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[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 38.1 亿元，同比+15.4%，实现归母净利润 2.5 亿元，同比+28.5%。

2025Q1 公司实现收入 8.6 亿元，同比+0.7%，环比-22.2%；实现归母净利

润 0.5 亿元，同比-20.1%，环比+237.9%。 

点评： 

➢ 成本控制优异，盈利能力增强。2024 年，从收入端看，公司收入为 38.

1 亿元，同比+15.4%；2025Q1 公司实现收入 8.6 亿元，同比+0.7%，

环比-22.2%。从盈利能力看，2024 年公司毛利率为 20.28%，同比-2.

7pct；归母净利率为 6.6%，同比+0.7pct；对应归母净利润为 2.5 亿元，

同比+28.5%。2025Q1 毛利率为 19.0%，同比-4.5pct，环比+2.4%；

归母净利率为 5.2%，同比-1.4pct，环比+4.0%；对应归母净利润为 0.

45 亿元，同比-20.1%，环比+237.9%。从费用率来看，2024 年销售/

管理/研发/财务费用率分别为 1.9%/4.6%/4.9%/0.7%，分别同比-0.5pct

/-0.6pct/0pct/+0.1pct；2025Q1销售/管理/研发/财务费用率分别为 1.9%

/4.9%/5.3%/0.0%，分别同比-0.2pct/-0.2pct/+1.1pct/-1.0pct，环比+0.

9pct/+0.9pct/-0.4pct/-0.8pct。 

➢ 新能源转型加速，热管理集成化项目产能逐步释放。2024 年公司新能

源车热管理产品实现收入 14.6 亿元，占热管理系统零部件收入比例为 

63.8%。公司位于波兰工厂的集成模块产线产量持续爬坡，自 2023 年 

9 月正式向欧洲大众供货以来，2024 年产量提升至 4 万余套，预计 

2025 年将持续增长。公司重点建设了新能源汽车热管理集成模块及核

心零部件项目，项目产能规划年产 245 万套（件）新能源汽车热管理

集成模块及其他核心零部件产能。国内集成模块项目于 2025 年 5 月

份正式开始批量，项目实施将进一步加强公司在新能源车热管理领域的

领先地位。 

➢ 坚持国际化战略，波兰工厂盈利在即。公司坚定全球化发展战略，提升

全球卓越运营能力，2024 年实现海外销售收入 7.4 亿元。其中，波兰

工厂围绕重点客户提升属地化研发、销售、生产和服务能力，提升海外

经营体的管理和运营效率，2024 年度基本实现盈亏平衡；同时加快推

进建设马来西亚项目建设，形成集铝管及空调管路总成生产开发及制造

于一体的东南亚生产基地，为主机厂客户在东南亚基地布局提供热管理

解决方案，为公司国际化战略及业绩增长做出贡献。 

➢ 风险因素：汽车销量不及预期、盈利能力不及预期等。 
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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。  


