
  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  1 

证券研究报告 

公司研究 

[Table_ReportType] 
公司点评报告 

 

军 中通客车(000957.SZ) 

投资评级    

上次评级    

 

[Table_Author] 邓健全   汽车行业首席分析师 

执业编号：S1500525010002 

联系电话：13613012393 

邮    箱：dengjianquan@cindasc.com 

 

赵悦媛   汽车行业联席首席分析师 

执业编号：S1500525030001 

联系电话：13120151000 

邮    箱：zhaoyueyuan@cindasc.com 

 

赵启政 汽车行业高级分析师  

执业编号：S1500525030004 

联系电话：17888836075 

邮    箱：zhaoqizheng@cindasc.com 

 

丁泓婧   汽车行业分析师 

执业编号：S1500524100004  

联系电话：13615852266 

邮    箱：dinghongjing@cindas.com 

 

徐国铨 汽车行业研究助理 

邮    箱：xuguoquan@cindasc.com 

 

 

 

 

 

 

[Table_OtherReport]  

 

 

 
 

 

信达证券股份有限公司 

CINDA SECURITIES CO.,LTD 
北京市西城区宣武门西大街甲127号金隅大厦

B座 
邮编：100031 

 

 [Table_Title] 
中通客车(000957.SZ)：盈利能力显著提升，

国内与海外市场齐发力 

 

[Table_ReportDate] 2025年 04月 27日 
 

 

[Table_Summary] 事件：公司发布 2024 年年报及 2025 年第一季度报告，公司 2024 年实现

营收 57.3 亿元，同比+35.1%，实现归母净利润 2.5 亿元，同比+258.1%。

2025 年 Q1 公司实现收入 16.9 亿元，同比+32.1%，环比+12.9%；实现归

母净利润 0.8 亿元，同比+80.5%，环比+41.7%。 

点评： 

➢ 业绩持续高速增长，期间费用率显著降低。从收入端看，2024 年公司

收入 57.3 亿元，同比+35.1%；2025Q1 公司实现收入 16.9 亿元，同比

+32.1%，环比+12.9%。从盈利能力看，24 年公司毛利率为 18.6%，同

比-5.3pct；归母净利率为 4.3%，同比+2.7pct；对应归母净利润为 2.5

亿元，同比+258.1%。25Q1 的毛利率为 15.1%，同比-0.2pct，环比-

8.8pct；归母净利率为 4.5%，同比+1.3pct，环比+0.9pct；对应归母净

利润为 0.8 亿元，同比 80.5%，环比 41.7%。从费用率来看，24 年销

售/管理/研发/财务费用率分别为 5.2/2.7/4.1/-0.6%，分别同比-3.7/-0.9/-

1.0/-0.3pct；25Q1 销售/管理/研发/财务费用率分别为 4.3/1.4/3.2/-

0.8%，分别同比-2.2/-1.0/+0.4/-0.4pct，环比-2.3/-1.9/-3.0/-0.1pct。 

➢ 国内新能源公交补贴政策持续，旅团市场复苏向好态势明显。公司结构

调整取得显著成效，大中型座位车增长较快，客旅团转型初见成效。

2024 年公司国内实现营收 25.2 亿元，同比+34.1%。中国客车行业呈

现显著复苏态势，受益于国内“以旧换新”政策、旅游需求释放及海外出

口增长等因素影响，行业 6 米以上客车销售 12.6 万辆，同比增长 

33.4%，创 2020 年以来新高。 

➢ 海外市场需求高涨，公司出口表现亮眼。公司海外市场发展迈入新阶段。

全年出口销量同比增长 35.9%。中东市场再创佳绩，沙特、阿联酋等订

单令行业瞩目。在雅加达、汉诺威、俄罗斯、新加坡等地，中通客车闪

亮世界舞台，品牌影响力持续增强。公司产品创新成果更加丰硕。2024 

年公司成功开发了欧洲、俄罗斯、新加坡等地的 H 系、L 系等高端纯电

动和燃油车型，并实现了批量销售；适应“大转小” “适老化”趋势，开发

了多款 N 系纯电动公交，填补了市场空白，并提升了校车产品的竞争

力。同时，公司在智能电控与节能研究、智能驾驶技术、燃料电池技术

以及整车 NVH 性能方面取得了重要突破，提升了产品的技术含量和市

场竞争力。 

➢ 风险因素：汽车销量不及预期、盈利能力不及预期、新车推出不及预期

等。 
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证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


