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 出口型消费品设备 2024 年中报综述 

本报告选取六家公司作为分析样本对出口型消费品设备板块进行综

述，样本公司分别为杰克股份、宏华数科、巨星科技、银都股份、春

风动力、涛涛车业，样本公司分别对应的消费下游为服装、工具、餐

饮、出行等消费环节。 

 收入端：2024H1 收入回升，整体趋势向好  

收入端整体趋势向好，样本公司均实现海外收入正向增长。2020-2023

年这一时期，受到疫情、海外降息后加息等因素的影响，出口类企业

的收入增速在这一时期出现了前高后低的特征，其中 2021-2022年，

五家样本公司的中报海外业务增速均实现了一定增长，但是在 2023

年受到海外消费发展降速及库存过高等因素影响，海外业务收入增速

逐步回落（宏华数科受益于数码印花渗透率提升从而实现了海外业务

持续增长）。2024年 H1，五家样本公司的海外业务收入均实现了一定

增长，我们认为其中的原因首先是海外市场整体需求开始稳定，同时

国内企业在收入降速期间对公司业务进行了积极调整，提升了创收能

力。 

 盈利能力：毛利率整体稳定，归母净利润持续增长 

毛利率层面，2024 年 Q1 至 Q2，样本公司整体保持稳定。同比角度

看，六家样本公司中有三家实现了单 Q2 毛利率同比提升。我们认为

毛利率的稳定主要有两个原因，首先是行业样本公司积极优化产品结

构，并通过规模效应降低单位成本，从而使整体毛利率在行业竞争中

保持稳定；其次是对于一部分出口业务而言，产品海外定价以外币结

算，2024 年 H1人民币汇率较为稳定，因此对应业务毛利率也相应平

稳。 

 费用端：财务费用有所提升，或主要受汇兑损益影响 

费用端，2024 年 H1 样本公司的财务费用端波动较大。2024 年 Q2 六

家样本公司的财务费用收益较 2023 年 Q2 出现明显下降（财务费用

为负表示收益）。我们认为财务费用变动的主要原因，是出口型消费

品设备企业在海外开展业务时会形成一定美金头寸，这部分美金头寸

在期末进行换汇时会形成一定汇兑收益，而 2023 年 H1 人民币兑美

元汇率波动较为明显，从而增加了各个公司的汇兑收益。2024 年 H1

人民币兑美元汇率相对平稳，从而该部分受益对应收窄。 

 周转能力：存货占流动资产比重稳步优化，H2 有望轻装上阵 

存货水平上，我们选取存货占流动资产比重座位作为分析指标（指标

越低，周转能力越强）。六家样本公司中，2024 年 Q2 有五家实现了
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行业动态分析/机械 

这一指标的同比改善（宏华数科或为主动备货及发出未确认产品提升

所致），同时 2024 年 Q2，六家样本公司中有三家公司实现了这一指

标的环比优化。我们认为这一指标的表现，一定程度上反映了当前出

口型消费品设备企业整体周转能力稳步回升，公司层面存货动销压力

较为良性，随着进入到下半年消费品销售旺季，样本公司能够迅速反

应市场需求，实现收入及利润的稳步增长。 

 后市展望：如果降息稳步推进，板块景气度有望进一步提升 

我们认为海外加息周期对海外消费产生了一定的抑制作用。首先，随

着美联储推进加息，资金的成本逐步提升，对应的贷款、手续费的利

率也逐步提升，从而抑制分期消费需求。以信用卡及车贷为例，随着

2021 年美联储开启降息，美国的信用卡拖欠率（所有银行、季调）逐

步回升，同时随着美国商业银行 48 个月新车贷款利率的提升，美国

存量车贷总量也逐步下降。因此我们认为，如果美联储于 2024年 H2

开启降息，一部分被高利率影响的的消费需求将逐步释放，从而拉动

出口型消费品设备企业的营收及利润表现。 

 投资建议：建议关注纺服、工具、餐饮及出行方向。 

我们建议关注以下板块： 

1）纺织服装设备：板块或受益于海外降息带来的消费复苏，行业内

公司积极进行新品研发，推动新品的渗透率提升，建议关注杰克

股份、宏华数科。 

2）手工具及电动工具：板块或受益于海外降息带来的房地产市场交

易复苏，建议关注逐步推动电动工具新品开发，海外产能持续投

产的巨星科技。 

3）餐饮设备：板块景气度与海外消费者外出就餐行为关联度较高，

因此如果海外消费整体复苏，海外线下餐饮门店的设备更新概率

或随之提升，建议关注银都股份。 

4）出行链：板块同时拥有出行及玩乐两种属性，同时出行链产品消

费对信用卡费率较为敏感，因此如果海外降息稳步推进，板块景

气度也将回升，建议关注春风动力、涛涛车业。 

 风险提示：地缘政治因素影响关税水平，海外消费复苏不及预

期，样本数据统计样本只能一定程度反映板块全貌，可能失真 
   

本报告仅供 Choice 东方财富 使用，请勿传阅。



行业动态分析/机械   

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      3 

 内容目录 
1. 出口型消费品设备 2024年中报综述 ............................................ 4 

1.1. 收入端：2024H1收入回升，整体趋势向好 ................................. 4 

1.2. 盈利能力：毛利率整体稳定，归母净利润持续增长 ......................... 5 

1.3. 费用端：财务费用有所提升，或主要受汇兑损益影响 ....................... 5 

1.4. 周转能力：存货占流动资产比重稳步优化，H2有望轻装上阵 ................. 6 

1.5. 后市展望：如果降息稳步推进，板块景气度有望进一步提升 .................. 6 

2. 投资建议：重点推荐纺服、工具、餐饮及出行方向。 ............................. 7 

3. 风险提示 ................................................................... 7 

 

 图表目录 
图 1. 美国信用卡拖欠随加息开启明显回升 ........................................ 6 

图 2. 车贷利率变化明显影响车贷整体需求 ........................................ 6 

 
表 1： 样本公司近年来 H1海外业务收入情况（单位：亿元） ........................ 4 

表 2： 样本公司近年来单季度营收增速情况 ....................................... 4 

表 3： 样本公司近年来单季度毛利率情况 ......................................... 5 

表 4： 样本公司近年来单季度归母净利润增速情况 ................................. 5 

表 5： 样本公司近年来单季度财务费用情况（单位：百万元） ....................... 5 

表 6： 样本公司近年来单季度存货占流动资产比重情况 ............................. 6 

表 7： 样本公司业绩预测及估值对比情况（9月 2日收盘市值） ...................... 7 

 

  

本报告仅供 Choice 东方财富 使用，请勿传阅。



行业动态分析/机械   

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      4 

1.出口型消费品设备 2024 年中报综述 
机械行业中存在着一类公司，其产品主要用于下游 C端消费，或用于进一步制造 C端消费品，

同时产品中海外市场收入占比较高，由于该类公司景气度驱动因素较为相近，因此我们将该

类出口型消费品设备汇总进行观察。本报告选取六家公司作为分析样本对出口型消费品设备

板块进行综述，样本公司分别为杰克股份、银都股份、宏华数科、巨星科技、春风动力、涛

涛车业，样本公司分别对应的消费下游为服装、餐饮、工具、出行等消费环节。 

 

1.1.收入端：2024H1 收入回升，整体趋势向好 

 

收入端整体趋势向好，样本公司均实现海外收入正向增长。2020-2023 年这一时期，受到疫

情、海外降息后加息等因素的影响，出口类企业的收入增速在这一时期出现了前高后低的特

征，其中 2021-2022年，五家样本公司的中报海外业务增速均实现了一定增长，但是在 2023

年受到海外消费发展降速及库存过高等因素影响，海外业务收入增速逐步回落（宏华数科受

益于数码印花渗透率提升从而实现了海外业务持续增长）。2024年 H1，五家样本公司的海外

业务收入均实现了一定增长，我们认为其中的原因首先是海外市场整体需求开始稳定，同时

国内企业在收入降速期间对公司业务进行了积极调整，提升了创收能力。 

表1：样本公司近年来 H1海外业务收入情况（单位：亿元） 
 2020H1 2021H1 2022H1 2023H1 2024H1 

杰克股份 7.89 13.11 17.18 14.41 14.54 

yoy  66.22% 31.03% -16.13% 0.89% 

宏华数科 1.43 1.77 2.52 3.15 4.05 

yoy  23.86% 41.94% 24.96% 28.67% 

巨星科技 36.22 42.72 58.77 48.33 63.95 

yoy  17.95% 37.56% -17.76% 32.32% 

银都股份 5.77 9.54 13.69 12.02 12.91 

yoy  65.39% 43.58% -12.19% 7.37% 

涛涛车业 4.70 9.05 7.62 6.15 13.67 

yoy  92.57% -15.86% -19.30% 122.43% 

资料来源：wind、国投证券研究中心（春风动力半年报未披露区域拆分） 

 

公司整体营收层面，样本公司 2024 年 Q2 营收增长较 Q1 实现环比改善。拆分单季度营收表

现，六家样本公司中有四家的 Q2 营收增速高于 Q1，我们认为这体现了当前出口型消费设备

公司行业整体景气度或有回温，如果 2024 年 H2美联储推动降息落地，则样本公司营收端有

望延续增长趋势。 

表2：样本公司近年来单季度营收增速情况 

 2023-03-31 2023-06-30 2023-09-30 2023-12-31 2024-03-31 2024-06-30 

杰克股份 -20.53% -3.67% 9.87% 7.84% 12.56% 29.15% 

宏华数科 2.59% 48.61% 37.22% 90.41% 30.23% 61.71% 

巨星科技 -11.14% -19.91% -6.54% -16.42% 29.38% 26.20% 

银都股份 -10.23% -4.08% 5.45% 9.49% 5.60% 0.18% 

春风动力 27.30% 37.27% -22.68% -0.90% 6.31% 23.20% 

涛涛车业 -4.97% 7.24% 30.42% 42.10% 49.06% 99.76% 

资料来源：wind、国投证券研究中心 

 

  

本报告仅供 Choice 东方财富 使用，请勿传阅。



行业动态分析/机械   

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      5 

1.2.盈利能力：毛利率整体稳定，归母净利润持续增长 

 

毛利率层面，2024年 Q1至 Q2，样本公司整体保持稳定。同比角度看，六家样本公司中有三

家实现了单 Q2 毛利率同比提升。我们认为毛利率的稳定主要有两个原因，首先是行业样本

公司积极优化产品结构，并通过规模效应降低单位成本，从而使整体毛利率在行业竞争中保

持稳定；其次是对于一部分出口业务而言，产品海外定价以外币结算，2024 年 H1 人民币汇

率较为稳定，因此对应业务毛利率也相应平稳。 

表3：样本公司近年来单季度毛利率情况 

 2022-03-31 2022-06-30 2023-03-31 2023-06-30 2024-03-31 2024-06-30 

杰克股份 26.17% 26.48% 26.68% 28.41% 30.06% 31.81% 

宏华数科 45.39% 46.00% 47.56% 47.52% 45.63% 45.84% 

巨星科技 22.93% 24.57% 29.25% 29.98% 31.38% 32.05% 

银都股份 41.71% 38.45% 40.10% 40.72% 48.15% 46.51% 

春风动力 19.57% 21.50% 34.16% 32.58% 32.52% 31.51% 

涛涛车业 33.00% 32.59% 41.35% 41.29% 37.47% 35.92% 

资料来源：wind、国投证券研究中心 

 

归母净利润层面，样本公司呈现出了持续增长的状态。六家样本公司中，有五家实现了连续

四个季度归母净利润增长，同时六家样本公司均实现了连续三个季度归母净利润增长；同时

六家样本公司中，有五家公司 2024 年 Q2 的归母净利润增速高于 25%。我们认为当前出口型

消费品设备企业利润的持续增长，反映的是行业整体趋势向好，龙头公司正在进行有质量的

发展，利润增长与收入增长相对匹配，公司的长期竞争力整体向好。 

表4：样本公司近年来单季度归母净利润增速情况 
 2023-03-31 2023-06-30 2023-09-30 2023-12-31 2024-03-31 2024-06-30 

杰克股份 -41.14% 30.88% 26.28% 80.73% 67.56% 44.38% 

宏华数科 -12.16% 67.05% 44.60% 51.75% 34.95% 35.83% 

巨星科技 65.38% 24.30% 1.94% 18.52% 36.70% 36.87% 

银都股份 -21.43% 11.87% 47.88% 32.86% 68.81% 6.08% 

春风动力 99.57% 70.33% -5.45% 57.00% 31.97% 26.35% 

涛涛车业 21.73% 45.21% 78.96% 8.66% 45.89% 31.67% 

资料来源：wind、国投证券研究中心 

 

1.3.费用端：财务费用有所提升，或主要受汇兑损益影响 

费用端，2024 年 H1 样本公司的财务费用端波动较大。2024 年 Q2 六家样本公司的财务费用

收益较 2023 年 Q2 出现明显下降（财务费用为负表示收益）。我们认为财务费用变动的主要

原因，是出口型消费品设备企业在海外开展业务时会形成一定美金头寸，这部分美金头寸在

期末进行换汇时会形成一定汇兑收益，而 2023年 H1人民币兑美元汇率波动较为明显，从而

增加了各个公司的汇兑收益。2024 年 H1 人民币兑美元汇率相对平稳，从而该部分受益对应

收窄。 

表5：样本公司近年来单季度财务费用情况（单位：百万元） 

 2022-03-31 2022-06-30 2023-03-31 2023-06-30 2024-03-31 2024-06-30 

杰克股份 8.47 -25.69 -2.72 -40.52 2.36 -13.47 

宏华数科 0.71 -14.87 -7.21 -33.72 -7.96 -4.79 

巨星科技 28.04 -81.35 51.80 -213.87 48.17 -115.44 

银都股份 2.05 -13.69 1.58 -56.11 -21.35 -21.49 

春风动力 10.55 -190.61 -3.01 -115.37 -65.72 -77.59 

涛涛车业 5.58 -32.00 18.39 -62.03 -13.82 -11.05 

资料来源：wind、国投证券研究中心 
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1.4.周转能力：存货占流动资产比重稳步优化，H2 有望轻装上阵 

存货水平上，我们选取存货占流动资产比重座位作为分析指标（指标越低，周转能力越强）。

六家样本公司中，2024 年 Q2 有五家实现了这一指标的同比改善（宏华数科或为主动备货及

发出未确认产品提升所致），同时 2024年 Q2，六家样本公司中有三家公司实现了这一指标的

环比优化。我们认为这一指标的表现，一定程度上反映了当前出口型消费品设备企业整体周

转能力稳步回升，公司层面存货动销压力较为良性，随着进入到下半年消费品销售旺季，样

本公司能够迅速反应市场需求，实现收入及利润的稳步增长。 

表6：样本公司近年来单季度存货占流动资产比重情况 
 2023-03-31 2023-06-30 2023-09-30 2023-12-31 2024-03-31 2024-06-30 

杰克股份 25.88% 24.17% 21.13% 22.48% 16.69% 14.00% 

宏华数科 36.21% 36.19% 33.75% 33.42% 29.89% 33.81% 

巨星科技 16.26% 19.63% 23.11% 24.52% 25.31% 23.85% 

银都股份 26.62% 26.48% 22.16% 24.34% 23.16% 25.38% 

春风动力 26.65% 19.87% 19.58% 21.57% 23.08% 18.69% 

涛涛车业 21.51% 23.20% 23.66% 21.45% 21.48% 23.15% 

资料来源：wind、国投证券研究中心 

 

1.5.后市展望：如果降息稳步推进，板块景气度有望进一步提升 
 

我们认为海外加息周期对海外消费产生了一定的抑制作用。首先，随着美联储推进加息，资

金的成本逐步提升，对应的贷款、手续费的利率也逐步提升，从而抑制分期消费需求。以信

用卡及车贷为例，随着 2021年美联储开启降息，美国的信用卡拖欠率（所有银行、季调）逐

步回升，同时随着美国商业银行 48 个月新车贷款利率的提升，美国存量车贷总量也逐步下

降。因此我们认为，如果美联储于 2024年 H2开启降息，一部分被高利率影响的的消费需求

将逐步释放，从而拉动出口型消费品设备企业的营收及利润表现。 

 

图1.美国信用卡拖欠随加息开启明显回升  图2.车贷利率变化明显影响车贷整体需求 

 

 

 

资料来源：wind，国投证券研究中心  资料来源：wind，国投证券研究中心 
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2.投资建议：重点推荐纺服、工具、餐饮及出行方向。 
我们建议关注以下几个方向： 

 

纺织服装设备：板块或受益于海外降息带来的消费复苏，行业内公司积极进行新品研发，推

动新品的渗透率提升，建议关注杰克股份、宏华数科。 

 

手工具及电动工具：板块或受益于海外降息带来的房地产市场交易复苏，建议关注逐步推动

电动工具新品开发，海外产能持续投产的巨星科技。 

 

餐饮设备：板块景气度与海外消费者外出就餐行为关联度较高，因此如果海外消费整体复苏，

海外线下餐饮门店的设备更新概率或随之提升，建议关注银都股份。 

 

出行链：板块同时拥有出行及玩乐两种属性，同时出行链产品消费对信用卡费率较为敏感，

因此如果海外降息稳步推进，板块景气度也将回升，建议关注春风动力、涛涛车业 

 

表7：样本公司业绩预测及估值对比情况（9月 2日收盘市值） 

股票代码 公司简称 收盘市值 归母净利润(百万元） PE（X） 

    （亿元） 2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 

603337.SH 杰克股份 123.91 8.00 10.20 12.80 15.5 12.1 9.7 

688789.SH 宏华数科 112.66 4.80 5.50 7.20 23.5 20.5 15.6 

002444.SZ 巨星科技 324.19 21.75 26.02 30.67 14.9 12.5 10.6 

603277.SH 银都股份 102.41 6.40 7.77 9.20 16.0 13.2 11.1 

603129.SH 春风动力 203.68 13.10 18.30 24.30 15.5 11.1 8.4 

301345.SZ 涛涛车业 55.23 3.82 4.87 6.05 14.4 11.3 9.1 

资料来源：wind，国投证券研究中心（巨星科技、银都股份、涛涛车业利润数据为 wind一致预期） 

 

 

3.风险提示 

地缘政治因素影响关税水平：如果海外国家因为地缘政治问题提升对我国企业关税，则会影

响终端产品的市场销售价格，对应公司收入或发生波动。 

 

海外消费复苏不及预期：如果海外国家终端消费能力复苏不及预期，对应公司的产品销售可

能会低于预期，从而影响公司收入及利润的增长。 

 

 

样本数据统计样本只能一定程度反映板块全貌，可能失真：不同公司之间数据变动背后原因

存在差异，样本数据统计样本只能一定程度反映板块全貌。
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 行业评级体系 
 
收益评级： 

领先大市 —— 未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 10%及以上； 

同步大市 —— 未来 6个月的投资收益率与沪深 300指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 —— 未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 10%及以上； 

风险评级： 

A —— 正常风险，未来 6个月的投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —— 较高风险，未来 6个月的投资收益率的波动大于沪深 300指数波动； 
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