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[Table_Summary] 事件：公司发布 2024 年年报，公司 2024 年实现营收 477.0 亿元，同比-

15.0%，实现归母净利润 0.8 亿元，同比-91.1%。其中 Q4 公司实现收入

119.4 亿元，同比-9.3%，环比+1.2%；实现归母净利润-3.5 亿元，同比-

391.2%，环比-2052.2%。 

点评： 

➢ 盈利能力改善，毛利率持续回暖。从收入端看，2024 年公司收入 477.0

亿元，同比-15.0%；Q4 公司实现收入 119.4 亿元，同比-9.3%，环比

+1.2%。从盈利能力看，24 年公司毛利率为 12.6%，同比+1.3pct；归

母净利率为 0.2%，同比-1.5pct；对应归母净利润为 0.8 亿元，同比-

91.1%。24Q4 的毛利率为 12.8%，同比+3.5pct，环比+0.1pct；归母净

利率为-2.9%，同比-3.9pct，环比-3.1pct；对应归母净利润为-3.5 亿元，

同比-391.2%，环比-2052.2%。从费用率来看，24 年销售/管理/研发/财

务费用率分别为 4.0/2.9/4.0/0.1%，分别同比+0.2/+0.2/+0.3/+0.3pct；

24Q4 销售/管理/研发/财务费用率分别为 4.3/2.4/3.3/0.6%，分别同比-

0.0/+0.5/-1.2/+0.6pct，环比-0.0/-0.8/-0.7/+0.4pct。经常性利润总额同

比下降，主要由于 2024 年重卡行业竞争激烈，内卷严重，市场价格不

断下探，奔驰业务产品前期投入较大，重资产运营，且 2024 年销量不

及预期，盈利能力大幅下降，上述因素导致公司投资收益同比大幅降低。 

➢ 稳居商用车龙头地位，新能源战略提速发展。2024 年公司全年实现销

量 61.4 万辆，同比-2.7%，市占率 15.9%，同比+0.2pct。其中，新能

源实现销量 5.4 万台，同比增长 35%，市场占有率同比+0.4pct。公司

持续推进新能源第一战略落地，拉动全价值链全面向新能源转型，三电

和氢燃料等新能源核心技术和核心模块逐步实现自主可控，全力打造智

能化新能源专属整车平台架构，发布爱易科生态品牌，打造一体化解决

方案。公司新能源产品矩阵持续扩容，陆续推出了包括面向重卡市场的

福田欧曼银河 9 和银河 7，轻卡市场的欧马可智蓝 ES1 和奥铃智蓝 

EL 以及电动中 VAN 平台的风景 i 系列、首款新能源专属平台产品福

田卡文乐福等新产品，覆盖不同细分市场，竞争力不断提升。 

➢ 纵深推进国际化战略，海外市场表现亮眼。2024 年公司累计出口整车 

15.3 万 辆，同比增长 17.3%，市占率 17%，稳居中国商用车出口第

一。其中，轻卡、皮卡、VAN、大中客等业务销量、占有率提升。在美

洲、东南亚市场优势明显，在欧洲、日本等高端市场实现突破，非洲市

场取得大幅增长。泰国市场实现属地化运营，美洲、非洲、中亚等属地

化项目稳步推进。公司将优化海外管理架构，全力支持中重卡业务破局

突围，全面实施“福田+时代”海外双品牌战略，实现产品平台与海外贸

易平台的资源共享。 
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➢ 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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需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见

及推测仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 
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本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告
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追究其法律责任的权利。 

评级说明 

 

风险提示 

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

况下，信达证券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任何责任，投资者需自行承担风险。 

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。  
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