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PCB 行业点评     

覆铜板涨价，关注 PCB 上游投资机遇 
 

 2025 年 08 月 19 日 

 

➢ 事件：据 PCB 咨询报道，8 月 15 日全球最大的覆铜板制造商建滔积层板发

布涨价函，宣布所有板料价格上调 10RMB/HKD，包括 CEM-1/22F/V0/HB 以

及 FR-4 料号， 宏瑞兴科技、威利邦电子等覆铜板厂商亦发布涨价通知。 

➢ 上游：原材料价格上涨，驱动覆铜板涨价。近日来铜价维持高位，SHFE 铜

价自 4 月 9 日的低点 71694 元/吨上涨至 8 月 15 日的 79060 元/吨，期间涨幅

超 10%，并在近期稳定在高位；年初以来，中国巨石、泰山玻纤等企业也发布调

价通知，电子纱、电子布等覆铜板原材料涨价。从上游看，本轮 CCL 涨价主要受

原材料成本上涨驱动，过去三年覆铜板制造商价格压力较大，诸多企业出现连续

亏损，在原料成本上行的背景下有较强的涨价诉求，而随着下半年传统旺季的到

来，原材料紧张的局面或将持续，有望进一步推动覆铜板价格上行。 

➢ 下游：PCB 厂商大幅扩产，需求端提供涨价支撑。受 AI 需求驱动，胜宏科

技、沪电股份、鹏鼎控股等 PCB 龙头扩产积极，形成上游材料升级与产能扩张共

振的格局。8 月 16 日，生益电子发布公告，宣布对吉安工厂二期项目投资 19 亿

元扩产，主要聚焦智能制造高多层算力电路板，项目计划 PCB 年产能达 70 万平

米。根据我们统计，PCB 龙头企业 24-25 年宣布的扩产投入规划超过 300 亿

元，下游扩产积极带动上游旺盛需求。除 AI 需求外，随着传统消费电子旺季的

到来，以及对于关税不确定担忧的消散，非 AI PCB 的需求也十分旺盛，同时由

于 AI 占用了原有 PCB 供应商大量的产能，订单有望外溢到新进厂商，PCB 行业

景气度上行，为覆铜板涨价提供有力的支撑。 

➢ 投资建议：上游玻纤布、铜箔等原材料成本上涨，叠加下游 PCB 行业景气

度上行，覆铜板厂商具备涨价条件及动力，我们认为本轮覆铜板涨价有望顺利落

地，在原材料紧张及 AI 需求持续旺盛的背景下，有望实现价格进一步上行。标

的方面，建议关注直接受益于涨价，以及具备 AI 产品放量逻辑的覆铜板头部厂

商生益科技、南亚新材、建滔积层板；同时建议关注供给短缺的上游环节，材料

方面建议关注具备核心技术及客户资源储备的宏和科技、中材科技、菲利华、德

福科技、隆扬电子、美联新材等；设备方面建议关注布局国产替代核心环节的大

族数控、芯碁微装、鼎泰高科、东威科技等。 

➢ 风险提示：技术升级换代的风险、AI 需求不及预期、全球贸易摩擦。  

重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 

2024A 2025E 2026E 2024A 2025E 2026E 

600183.SH 生益科技 56.36 0.40 1.19 1.73 34 38 29 

688519.SH 南亚新材 65.17 0.21 1.06 2.21 101 61 29 

1888.HK 建滔积层板 13.45 0.42 0.71 1.04 17 19 13 

603256.SH 宏和科技 35.50 0.03 0.14 0.20 322 246 175 

301511.SZ 德福科技 39.81 -0.39 0.17 0.53 / 234 76 

301200.SZ 大族数控 89.60 0.72 1.36 2.03 50 66 44 

688630.SH 芯碁微装 135.00 1.22 2.24 3.20 47 60 42 

资料来源：wind 

（注：股价为 2025 年 8 月 18 日收盘价，建滔积层板股价及 EPS 单位为港币，人民币：港币=1:1.086；

表内公司数据均采用 wind 一致预期）    
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