开源中小盘 - 新股精选第7期：本批埃泰克、固德电材、惠康科技值得重点跟踪 260925_原文
2026年09月26日 14:08
发言人1   00:00
证券中小盘的水首席分析师周佳，首先祝大家中秋假期快乐。为了帮助大家在中秋假期有一个更好的一个学习性能，我们也是在中秋假期的三天推出了我们三期的一个系列电话会议。今天是我们中秋系列电话会议的一个第一期，也是我们整个今年新股精选系列的一个第七期的一个电话会议。新股期权系列主要就是针对近期上市的优质次新股做一个基本面的梳理，并不构成投资建议。那么今天主要给大家汇报一下，本批三只的优质的次新股，包括埃泰克、固德、电材和汇康科技的一个情况。这三家公司分别来自汽车电子、动力电池、热失控防护和制冷设备三条赛道，而且都各自在细分领域做到了全国乃至全球数一数二的位置。

发言人1   00:58
下面我逐一给大家汇报，第一家就是艾泰克，一句话总结这家公司的逻辑就是艾泰克是一家覆盖车身域、智能座舱域、动力以及智能驾驶四大功能域的本土汽车电子领先企业。2024年公司在中国自主品牌乘用车前装标配车身预控制控制器市场的份额达到了25.5%，连续三年排第一。随着车随着汽车电子电气架构从分布式向煜集中式演进公司有望凭借全功能的布局，领先的市场份额和本土化的优势，持续受益于汽车电子国产替代和预控制器市场的一个扩容。

发言人1   01:39
我们先来简单介绍一下公司是做什么的。Ipad可能在汽车电子领域深耕了二十余年，是国家级专利特新小镇企业和国家级高新重点高新技术企。主营业务为四大功能域汽车电子产品的研发、生产及销售，并提供相关技术服务，构建了从研发、设计、检测、验证到量产交付的全链条的能力体系，逐渐突破了以大陆联电为代表的国际汽车电子厂商在该领域的一个长期垄断，是国内少数具备多功能与汽车电子产品开发能力的国产供应商之一。然后从收入结构看，2025年公司汽车电子类业务收入32.9 6亿元，占比91.32%，是绝对的核心主义。此外还有汽车电子EMS技术开发和其他业务收入分别为1.7 2亿元、0.9 5亿元和0点四五亿元，占比分别为4.78%、2.64%和1.26%。

发言人1   02:37
从业绩表现来看，2022年至2025年，公司营收从21.7 4亿元增长至2 36.0 9亿元，年复合增速达到了18.4%月母净利润从0.92亿增长至2.48亿年，复合增速达到了39.4%，利润增速明显明显快于收入增速。2022年到2025年，公司毛利率分别为16.8%、26.52、16.37%、17.02%和17.68%，净利率从4.33%提升至6.88%，2025年的RE达到了18.29%，在行业竞争加剧的背景之下，公司的盈利能力还能做到一个稳中的有升，同时公司的费用管控和资本回报效率也都是优于可比公司平均的。然后再来看一下行业前景其实汽车电子这条赛道最核心的趋势就是量价提升。随着汽车向电动化、智能化、网联化方向发展，消费者对于智能进入人车交互、辅助驾驶等功能的需求不断提升。在政策推动需求升级以及技术变革等因素的驱动之下，汽车电子占汽车成本的比例将由2020年的30.32%提升至2030年的50%。

发言人1   03:56
根据前端产业研究院的数据，中国汽车电子市场规模2017年为795亿美元，2023年已经达到了1261亿美元。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130，年均复合增长率达到7.99%，预计2026年将达到20将达到1486亿美元，卖入万亿元的一个人民币的一个市场规模。从结构上来看，分布式架构下ECU数量的一个攀升，导致线束复杂软硬件高度和汽车电子电气架构正由分布式向域集中式演进。预控制器通过整合数量众多的ECU可以有效减少像素数量，降低软件活度，降低日益突出性。

发言人1   04:46
根据麦肯锡的统计，全球预控制器市场规模2025年预计为1290亿美元，2030年有望达到1560亿美元。中国预控制金市场2025年预计为1087亿元，2030年有望达到2 2307亿元。需求侧还有一个重要红利就是自主品牌崛起。2024年中国自主品牌乘用车销量为1797万辆，同比增长23.12%，市场份额达65.20%。2025年上半年进一步提升至68.51%，创下了2012年以来的一个新高。公司作为本土汽车电子龙头深度绑定了自主品牌整车厂及造车新势力，正好卡位在国产替代和预控扩容的一个交汇点上。

发言人1   05:39
接下来看公司亮点，我概括为三个层面，第一个就是技术壁垒。公司在芜湖、合肥、武汉及重庆设有研发中心，拥有授权专利182项，群众发明专利49项，利用软件著作权21项，产品覆盖从传统车身控制到智能驾驶辅助的全方位呈现。车身预控制器采用高规格的mcu开发支持看FD法令和以太网通信支持。而车手软件架构能够提供从车身控制器、车身域控制器到新一代跨域集中式架构下区域控制器的一个多元化的解决方案。智能座舱域控制器则依托高效率硬件硬件平台和操作系统虚拟化技术，结合SOA软件架构的开发，支持OTA在线升级智能驾驶。一方面公司2018年即应用国产芯片平台，成功实现了77G车载毫米波雷达产品的一个配套量产，抢占了智能化先机。

发言人1   06:44
第二是市场地位。根据高工智能汽车研究院统计，2024年公司在中国市场自主品牌乘用车前端标配车身预控制器份额达到25.5%，连续三年排名第一，座舱预警显示屏总成份额为6.41%，排名第三。而且根据公司在2026年半年度业绩说明会上披露的最新数据，2025年公司在中国市场自主品牌乘用车标配车身域控制器份额为25.37%，蝉联第一，实现四连冠。乘用车前装标配实体遥控钥匙份额14.26%，跨多域控制器供应商份额7.83%，均排名第一。第三是客户资源，公司客户覆盖了奇瑞汽车、长安汽车、长城汽车、上汽集团、吉利汽车、北汽集团、东风汽车等自主品牌整车厂商，以及理想汽车、小鹏汽车、零跑汽车等造车新势。同时公司通过向博世等全球知名的tell one供应商提供汽车电子EMS产品，最终配套沃尔沃、奥迪等国际知名整车厂商，形成了直接客户周龙的配套以及行业生态的一个完产业链布局。

发言人1   08:02
从近期经营进展来看，公司在2026年半年规定说明会也透露了一个不少积极信号。智能驾驶方面，4D成像毫米波雷达已经获得了奇瑞的新项目的定点，激光雷达产品线也实现了定点的突破。而芯片国产化方面，公司采取国内外芯片双线研发的布局，与国芯科技等本土半导体体深度合作，国产芯片预控平台已成功导入客户新定点项目。客户拓展方面，整个公司今年上半年也是新增了小米、一汽丰田的项目。定点海外方面，公司深度绑定了徐锐、长安、吉利等主机厂的一个协同出海，并移于越南越南、fast、马来西亚、蝌蚪、英国路特斯达成了一个配套合作关系，获得了马来西亚特colder的一个香槟点。

发言人1   08:53
本次公司IPO的一个发行的募集资金合计约15.1 7亿元，像年产500万件汽车电子项目，博泰克汽车电子生产基地扩建项目，两个研发中心建设项目，并补充流动资金2.7 5亿元，有助于解决产能瓶颈，夯实研发实力。然后另一方面，整个公司今年上半年实现营收17.7 9亿元，同比增长16.92%。归母净利润0.9 3亿元，同比增长1.03%，收入延续一个较快的增长。另一端则受到行业竞争加剧，原材料价格上涨以及加大研发投入等因素影响，增速有所放缓，但公司的竞争地位和长期逻辑没有变化，第二家是固德，电材一句话总结，这家公司就是固德。

发言人1   09:40
电材是全球建设系统名木材料安全防护领域的领先企，深耕云母材料数十名。2014年全球电池系统云母材料安全防护市场份额为15%到20%，仅次于最大荣誉。随着新版动力电池安全强制标准将热扩散要求提升至不起火、不爆炸，热失控防护需求进入爆发期。公司有望凭借核心技术优势与从矿端到方案端的全产业布局，在这轮安全标准升级浪潮中实现一个持续高速成长。

发言人1   10:14
先介绍一下公司是做什么的，公司主要业务为新能源汽车动力电池、热失控防护零部件以及电力电工经营产品的研发、生产和销售。以明木材料和高性能树脂的材料技术为基底，构建了覆盖材料制备、产品开发以及工艺优化的这个平台。2025年公司风力电器设施控防护零部件收入5.6亿元，占比51.09%。

发言人1   10:40
电力电工全员产品收入2.7 9亿元，占比25.24%。红铝复合支配收入1.9 1亿元，占比17.24%。其他业务收入0.7亿元，占比6.42%。从业绩来看，2022到205，公司营收从4.7 5亿元增长至11.0 6亿元，年复合增速达到32.5%。

发言人1   11:02
根据净利润从0.64亿增长至1.79亿年，复合增速达到百2.5。公司毛利率35.24%，净利6.87%，RE达到26.33%，成长性和盈利能力均高于科技公司平均水平。然后行业层面，我这里重点讲两个关键词，一个是标准升级，一个是图的延伸。先来看基本盘，根据IEA国际能源署的数据，2018到2024年，全球新能源汽车销量年收增长率达到43.78%，2024年达到了1823.6万辆，预计2030年有望达到4405万辆。我国新能源汽车2018到2024年年销量复合增速为47.37%，2024年渗透率提升至40.93%。

发言人1   11:49
销售规模连续十年位居世界第一，更重要的边际变化是啊国家市场监管总局2025年发布的新版电动汽车用动力蓄电池的一个安全要求，将热扩散测试技术要求修订为负起火不爆炸。行业准入门槛大幅提升，直接带动60片防护产品生产。根据相对人的数据，全球电池系统安全防护市场规模从2020年的17.5亿元增长到2024年115.4亿元，年复合增长率高达60.25%，预计2029年将达到324.2亿元。其中云母材料凭借优异的耐高温性、绝缘性和耐穿性性，主要应用于某种之间和电池包层面的热失控防护。

发言人1   12:37
2027年市场规模33.5亿元，占比29.0%，320 24到2029年预计复合增速25.88%。此外，在全球碳中和的背景之下，发电等新能源占比提升带来的发电量不稳定和发用电错配问题，需要通过储能设备来解决。储能设备同样需要热气控防护，动力电池热气控动力电池的热气控防护技术，有望进一步向储能市场延伸，从而进一步拓宽行业的应用边界。然后公司六点我觉得主要概括为三点。

发言人1   13:11
第一是核心技术全产仍然布局，截至2025年，但是2025年6月30号，公司已形成20项自主研发核心技术，取得专利96项使用发明等36项产品覆盖电芯模组、电池包整个城市的发货场景。公司综合开发应用了从合规云母选矿造纸数据就要配附件产品到2施工方案提供的全产链工艺，确保原材料品质可控，成本领先。相对明确性的可追溯和可追溯性，并确保抗原和ESC标准。2018年公司宣布麦卡电工实现人类产品制造的颗粒化整合，全方位构建核心竞争优势。

发言人1   13:55
第二是优质的产业客户，在西安汽车里，公司通过汽车补助，新公司现在提案丰田宝马。对整车制造商以及柠檬时代。厂商的一级供应商。年后就是说2014年度产生一项质量产业奖，就中华城供应商依法汽车卓越供应商的荣誉在6000公里，在这方面很大。

发言人1   14:39
三组是第二张图，是都是针对同一部分地开发了同理园地重要设备核心技术进行落实情况。2025年和旅客支配收入已达1.91亿，占比提升至17.24%。然后就在2020年9月，俄罗斯以1.44亿现金收购近2月80新增诈骗工经营高压费用，政企电2026年上半年实现营收2.6元，金额1043亿，1500.3万元。而收购打通了我与富国集团到电源的公司与控股，求业主第二单选项进一步发出本次发行人退出和进阶为本金的头像联产能源汽车60后防控资金材料零部件125万号进行画像，路口外分成七个保护材料，这个进步分类问题进一步夯实了全家人利率方面，刚刚上面公司是跟人说，成本大概都是68%，是吧？鉴定记录0.9 9亿元，鉴定结果21.6元，分量过程长期。

发言人1   16:00
第三家就是飞航科技，要讲的飞蝗科技是非常科技，是全球民用计算机的龙头。2024年全球民用记录录像占有率超过30%，连续三年排名第一。同时是全国制造业大相关公司。

发言人1   16:14
随着全球殖民地市场去扩容，规范石化等级以及跨境建设的发展，公司有望持续巩固全球金融资本人才监控项目公司情况。公司声称智能领域21个目标商品，包括制冰机、酒柜柜、冷柜、冰箱的全面覆盖85%个国家和地区。2025年公司基本净收入2017年占比74.4%是绝对的。何新生、周兰总贵宾总柜冷贵宾的收入分别为2.8 1亿元、1点八九亿元和1.67亿。这样子分别为9.75%、6.57%和5.80%。

发言人1   16:53
从业绩来看，2020至2025年，公司营收从19.3亿元增长至28.77亿年，复合增速达到7.265766%从1.97亿增长至3.91亿，年初的增速达到21.7%。2015年公司受美国对华关税政策体制变动的影响，营收的总价价办公司通过泰国战机布局和国内市场开拓，应对全年支付净利润仍保持在3.9 1亿元的一个较高点。215公司毛利率23.53%，净利率13.58%，ROE达到了30% 0.3，成长性以及质量性会高于百分之。

发言人1   17:37
然后行业方面更多资金B市场是一个稳步扩容的赛道，根据所有国际数据是设置的规模从2019年的527日增长至20 24点1046.7元，1 8017年降到1373.1元。根据中国家用电器协会数据选出制定一行有效规定，2019 140.8亿增长至2024年212.9亿，年末生产率达到了8.0%，对于2028年将达到272。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   18:18
其中全球民用49.2亿，增长至2014年74.9亿元，年复合增速8.8%，预计2028年将增长至97.91，中国市场增速更快。随着冰块使用文化的一个逐渐普及，以及互联网和社交金融渠道的快速发展，中国GDP市场规模从2019年的平均是19.6亿，增长至2024年的29.8亿。预计2028年会达到43.8亿元，2024到202028年年增速达到10.1%，高于全球市场。此外中国作为全球制备性产品的一个主要供应国，根据中国海关总署和重庆中国殖民机等相关资本，设备出口额从2019年的44.1元增长至2024年底121.3 3亿元，年均复合增速达到22.43%，内外销双轮驱动特征明显。

发言人1   19:14
然后公司亮点也有三点。第一是龙头地位和技术壁垒。公司是国家高新技术第八批全国制造业的相关媒体，根据中国轻工机电协会的一个证明，2022到2024年公司制定一批产品内销市场占有率排名第一，内销民用市场占有排名第一，全球民用市场占有率连续三年排名第2024年超过30%。

发言人1   19:40
我公司通过优化产品和技术部件以及运营关键市场设立掌握了多项核心技术。截至202 52月31日，已取得208项专利授权，其中发明专利47项，并参与起草和制定了智能设备相关的四项国家标准、五项团体标准和一项行业标准。2025公司研发的微精密医用的冰凌机成功入选2025年度国内首台套装，不要套装产品。

发言人1   20:08
第二是客户与品牌优势，公司通过ODO模式与全球知名家电厂商建立长期稳定的合作关系。2025年O模式收入为24.58元，占比85.42%。同时自有品牌惠康制冰机常年位居京东、天猫等主流平台知名，是这个销量榜前列。

发言人1   20:29
公司产品以外销为主，2025年国外收入为12.3 7亿元，占比43.01%，其中北美总收入8.9 7亿元，占比31.16%，是最大的海外市场。第三是全球化的一个产能布局，公司通过募集资金在泰国新建年产400万台智能设备的生产基地，以应对国际贸易的风险，根据之前那个投资关系活动记录表，目前泰国项目这两份已完全向境外权威子公司增资。同时出口美国的关税税率也已从之前2025年4月份开始170%，回落35%，关税压力明显缓解。2026年上半公司海外收入占比约83%从欧洲市场销售收入同比增长55.37%，海外市场地域整个服务优化，本次发生问题期间的合计约16.97元。横向前二号智能设备智能化生产基地建设项目，智能设备生产基地智能化升级改造项目，泰国智能设备智能制造生产基地项目和研发中心技术项目。
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业绩方面，2020年上半年，公司实现验收15点三五亿，同比增长7.54%，实现规模利润1.83.5，下降7.12%。收入端恢复增长，应用端转型，然后就是随着泰国基地的一个产品产能产能不断释放的，可能但是往迎来一个月的相对的一定的程度的改善。以上就是我们中心系列电话会议的一个第一期，也是我们整个今年新股精神系列的一个第七期。再次祝大家中秋假期快乐，也欢迎大家继续关注我们后续的电话会议。好的，谢谢大家。
