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证券代码：002436 证券简称：兴森科技

深圳市兴森快捷电路科技股份有限公司

投资者关系活动记录表

编号：2025-08-001

投资者关系

活动类别

□特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 □业绩说明会

□新闻发布会 □路演活动

□现场参观

√其他（线上会议）

参与单位

创金合信基金、国融基金、长盛基金、摩根士丹利基金、华杉瑞联基金、

江西彼得明奇私募、山东嘉信私募、盛钧私募、广东天运私募、粵佛私

募、福泽源私募、上海理成资管、上海湘楚资管、上海冲积资管、国泰

君安资管、浩成资管、北京君创富民资管、中泰安合投资、杭州点将台

投资、南方天辰(北京)投资、易同投资、北京东方睿石投资、杭州乐信

投资、西藏源乘投资、翼虎投资、中金资本、拾掇投资、杭州军璐投资、

辰禾投资、北京金澎惠、大湾区集成电路与系统应用研究院、深圳宏鼎、

前海再保险、昆仑健康保险、和谐健康保险、国家开发银行、唐控集团、

复星集团、UBS AG、中金公司、中信建投证券、国海证券、长城证券、

山西证券、国泰海通证券、财通证券、兴业证券、中信证券、第一上海

证券、浙商证券、国投证券、野村东方国际证券、国盛证券、华泰证券、

华源证券、光大证券、招商证券、长江证券、汇丰前海证券、华西证券、

国信证券、国联民生证券、中泰证券、高盛中国、中国银河证券、正金

证券、东北证券、上海证券（排名不分先后）

时间 2025 年 8 月 27 日 9：45

上市公司接待

人员姓名

副总经理、董事会秘书：蒋威

证券投资部：陈小曼、陈卓璜
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投资者关系活

动主要内容介

绍

一、公司经营情况介绍

公司2025年第二季度实现营业收入184,625.97万元，环比增长

16.88%；归属于上市公司股东的净利润1,946.05万元，环比增长107.64%；

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润3,983.94万元,环比

增长477.39%。

2025年上半年，公司实现营业收入342,586.34万元、同比增长

18.91%；归属于上市公司股东的净利润2,883.29万元、同比增长47.85%；

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润4,673.94万元、同比

增长62.50%。总资产1,498,980.85万元、较上年末增长9.67%；归属于上

市公司股东的净资产505,018.69万元、较上年末增长2.32%。

报告期内，公司整体毛利率为18.45%，同比增长1.89个百分点；受

益于行业复苏，公司营业收入保持稳定增长；净利润虽维持增长，但仍

受FCBGA封装基板项目和宜兴硅谷高多层PCB业务的亏损拖累，其中，

FCBGA封装基板项目整体费用投入32,978.05万元，宜兴硅谷因客户和产

品结构不佳、以及竞争激烈导致产能未能充分释放，亏损8,210.24万元。

二、行业情况分析

2025年以来，全球PCB行业仍延续结构分化的复苏态势，AI产业仍为

主要驱动力。根据Prismark报告，预计2025年全球PCB行业的产值为

791.28亿美元、同比增长7.6%，相较原先6.8%的增长预期小幅上调，主

要是整个行业的复苏状况比之前的预期要更好。从产品结构看，表现最

佳的还是18层及以上PCB板和HDI板两大赛道，预期2025年增长率分别为

41.7%、12.9%；封装基板将持续复苏，增长率为7.6%；常规多层板因整

体市场需求好转及订单价格有所恢复，市场格局有所好转。从区域市场

看，中国和东南亚的市场表现会比全球其他区域更好一些。中国市场主

要是因高多层板和HDI的技术优势及把握了AI行业爆发带来的机会，东南

亚市场则受益于产业链转移的趋势。从下游来看，AI、网通、卫星通信

仍然是增长最快的几个细分领域，对高多层高速板和HDI板的需求拉动还

会持续。2025年封装基板行业的表现会比2024年好，2026年有望持续好

转。从目前情况来看，BT载板的表现更好、ABF载板行业在逐步回暖，主

要还是受AI的拉动，叠加存储芯片的复苏、消费电子的回暖提供了基础

支撑。海外部分同行今年7月的产值都创了2023年1月以来的新高，营收
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同比增速加快，从海外同行对整个载板行业的预期来看，后市相对乐观，

主要挑战还是集中在半导体限制政策。我们判断PCB行业调整周期已经结

束，整体复苏态势有望持续，行业内卷格局也在逐步缓和，未来前景是

相对看好的。

三、FCBGA封装基板项目的进展情况

截至目前，公司FCBGA封装基板项目的整体投资规模已超38亿，公司

已在技术能力、产能规模和产品良率层面做好充分的量产准备，且整体

良率持续改善，为后续的量产奠定坚实基础。2025年上半年样品订单数

量已超过2024年全年，且样品订单中高层数和大尺寸产品的比例在持续

提升，样品持续交付认证中，为可能的量产机会奠定基础。同时，在全

力拓展国内客户的基础之上，公司持续攻坚海外客户，努力争取后续的

审厂、打样和量产机会。

四、CSP封装基板业务介绍

CSP封装基板业务聚焦于存储、射频两大主力方向，并向汽车市场拓

展，产品结构逐步向高附加值高单价的方向拓展，尤其是多层板难度板，

致力于通过优化产品结构增强盈利能力。

受益于存储芯片行业复苏和主要客户的份额提升，公司CSP封装基板

业务产能利用率逐季提升，整体收入实现较快增长。其中，广州科技和

珠海兴科原有3.5万平方米/月产能已实现满产，珠海兴科新扩产能（1.5

万平方米/月）已于今年7月份投产、并开始释放产能。因行业回暖、叠

加大宗原材料价格上涨，CSP封装基板产品价格也有所上涨，整体盈利能

力有所提升。

五、公司传统PCB业务介绍

报告期内，公司PCB业务实现收入244,785.93万元、同比增长12.80%，

毛利率26.32%、同比略降0.77个百分点。

总体而言，公司PCB样板业务维持稳定增长。北京兴斐HDI板和类载

板（SLP）业务持续增长；宜兴硅谷高多层PCB量产业务表现落后于行业

主要友商，第三季度随着其产品价格逐步提升，及更严格的成本管控，

其下半年经营绩效相对于上半年有望改善，公司将持续优化生产工艺、

提升自身良率水平和交付能力，调整客户和产品结构，并加大力度拓展

海外市场，争取进一步减少亏损。



4

六、北京兴斐电子有限公司情况介绍

北京兴斐表现持续超预期，受益于战略客户高端手机业务的持续增

长、份额提升及高端光模块基板批量出货，实现收入49,953.28万元、同

比增长25.50%,净利润8,556.44万元,同比增长46.86%。目前，北京兴斐

正规划进一步扩充面向AI领域的高阶HDI产能，以把握AI爆发带来的行业

机会。

七、公司新的研发方向和技术储备

公司新产品和新技术的研发方向聚焦于多种材料与不同工艺融合的

结构复杂、多功能化的产品，包括埋入式基板（比如内埋器件PCB、内埋

器件HDI等）、超大尺寸ABF载板、玻璃基板、磁性基板、卫星通信PCB以

及高厚径比镀铜能力、精细路线产品等。

在摩尔定律放缓的时候，封装工艺暂时也不会有大的突破，那未来

主要的创新就集中在线路板技术的创新和突破，整个线路板的结构会变

得越来越复杂，功能会变得越来越强化，价值量也会越来越大。公司不

断精进自身在线路板行业前沿的工艺水平和产品能力，以增强市场竞争

力。未来的工作重心是加强市场拓展能力，提升新产品和新技术的量产

能力，在满足客户需求的同时，实现公司营收规模和利润规模的提升。

附件清单 无

日期 2025 年 8 月 27 日


