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高研发注入新动能，营收高增与结构优化并行 
 

 2025 年 03 月 31 日 

 

➢ 事件：3 月 30 日，峰岹科技发布 2024 年年报，2024 年全年实现营业收入

为 6.00 亿元，同比增加 45.94%；实现归母净利润 2.22 亿元，同比增长 27.18%；

实现扣非归母净利润 1.88 亿元，同比增长 59.17%。 

其中，4Q24 单季度公司营收 1.67 亿元，同比增长 29.05%，环比增长 11.30%；

归母净利润 0.39 亿元，同比减少 24.17%，环比减少 37.61%。 

➢ 积极拥抱白电/车规/工业等新市场，驱动营收结构持续优化。公司深耕BLDC

电机驱动控制芯片设计领域，产品涵盖电机驱动控制的全部关键芯片，包括电机

主控芯片 MCU/ASIC、电机驱动芯片 HVIC 等，致力于为全球客户提供高性能的

电机驱动控制芯片产品和全方位的系统级服务。经过长期的发展和积累，公司芯

片产品的市场认可度逐步上升，目前公司在家电领域已成功获得美的、海信、小

米、海尔、松下、飞利浦、方太、华帝、九阳等国内外知名厂商的认可。 

2024 年期间，受益于下游市场需求回暖，同时公司长期研发投入，持续增强产

品优势，公司在巩固既有领域销售增长的基础上，应用于白色家电、汽车及工业

等领域产品的出货量快速增长，带动销售收入跨越式增长。具体来看，公司产品

在智能小家电、电动工具、运动出行等既有领域的销售占比已下降至 62.43%；

基于长期深耕及对头部客户深入拓展，白色家电领域销售占比节节攀升，已上升

至 19.64%；此外，公司的车规级 BLDC 驱动控制芯片实现收入突破，车规级芯

片占比已提升至 7.35%。 

➢ 高研发投入攻坚，赋能新兴赛道。2024 年期间，公司围绕工业控制、汽车

电子等新兴领域展开技术攻关，持续突破新领域的关键技术难题，总计研发投入

为 1.17 万元，同比增长 37.86%，此外，截至 2024 年末，公司已累计取得境内

外专利 120 项，以丰富的创新成果为公司的持续高质量发展赋能续航。 

芯片技术方面，公司的电机主控芯片 MCU 集成电机控制内核（ME）和通用内

核，从而大大提升了芯片的集成度，提高运算速度和稳定性；电机驱动架构技术

方面，公司在当前主流的无感算法和电机矢量控制算法上进行前瞻布局，围绕智

能家电、汽车电子、工业控制等领域持续进行算法研发和创新，帮助下游产业客

户解决行业痛点难题；电机技术方面，基于对电机电磁原理的深入认知，公司可

针对客户的电机特点提出特定驱动方式，在兼具成本控制的情况下对电机产品的

电磁结构进行优化，使电机系统的性能达到最佳。 

➢ 投资建议：考虑到公司下游逐步复苏，新兴领域产品布局逐步完善，我们调

整公司盈利预测，预计 2025-2027 年归母净利润为 2.99/4.05/5.17 亿元，对应

PE 为 72/54/42 倍，考虑 BLDC 电机应用多点开花且市场渗透率逐步增长，公

司具备电机控制芯片核心技术和高粘性客户，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游复苏不及预期；技术人员变动的风险；竞争格局变化的风险。 

 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 600 811 1,040 1,274 

增长率（%） 45.9 35.2 28.1 22.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 222 299 405 517 

增长率（%） 27.2 34.6 35.2 27.8 

每股收益（元） 2.41 3.24 4.38 5.60 

PE 97 72 54 42 

PB 8.5 7.8 7.0 6.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 3 月 28 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 600 811 1,040 1,274  成长能力（%）     

营业成本 281 379 480 587  营业收入增长率 45.94 35.16 28.13 22.55 

营业税金及附加 4 6 7 9  EBIT 增长率 45.77 47.37 36.46 27.69 

销售费用 25 30 35 41  净利润增长率 27.18 34.63 35.18 27.82 

管理费用 31 38 45 52  盈利能力（%）     

研发费用 117 150 185 217  毛利率 53.24 53.29 53.87 53.96 

EBIT 164 242 331 422  净利润率 37.04 36.90 38.92 40.60 

财务费用 -4 -3 -4 -10  总资产收益率 ROA 8.39 10.12 12.37 14.01 

资产减值损失 -4 -5 -6 -7  净资产收益率 ROE 8.71 10.77 13.10 14.88 

投资收益 45 61 78 96  偿债能力     

营业利润 220 301 407 521  流动比率 20.72 12.00 13.34 13.20 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 14.32 7.79 10.10 10.18 

利润总额 221 302 408 521  现金比率 3.77 2.55 5.05 5.96 

所得税 -1 2 3 4  资产负债率（%） 3.64 5.98 5.60 5.85 

净利润 222 299 405 517  经营效率     

归属于母公司净利润 222 299 405 517  应收账款周转天数 3.43 3.43 3.43 3.43 

EBITDA 176 257 350 445  存货周转天数 208.66 317.74 285.44 270.62 

      总资产周转率 0.23 0.29 0.33 0.37 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 297 407 837 1,185  每股收益 2.41 3.24 4.38 5.60 

应收账款及票据 6 7 10 12  每股净资产 27.64 30.11 33.44 37.64 

预付款项 7 9 12 15  每股经营现金流 2.00 1.78 3.27 4.48 

存货 160 325 369 428  每股股利 0.78 1.04 1.41 1.80 

其他流动资产 1,166 1,166 984 984  估值分析     

流动资产合计 1,636 1,915 2,212 2,624  PE 97 72 54 42 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 8.5 7.8 7.0 6.2 

固定资产 147 149 150 151  EV/EBITDA 121.13 83.22 61.13 48.02 

无形资产 30 58 75 83  股息收益率（%） 0.33 0.44 0.60 0.77 

非流动资产合计 1,013 1,043 1,060 1,068       

资产合计 2,649 2,958 3,272 3,692       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 7 19 22 24  净利润 222 299 405 517 

其他流动负债 72 141 143 175  折旧和摊销 12 15 19 23 

流动负债合计 79 160 166 199  营运资金变动 6 -94 -49 -38 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 185 164 302 413 

其他长期负债 17 17 17 17  资本开支 -153 -40 -32 -26 

非流动负债合计 17 17 17 17  投资 -289 0 0 0 

负债合计 96 177 183 216  投资活动现金流 -412 21 229 69 

股本 92 92 92 92  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 2,553 2,781 3,089 3,476  筹资活动现金流 -84 -76 -101 -135 

负债和股东权益合计 2,649 2,958 3,272 3,692  现金净流量 -311 109 430 348 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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