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峰岹科技（688279.SH） 
24 年扣非净利润同比+59.2%，工业/汽车/机器人等新兴赛道成长可期 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 411 600 830 1,127 1,514 

增长率 yoy（%） 27.4 45.9 38.3 35.7 34.4 

归母净利润（百万元） 175 222 310 422 571 

增长率 yoy（%） 23.1 27.2 39.3 36.2 35.3 

ROE（%） 7.3 8.7 11.1 13.4 15.5 

EPS 最新摊薄（元） 1.89 2.41 3.35 4.57 6.18 

P/E（倍） 122.5 96.4 69.1 50.8 37.5 

P/B（倍） 9.0 8.4 7.7 6.8 5.8 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

24 年营收同比+45.9%，扣非净利润同比+59.2%，基本符合预期。 

24 年营收 6.00 亿元，同比+45.9%，归母净利润 2.22 亿元，同比+27.2%，

扣非净利润 1.88 亿元，同比+59.2%；毛利率 53.24%，同比-0.23pct，净利

率 37.04%，同比-5.46pct，扣非净利率 31.33%，同比+2.60pct。 

24Q4 季度营收 1.67 亿元，环比+11.3%，归母净利润 0.39 亿元，环比-37.6%，

扣非净利润 0.33 亿元，环比-36.9%；主要系 Q4 季度公司利息收入率环比

-15.69pct，使得 Q4 季度扣非净利率环比下降 14.85pct 所致。 

受益 BLDC加速渗透，24年电机主控 MCU/ASIC营收同比+40%/+76%。 

1)第一大业务为电机主控芯片 MCU，其 24 年营收为 3.85 亿元，同比+40.0%，

占总营收 64.2%，毛利率 55.71%。2)第二大业务为电机主控芯片 ASIC，其

24 年营收 0.85 亿元，同比+75.6%，占总营收 14.1%，毛利率 58.92%。考

虑到公司在 BLDC 电机驱动控制领域具备技术积淀，拥有芯片技术、电机驱

动架构、电机技术三重核心优势，有望受益 BLDC 渗透率持续提升+国产替代。 

24 年研发投入同比+37.9%，前瞻性布局助力工控/车规等新兴领域放量。 

分下游领域看，24 年公司智能小家电、电动工具等既有领域营收占比 62.4%，

公司在新兴应用领域持续放量，其中 24 年白色家电/车规级芯片营收占比同

比提升 5.2pct/2.4pct 至 19.6%/7.4%。24 年公司研发投入 1.17 亿元，同比

+37.9%，在汽车/工控/机器人等领域前瞻性布局，未来有望受益放量增长。 

与三花控股强强联手拟成立合资公司，驱控芯片龙头进军机器人微电机领域。 

2025 年 1 月 23 日公司公告与三花控股签署《合作框架协议》拟成立合资公

司，其中三花控股拟持有合资公司 50%股权，公司拟持有合资公司 36%股权。

本次合作致力于空心杯电机(无槽永磁交流电机)前沿技术研究，旨在突破关

键技术瓶颈，深化产业应用。公司在 BLDC 电机驱控芯片领域处领先地位，

24 年加入广东省人形机器人创新中心，有望受益人形机器人量产推动增长。 

国内电机驱动控制芯片龙头，维持“增持”评级。 

Grand View Research 预测 2024 年全球 BLDC 电机市场规模达 209.91 亿美

元，预计 2025-2030 年 CAGR 为 6.8%，公司作为国内 BLDC 电机驱动控制

芯片龙头厂商，芯片+算法+电机三大技术协同，随着 BLDC 需求增长，未来

成长空间广阔。预计公司 2025~2027 年归母净利润分别为 3.10/4.22/5.71

亿元，对应 25/26/27 年 PE 为 69/51/38 倍，维持“增持”评级。 

风险提示：研发风险；供应商集中风险；产品质量风险；毛利率波动风险等。 
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24Q4 季度营收 1.67 亿元，同比+29.1%，环比+11.3%，归母净利润 0.39 亿元，同比

-24.2%，环比-37.6%，扣非净利润 0.33 亿元，同比-6.3%，环比-36.9%。 

24Q4 季度毛利率 54.02%，同比+0.27pct，环比+1.53pct，净利率 23.02%，同比-16.16pct，

环比-18.04pct，扣非净利率 19.41%，同比-7.31pct，环比-14.85pct，24Q4 季度扣非净

利率环比下降主要系 Q4 季度公司利息收入率环比-15.69pct 所致。 

图表1：公司季度财务指标（百万元） 

峰岹科技[688279.SH] - 财务摘要(单季) 2024-12-31 2024-09-30 2024-06-30 2024-03-31 2023-12-31 

报告类型 第四季度 第三季度 第二季度 第一季度 第四季度 

报表类型 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 

    利润表摘要      

        营业总收入 167.50  150.50  166.13  116.19  129.79  

                同比(%) 29.05  46.63  83.92  31.14  45.39  

                环比(%) 11.29  -9.41  42.98  -10.48  26.46  

        营业总成本 170.48  101.88  106.89  74.75  103.07  

        营业利润 35.69  61.10  71.97  51.71  47.85  

                同比(%) -25.41  51.25  73.62  28.46  91.71  

                环比(%) -41.59  -15.11  39.19  8.07  18.44  

        利润总额 35.73  61.21  72.11  51.99  47.85  

        净利润 38.55  61.79  71.46  50.56  50.84  

                同比(%) -24.17  51.39  64.88  26.87  94.90  

                环比(%) -37.61  -13.53  41.33  -0.55  24.56  

        归属母公司股东的净利润 38.55  61.79  71.46  50.56  50.84  

                同比(%) -24.17  51.39  64.88  26.87  94.90  

                环比(%) -37.61  -13.53  41.33  -0.55  24.56  

        扣非后归属母公司股东的净利润 32.51  51.56  61.35  42.66  34.67  

                同比(%) -6.25  72.36  142.26  51.01  177.54  

                环比(%) -36.95  -15.97  43.80  23.04  15.92  

        EPS 0.42  0.67  0.77  0.55  0.55  

    现金流量表摘要      

        销售商品提供劳务收到的现金 180.58  171.53  186.85  134.95  137.70  

        经营活动现金净流量 64.64  6.50  87.34  26.26  45.38  

        购建固定无形长期资产支付的现金 5.06  44.74  101.00  2.38  4.22  

        投资支付的现金 1241.37  1103.08  1443.00  486.64  1135.00  

        投资活动现金净流量 26.95  -291.32  0.80  -148.74  356.85  

        吸收投资收到的现金      

        取得借款收到的现金      

        筹资活动现金净流量 -1.77  -7.25  -66.15  -8.74  -1.13  

        现金流量净额 90.02  -292.14  22.04  -131.26  399.91  

    关键比率      

        ROE(%) 1.52  2.50  2.93  2.10  2.15  

        扣非后 ROE(%) 1.29  2.08  2.51  1.77  1.46  

        ROA(%) 1.48  2.43  2.84  2.02  2.06  

        销售毛利率(%) 54.02  52.49  52.24  54.51  53.75  

        销售净利率(%) 23.02  41.06  43.01  43.51  39.17  
 

资料来源：公司 2023年年报~2024年年报，公司 2024年第一季度~2024 年第三季度财务报告，Wind，长城证券产业金融研究院 
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24 年营收 6.00 亿元，同比+45.9%，归母净利润 2.22 亿元，同比+27.2%，扣非净利润

1.88 亿元，同比+59.2%；毛利率 53.24%，同比-0.23pct，净利率 37.04%，同比-5.46pct，

扣非净利率 31.33%，同比+2.60pct。 

图表2：公司近年来主要财务指标（百万元） 

峰岹科技[688279.SH] - 财务摘要 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31 

报告期 年报 年报 年报 年报 年报 

报告类型 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 合并报表 

    利润表摘要      

        营业总收入 600.32  411.36  322.97  330.40  233.95  

                同比(%) 45.94  27.37  -2.25  41.22  63.72  

        营业总成本 454.00  305.29  228.29  208.75  165.33  

        营业利润 220.47  169.95  142.93  135.89  78.43  

                同比(%) 29.73  18.91  5.18  73.25  119.84  

        利润总额 221.04  170.38  143.14  135.96  78.55  

                同比(%) 29.73  19.03  5.29  73.09  119.82  

        净利润 222.36  174.85  142.00  135.27  78.35  

                同比(%) 27.18  23.13  4.98  72.64  123.53  

        归属母公司股东的净利润 222.36  174.85  142.00  135.27  78.35  

                同比(%) 27.18  23.13  4.98  72.64  123.53  

        非经常性损益 34.28  56.68  41.74  11.02  7.80  

        扣非后归属母公司股东的净利润 188.08  118.16  100.26  124.25  70.55  

                同比(%) 59.17  17.86  -19.30  76.12  140.62  

        研发支出 116.73  84.67  63.84  41.01  29.74  

        EBIT 164.45  112.82  101.28  128.64  73.47  

        EBITDA 176.48  121.93  107.42  133.46  74.67  

    资产负债表摘要      

        流动资产 1636.18  1970.45  2227.88  506.23  320.21  

        固定资产 146.80  10.20  4.72  4.57  2.48  

        长期股权投资      

        资产总计 2649.25  2493.69  2372.93  521.77  326.66  

                增长率 6.24  5.09  354.78  59.73  208.25  

        流动负债 78.95  92.98  90.64  98.30  40.03  

        非流动负债 17.36  9.59  27.23  2.03  0.28  

        负债合计 96.32  102.57  117.87  100.32  40.31  

                增长率 -6.10  -12.98  17.49  148.90  24.31  

        股东权益 2552.94  2391.12  2255.06  421.45  286.35  

        归属母公司股东的权益 2552.94  2391.12  2255.06  421.45  286.35  

                增长率 6.77  6.03  435.07  47.18  289.35  

        资本公积金 1887.81  1872.12  1865.49  156.65  156.65  

        盈余公积金 55.86  53.70  34.49  19.80  6.13  

        未分配利润 537.69  373.77  262.46  175.79  54.20  

    现金流量表摘要      

        销售商品提供劳务收到的现金 673.91  458.88  362.33  367.56  265.44  

        经营活动现金净流量 184.73  111.34  34.83  138.57  87.48  

        购建固定无形长期资产支付的现金 153.18  25.34  16.08  9.63  2.27  

        投资支付的现金 4274.09  5150.47  6120.24  1519.50  1197.12  

        投资活动现金净流量 -412.31  28.06  -1586.01  -1.92  2.81  

        吸收投资收到的现金   1750.55   135.00  

        取得借款收到的现金     24.00  

        筹资活动现金净流量 -83.92  -49.24  1677.95  -16.79  130.04  

        现金净增加额 -311.34  89.11  127.81  119.55  218.69  

        期末现金余额 297.36  608.70  519.59  391.77  272.23  

        折旧与摊销 12.03  9.11  6.14  4.82  1.20  
 

资料来源：公司 2020年年报~2024年年报，Wind，长城证券产业金融研究院 
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风险提示 

研发风险。由于公司采用专用芯片设计路线，市场上没有与之相匹配的成熟可靠的 IP 内

核与软件库可以直接授权使用，需要研发团队长时间的自主研发与经验积累，BLDC 电

机驱动控制芯片基础研发难度较大，研发周期较长，开发成本较高。若公司无法对研发

团队、研发人员、研发力量进行有效整合管理，导致无法顺应市场需求及时推出新的芯

片产品，将对公司持续创新研发、产品迭代更新造成不利影响。 

供应商集中风险。公司产品的晶圆制造和封装测试等生产环节均由境内外行业领先的晶

圆制造和封装测试厂商完成，公司与这些主要供应商保持着长期稳定合作关系。由于行

业特性，各环节供应商集中度较高。若主要采购地区集成电路领域的贸易政策发生不利

变化，或其主要原材料供应商或封测供应商的供货因各种原因出现中断或减少，或上述

供应商大幅提高供货价格，或生产管理水平欠佳等原因影响公司的产品生产，将会对公

司的产品出货、盈利能力造成不利影响。  

产品质量风险。电机驱动控制芯片行业需要不断注入技术力量，属于技术驱动型行业，

行业进入壁垒也相对较高，芯片设计、制造、封装测试等各个环节均需要大量的技术研

发和工艺积累，任一环节出现问题都会导致产品出现质量问题。随着行业内对芯片产品

质量要求的不断提高，若在上述环节中发生无法预料的风险，可能导致公司产品出现质

量问题，甚至导致客户流失、品牌美誉度下降，对未来公司业绩造成不利影响。 

毛利率波动风险。若公司未能判断下游需求变化，或公司技术实力停滞不前，或公司未

能有效控制产品成本，或公司产品市场竞争格局发生变化等导致公司发生产品售价下降、

产品收入结构向低毛利率产品倾斜等不利情形，或全球芯片行业上游晶圆制造和封装测

试等委外加工的产能紧张，投产周期延长，公司采购价格存在大幅上涨风险，公司产品

销售价格或毛利率存在下滑风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）        利润表（百万元）       

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1970 1636 2347 2325 3085  营业收入 411 600 830 1127 1514 

现金 609 297 820 858 1309  营业成本 191 281 345 466 615 

应收票据及应收账款 6 6 9 11 16  营业税金及附加 3 4 7 9 11 

其他应收款 2 3 3 5 6  销售费用 18 25 32 44 58 

预付账款 6 7 20 9 35  管理费用 24 31 41 55 74 

存货 173 160 324 276 550  研发费用 85 117 153 206 274 

其他流动资产 1176 1163 1169 1166 1167  财务费用 -16 -4 -7 -14 -25 

非流动资产 523 1013 840 936 910  资产和信用减值损失 -1 -4 0 0 0 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 24 25 19 21 22 

固定资产 10 147 149 157 174  公允价值变动收益 -1 7 3 4 3 

无形资产 30 30 30 31 31  投资净收益 42 45 30 36 38 

其他非流动资产 483 837 660 748 704  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 2494 2649 3187 3261 3994  营业利润 170 220 310 422 572 

流动负债 93 79 382 86 306  营业外收入 1 1 0 0 0 

短期借款 0 0 266 0 134  营业外支出 0 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 12 7 22 14 36  利润总额 170 221 310 423 572 

其他流动负债 81 72 95 72 136  所得税 -4 -1 1 1 1 

非流动负债 10 17 13 15 14  净利润  175 222 310 422 571 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 10 17 13 15 14  归属母公司净利润 175 222 310 422 571 

负债合计 103 96 396 101 320  EBITDA 158 224 320 426 567 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 1.89 2.41 3.35 4.57 6.18 

股本 92 92 92 92 92        

资本公积 1872 1888 1888 1888 1888  主要财务比率      

留存收益 427 594 812 1101 1493  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 2391 2553 2791 3159 3674  成长能力      

负债和股东权益 2494 2649 3187 3261 3994  营业收入（%） 27.4 45.9 38.3 35.7 34.4 

       营业利润（%） 18.9 29.7 40.7 36.2 35.3 

       归属母公司净利润（%） 23.1 27.2 39.3 36.2 35.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 53.5 53.2 58.5 58.6 59.4 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 42.5 37.0 37.3 37.5 37.7 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 7.3 8.7 11.1 13.4 15.5 

经营活动现金流 111 185 270 354 337  ROIC（%） 6.5 8.5 9.8 12.8 14.2 

净利润 175 222 310 422 571  偿债能力      

折旧摊销 5 8 18 20 24  资产负债率（%） 4.1 3.6 12.4 3.1 8.0 

财务费用 -16 -4 -7 -14 -25  净负债比率（%） -24.2 -11.2 -19.7 -27.0 -31.8 

投资损失 -42 -45 -30 -36 -38  流动比率 21.2 20.7 6.1 27.1 10.1 

营运资金变动 -22 -12 -21 -33 -192  速动比率 18.1 14.3 4.7 20.5 7.4 

其他经营现金流 12 15 0 -5 -2  营运能力      

投资活动现金流 28 -412 62 -14 13  总资产周转率 0.2 0.2 0.3 0.3 0.4 

资本支出 25 153 24 27 42  应收账款周转率 114.3 105.2 109.8 107.5 108.6 

长期投资 396 -289 0 0 0  应付账款周转率 18.6 28.8 23.7 26.2 24.9 

其他投资现金流 -343 30 87 13 55  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -49 -84 -75 -37 -33  每股收益（最新摊薄） 1.89 2.41 3.35 4.57 6.18 

短期借款 0 0 266 -266 134  每股经营现金流（最新摊薄） 1.21 2.00 2.92 3.83 3.65 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 25.89 27.64 30.21 34.21 39.78 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 7 16 0 0 0  P/E 122.5 96.4 69.1 50.8 37.5 

其他筹资现金流 -56 -100 -341 229 -167  P/B 9.0 8.4 7.7 6.8 5.8 

现金净增加额 89 -311 257 303 317  EV/EBITDA 125.0 90.7 62.3 46.2 34.1  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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