始有好转趋势。

在维护好传统优势市场的同时，公司也积极拓展新区域市场的新建项目配套及架

修服务招标。轨道交通列车空调及服务的营业收入同比显著增长。 

➢ 投资建议：受益于 AI 相关业务（云计算、数据中心和物联网等），考虑到

公司全链路布局液冷解决方案和储能温控产品的逐步放量，我们预计 24-26 年

公司营收分别为 52.2/66.4/86.0 亿元，归母净利润分别为 5.4/6.9/8.0 亿元，对

应 2024 年 8 月 12 日收盘价，P/E 分别为 30x/23x/20x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期，新品研发进度不及预期，新品放量速度不及

预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,529 5,216 6,640 8,598 

增长率（%） 20.7 47.8 27.3 29.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 344 543 691 803 

增长率（%） 22.7 57.8 27.4 16.1 

每股收益（元） 0.47 0.73 0.93 1.09 

PE 47 30 23 20 

PB 6.5 6.0 5.2 4.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 12 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,529 5,216 6,640 8,598  成长能力（%）     

营业成本 2,387 3,506 4,507 5,938  营业收入增长率 20.72 47.81 27.29 29.50 

营业税金及附加 21 31 40 52  EBIT 增长率 42.61 42.92 27.51 17.42 

销售费用 266 417 506 655  净利润增长率 22.74 57.78 27.38 16.08 

管理费用 154 240 292 379  盈利能力（%）     

研发费用 263 396 498 646  毛利率 32.35 32.78 32.13 30.93 

EBIT 474 677 864 1,014  净利润率 9.75 10.41 10.41 9.33 

财务费用 6 12 26 38  总资产收益率 ROA 6.76 8.69 9.24 8.45 

资产减值损失 -81 -5 -5 -5  净资产收益率 ROE 13.84 20.30 22.23 22.12 

投资收益 3 0 0 0  偿债能力     

营业利润 396 660 833 971  流动比率 1.76 1.52 1.49 1.43 

营业外收支 5 0 0 0  速动比率 1.41 1.23 1.16 1.13 

利润总额 401 660 833 971  现金比率 0.39 0.15 0.08 0.04 

所得税 53 99 125 146  资产负债率（%） 51.25 56.95 58.02 61.25 

净利润 349 561 708 826  经营效率     

归属于母公司净利润 344 543 691 803  应收账款周转天数 163.18 160.92 170.00 170.00 

EBITDA 550 755 947 1,147  存货周转天数 83.86 73.64 73.64 73.64 

      总资产周转率 0.77 0.92 0.97 1.01 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 940 493 323 227  每股收益 0.47 0.73 0.93 1.09 

应收账款及票据 1,761 2,979 3,439 4,825  每股净资产 3.36 3.62 4.21 4.90 

预付款项 16 24 30 40  每股经营现金流 0.61 0.21 0.23 0.38 

存货 673 757 1,077 1,343  每股股利 0.20 0.34 0.39 0.20 

其他流动资产 839 835 1,267 1,583  估值分析     

流动资产合计 4,229 5,088 6,137 8,017  PE 47 30 23 20 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 6.5 6.0 5.2 4.4 

固定资产 287 439 485 930  EV/EBITDA 29.25 21.30 16.98 14.02 

无形资产 129 165 200 235  股息收益率（%） 0.92 1.59 1.77 0.90 

非流动资产合计 862 1,156 1,344 1,482       

资产合计 5,091 6,243 7,481 9,499       

短期借款 378 528 748 968  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,457 2,055 2,460 3,490  净利润 349 561 708 826 

其他流动负债 564 763 923 1,150  折旧和摊销 76 77 83 133 

流动负债合计 2,400 3,346 4,131 5,608  营运资金变动 -74 -514 -659 -724 

长期借款 98 98 98 98  经营活动现金流 453 153 169 282 

其他长期负债 111 111 111 111  资本开支 -204 -371 -271 -271 

非流动负债合计 209 209 209 209  投资 0 0 0 0 

负债合计 2,609 3,555 4,340 5,818  投资活动现金流 -93 -371 -271 -271 

股本 568 569 569 569  股权募资 37 -170 0 0 

少数股东权益 -4 14 31 54  债务募资 22 150 220 220 

股东权益合计 2,482 2,688 3,141 3,681  筹资活动现金流 -116 -230 -67 -107 

负债和股东权益合计 5,091 6,243 7,481 9,499  现金净流量 252 -447 -170 -96 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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