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证券研究报告·A 股公司简评 汽车零部件 

主营业务双轮驱动，参股泉智博

布局机器人 

 

核心观点 

2025 年 Q1，公司实现营业收入、归母净利润、扣非归母净利润

8.13 亿元、0.52 亿元、0.44 亿元，同比分别+8.06%、+45. 93%、

+119.26%。公司主营动力传动和触控显示两大业务，2024 年快速

增长。动力传动业务受益于国产替代，持续拓展自主、合资、外

资品牌，新能源收入占比不断提升。触控显示业务迎来行业需求

提升，并积极拓展新应用领域。同时，公司紧跟前瞻产业趋势，

参股泉智博布局机器人一体化关节。预计 2025-2026 年归母净利

润 1.97、2.97 亿元，首次覆盖给予“买入”评级。 

事件 

1）公司发布 2024 年年度报告。公司实现总营业收入 35.36 亿元，

同比增长 25.93%；实现归母净利润 1.24 亿元，同期为-3.65 亿元。 

2）公司发布 2025 年第一季度报告。公司实现总营业收入 8. 13 亿

元，同比增长 8.06%；实现归母净利润 0.52 亿元，同比增长

45.93%。 

简评 

2024 年利润扭亏为盈，2025 年 Q1 盈利能力进一步增强。2024

年，公司实现营业收入、归母净利润、扣非归母净利润 35. 36 亿

元、1.24 亿元、0.66 亿元，收入同比增长 25.93%，归母净利润、

扣非归母净利润实现扭亏，同期分别为-3.65、-4.25 亿元。营收增

长主要系动力传动业务和触控显示业务双主业协同发展，产销大

幅提升所致。利润实现扭亏，主要系产能利用率提升，以及资产

减值损失大幅减少。2023 年资产减值损失约 4.61 亿元，2024 年

约 0.83 亿元，同比-3.78 亿元。2024 年 Q4，公司收入、归母净利

润、扣非归母净利润分别为 9.21、0.21、0.04 亿元，同比分别增

长 26.12%、扭亏、扭亏。2025 年 Q1，公司实现营业收入、归母

净利润、扣非归母净利润 8.13 亿元、0.52 亿元、0.44 亿元，同比

分别+8.06%、+45.93%、+119.26%。分业务看，①动力传动业务：

2024 年实现营业收入 17.76 亿元，同比增长 15.09%；归母净利润

1.14 亿元，同比增长 1066%。公司坚定核心产品发展战略不动摇，

不断提升高精密齿轴加工能力，扩大齿轴加工规模，提升服务能

力。报告期，公司新产品研发项目立项数大幅增加，新品销售占 
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比大幅提升。②触控显示业务：2024 年实现营业收入 17.60 亿元，同比增长 39.16%；归母净利润 0.40 亿元，同

比增长 111%。触控显示行业逐步复苏，公司传统消费、工控业务取得一定进展，车载触摸屏业务占比进一步提

升。 

2024 年毛利率、净利率大幅改善，2025Q1 毛利率提升至 15.37%。2024 年公司毛利率、净利率、期间费用

率分别为 13.80%、3.54%、8.60%，较上年同期分别+1.81、+16.76、-1.93pct，净利率大幅改善主要受资产减值损

失快速下降所致。其中，销售费用率、管理费用率、研发费用率、财务费用率分别为 1.38%、2.91%、4. 08%、

0.23%，同比-0.63、-0.77、-0.56、+0.04pct。2025 年 Q1，公司毛利率、净利率、期间费用率分别为 15.37%、6. 56%、

9.59%，较上年同期分别+4.40、+2.01、1.22pct。 

触控显示业务迎来行业复苏，参股泉智博布局机器人一体化关节。1）动力传动业务。新能源汽车电驱系

统传动齿轴业务销售占比进一步提升，自动变速器、平衡轴等总成产品产销保持稳中有升。公司继续保持以国

产替代为核心，服务吉利汽车、长城汽车、一汽集团、广汽等国内自主品牌，并向合资品牌、外资品牌进一步

拓展。公司持续关注机器人关节执行器领域，探寻以此作为业务增长点，并于 2025 年 01 月取得突破。公司全

资子公司蓝黛自动化投资参股无锡泉智博科技有限公司（以下简称“泉智博”），持有其 4.3478%的股权。泉智

博主要从事机器人关节的研发、设计、生产及销售，在机器人关节领域具有较强的市场竞争能力。蓝黛自动化

与泉智博按照投资协议约定，就机器人一体化关节及其核心零部件的研发、生产、测试及装配业务达成合作，

符合公司业务拓展和优化产业布局的需要，有助于进一步拓展发展空间，提升整体营运能力。同时，公司决定

在泰国设立子公司并投资建设生产基地，计划投资金额不超过人民币 2 亿元。2）触控显示业务。公司紧抓触控

显示行业复苏契机，强化内部管理，努力稳定并积极优化客户体系，继续发挥在中大尺寸触控屏领域的核心优

势，对产品、业务进行优化整合。TP、LCM 模组业务方面，销售规模有所恢复提升，触控显示业务取得较好发

展。同时，车载触摸屏业务为公司近来重点发展和推广的业务，其迅速发展得益于新能源汽车市场的快速发展

及公司多年来积累的汽车客户资源。公司加强大客户战略，充分利用客户联动优势，加快新品研发及导入，与

华阳电子、重庆矢崎、创维等国内知名 Tier1 企业深度合作，在产品方面开发高附加值的双联屏、三联屏、曲

面屏等车载触控产品，广泛应用在长城汽车、吉利汽车、五菱汽车等终端产品上。未来公司将继续拓展新业务

空间，持续加码汽车智能座舱业务。 
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投资建议 

公司主营动力传动和触控显示两大业务，2024 年快速增长。动力传动业务受益于国产替代，持续拓展自

主、合资、外资品牌，新能源收入占比不断提升。触控显示业务迎来行业需求提升，并积极拓展新应用领域。

同时，公司紧跟前瞻产业趋势，参股泉智博布局机器人一体化关节。预计 2025-2026 年归母净利润 1.97、2.97

亿元，首次覆盖给予“买入”评级。 

表 1:重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 2,807.74 3,535.82 4,267.91 5,096.87 6,041.18 

YoY(%) -2.29 25.93 20.71 19.42 18.53 

净利润(百万元) -365.10 124.28 196.92 296.72 408.86 

YoY(%)  -296.73 134.04 58.45 50.68 37.79 

毛利率(%) 11.99 13.80 15.47 16.53 17.63 

净利率(%) -13.00 3.51 4.61 5.82 6.77 

ROE(%) -15.37 5.04 7.43 10.06 12.18 

EPS(摊薄/元) -0.56 0.19 0.30 0.46 0.63 

P/E(倍) -26.15 76.82 48.48 32.18 23.35 

P/B(倍) 4.02 3.87 3.60 3.24 2.84 
 

资料来源：iFinD，中信建投证券 

表 2:收入成本预测（单位：百万元） 

  2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

触控显示模组总成 销售收入 743.73  862.79  1,206.94  1,508.68  1,840.59  2,208.70  

 成本 620.25  792.88  1,083.70  1,320.09  1,592.11  1,888.44  

 销售收入增长率  16.01% 39.89% 25.00% 22.00% 20.00% 

 毛利率 16.60% 8.10% 10.21% 12.50% 13.50% 14.50% 

乘用车手动变速器总成 销售收入 502.17  622.88  885.76  1,062.91  1,275.50  1,530.60  

 成本 427.63  551.73  749.04  882.22  1,045.91  1,239.78  

 销售收入增长率  24.04% 42.21% 20.00% 20.00% 20.00% 

 毛利率 14.84% 11.42% 15.44% 17.00% 18.00% 19.00% 

动力传动零部件 销售收入 506.79  676.98  792.56  911.44  1,048.16  1,205.39  

 成本 453.06  592.59  651.19  747.38  849.01  964.31  

 销售收入增长率  33.58% 17.07% 15.00% 15.00% 15.00% 

 毛利率 10.60% 12.47% 17.84% 18.00% 19.00% 20.00% 

触控显示零部件 销售收入 901.87  379.34  537.28  671.59  819.35  983.22  

 成本 707.05  320.59  480.74  570.86  680.06  796.40  

 销售收入增长率  -57.94% 41.64% 25.00% 22.00% 20.00% 

 毛利率 21.60% 15.49% 10.52% 15.00% 17.00% 19.00% 

其他业务 销售收入 197.30  243.14  98.31  98.31  98.31  98.31  

 成本 138.10  191.67  72.12  72.12  72.12  72.12  
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 销售收入增长率  23.23% -59.57% 0.00% 0.00% 0.00% 

 毛利率 30.00% 21.17% 26.64% 26.64% 26.64% 26.64% 

资料来源：iFind,中信建投证券 

 

表 3:敏感性分析 

2025 年主要业务增长率（%）  悲观假设 中性假设 乐观假设 

触控显示模组总成增长率（%） 10.00% 25.00% 40.00% 

乘用车手动变速器总成增长率（%） 5.00% 20.00% 35.00% 

动力传动零部件增长率（%） 0.00% 15.00% 30.00% 

触控显示零部件增长率（%） 10.00% 25.00% 40.00% 

其他业务增长率（%） -15.00% 0.00% 15.00% 

预计营业收入（亿元） 37.25  42.53  47.81  

预计营业收入增长率（%） 5.35% 20.28% 35.22% 

预计归母净利润（亿元） 1.73  1.97  2.21  

预计归母净利润增长率（%） 39.14% 58.87% 78.60% 

2026 年主要业务增长率（%）  悲观假设 中性假设 乐观假设 

触控显示模组总成增长率（%） 7.00% 22.00% 37.00% 

乘用车手动变速器总成增长率（%） 5.00% 20.00% 35.00% 

动力传动零部件增长率（%） 0.00% 15.00% 30.00% 

触控显示零部件增长率（%） 7.00% 22.00% 37.00% 

其他业务增长率（%） -15.00% 0.00% 15.00% 

预计营业收入（亿元） 44.44  50.82  57.20  

预计营业收入增长率（%） 4.49% 19.49% 34.49% 

预计归母净利润（亿元） 2.60  2.97  3.34  

预计归母净利润增长率（%） 31.84% 50.76% 69.69% 

2027 年主要业务增长率（%）  悲观假设 中性假设 乐观假设 

触控显示模组总成增长率（%） 5.00% 20.00% 35.00% 

乘用车手动变速器总成增长率（%） 5.00% 20.00% 35.00% 

动力传动零部件增长率（%） 0.00% 15.00% 30.00% 

触控显示零部件增长率（%） 5.00% 20.00% 35.00% 

其他业务增长率（%） -15.00% 0.00% 15.00% 

预计营业收入（亿元） 52.64  60.27  67.89  

预计营业收入增长率（%） 3.58% 18.58% 33.58% 

预计归母净利润（亿元） 3.57  4.09  4.61  

预计归母净利润增长率（%） 20.29% 37.71% 55.13% 

资料来源：iFind，中信建投证券 
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风险分析 

1、行业景气不及预期。2025 年全球宏观经济波动带来内需和出口的不确定性，行业景气或存在波动。 

2、行业竞争格局恶化。国内外零部件供应商竞相布局，随着技术进步、新产能投放等供给要素变化，未来行业

竞争或将加剧，公司市场份额及盈利能力或将有所波动。 

3、客户拓展及新项目量产进度不及预期。公司加速新客户拓展，考虑到车企新车型项目研发节奏波动，特定时

间段内或存在项目定点周期波动；此外，公司新产能建设或受不可控因素影响而导致量产进度不及预期。 

 

 

 

  



 

  

4 

 

 

 

 

    

分析师介绍 
程似骐 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
 
分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论不

受任何第三方的授意或影响。（ii）本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国

（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。中信建投证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，本报告署名分

析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格证书编号已披露在报告首页。 
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