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漆包线业绩稳中有升，特种导体收入增长显著   

——精达股份 2024 年报及 2025 年一季报点评报告   

 

 
 

◼ 核心观点 

2024 年经营业绩稳健增长，产品年产销量同比双增长。据公司 2024

年年报，公司 2024 年营业收入为 223.23 亿元，同比+24.67%，归母利

润为 5.62 亿元，同比+31.72%，扣非归母净利润为 5.12 亿元，同比

+28.46%。2024 年，公司产品生产和销售总量分别为 35.3232 万吨和

35.3598 万吨，分别同比+13.24%、+13.78%。分产品来看，2024 年漆

包线收入为 161.25 亿元，同比+27.35%，毛利率为 6.58%，同比-0.32pct；

2024 年汽车、电子线收入为 32.06 亿元，同比+8.20%，毛利率为 2.13%，

同比-0.40pct；2024 年特种导体收入为 10.82 亿元，同比+41.31%，毛

利率为 12.84%，同比-0.56pct。据公司 2025 年一季报，公司 25Q1 营

业收入为 55.27 亿元，同比+22.00%，归母净利润为 1.25 亿元，同比

+14.80%，扣非归母净利润为 1.18 亿元，同比+17.56%。 

电磁线业务：电磁线领军企业，产品应用领域广泛，产能跨区域布局。 

据公司 2024 年年报，公司是电磁线生产制造领军企业，主营业务为特

种电磁线、特种导体及精密模具的制造、维修、生产、研发及销售，

产品涵盖铜扁线、铜圆线、铝扁线、铝圆线及合金导体线等，其广泛

应用于汽车驱动电机、工业精密电机、机器人伺服电机、光伏逆变器、

电动工具、人工智能及家用电器等多个领域。公司通过长三角及环渤

海地区三大制造基地的协同布局，构建事业部管理体系，实现了跨区

域供应链敏捷响应与资源动态的优化配置。 

特种导体业务：控股子公司恒丰特导主营特种导体，与优质客户建立

长期稳定合作。据公司 2024 年年报，公司控股子公司恒丰特导作为国

内特种导体领域技术标杆,突破了高性能铜基丝线材制备加工核心技

术瓶颈，其主要产品包括镀银导体、镀锡导体、镀镍导体等，广泛应

用于人工智能服务器、数据中心、军工、航空航天、消费电子以及医

疗器械等多个领域。恒丰特导凭借其卓越的产品质量，在高速通信领

域与安费诺时代微波、泰科电子、乐庭智联、立讯精密等众多行业巨

头建立了稳固的长期合作关系。 

参股上海超导：公司是上海超导第一大股东，上海超导深耕第二代高

温超导带材领域，未来有望在超导材料领域形成业务协同。据精达股

份公司公告，公司投资参股的上海超导，作为一家以新材料等学科为

基础、利用镀膜技术，从事第二代高温超导带材研发、应用及销售的

专精特新小巨人企业，是国际上能够批量年产并销售千公里以上高温

超导带材的生产商，凭借先进的技术研发能力、出色的产品线及优异

的市场表现，已经成为高温超导领域的重要企业。据上海超导官网，

公司高温超导带材产品广泛应用于可控核聚变、超导电力、高场磁体

等前沿科技领域。据精达股份公告，公司于 2024 年 6 月成立铜陵精达

超导材料研究院有限公司。我们认为，公司参股上海超导不局限于财

务投资，在超导相关业务上未来有望形成协同效应。据财联社，上海

超导启动 A 股 IPO 辅导，产品应用于可控核聚变等领域，截至 2024

年 11 月，精达股份为其第一大股东（持股 18.29%）。我们认为，上海

超导启动 IPO 辅导有望助力高温超导应用产业化，从而打开高温超导

带材广阔的市场空间。 

◼ 投资建议 

我们看好精达股份中长期发展前景，核心逻辑是（1）公司是电磁线生
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产制造的领军企业；（2）控股子公司恒丰特导供货给安费诺、乐庭智

联；（3）公司是上海超导第一大股东，未来有望在高温超导领域形成

协 同 效 应 。 我 们 预 计 公 司 2025~2027 年 营 业 收 入 分 别 为

247.26/273.67/302.66 亿 元 ， YOY+10.8%/+10.7%/+10.6% ； 预 计

2025~2027 年 归 母 净 利 润 分 别 为  6.93/8.20/9.53 亿 元 ，

YOY+23.4%/18.4%/16.2%，EPS 为 0.32/0.38/0.44 元/股，截至 2025 年

4 月 30 日，股价对应 PE 为 20.78/17.55/15.10 倍。维持“增持”评级。 

◼ 风险提示 

上游原材料价格上涨；下游需求不及预期；漆包线行业竞争加剧导致

毛利率下降；铜连接产品放量不及预期。 
 

◼ 盈利预测与估值 
 
单位：百万元 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 22,323 24,726 27,367 30,266 

年增长率（%） 24.7% 10.8% 10.7% 10.6% 

归属于母公司的净利润 562 693 820 953 

年增长率（%） 31.7% 23.4% 18.4% 16.2% 

每股收益（元） 0.27 0.32 0.38 0.44 

市盈率（X） 27.00 20.78 17.55 15.10 

净资产收益率（%） 9.8% 10.5% 11.4% 12.2% 
 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所（2025年 04月 30日收盘价)    
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资产负债表 单位：百万元  现金流量表 单位：百万元 

至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 8,513 9,810 11,191 12,299 13,521  经营活动现金流 439 -589 333 318 343 

货币资金 1,859 1,118 1,586 1,605 1,590  净利润 439 577 712 843 980 

应收及预付 4,561 6,002 6,681 7,480 8,401  折旧摊销 154 169 180 189 198 

存货 1,602 1,780 1,936 2,140 2,363  营运资金变动 -269 -1,515 -686 -846 -972 

其他流动资产 492 910 988 1,074 1,167  其它 115 180 127 132 138 

非流动资产 2,799 2,817 2,743 2,655 2,557  投资活动现金流 -196 -430 -83 -72 -68 

长期股权投资 404 425 430 435 440  资本支出 -328 -151 -86 -83 -81 

固定资产 1,651 1,698 1,623 1,537 1,440  投资变动 100 -316 -5 -5 -5 

在建工程 68 13 11 9 7  其他 31 38 7 17 18 

无形资产 272 266 260 255 251  筹资活动现金流 -469 684 -197 -228 -291 

其他长期资产 404 414 418 418 419  银行借款 -128 1,244 220 210 200 

资产总计 11,313 12,627 13,934 14,954 16,078  股权融资 0 27 0 0 0 

流动负债 5,168 6,062 6,364 6,707 7,072  其他 -342 -588 -417 -438 -491 

短期借款 2,444 3,567 3,667 3,767 3,867  现金净增加额 -204 -323 50 19 -15 

应付及预收 1,803 1,628 1,807 1,997 2,206  期初现金余额 1,240 1,036 713 763 782 

其他流动负债 922 867 890 943 1,000  期末现金余额 1,036 713 763 782 767 

非流动负债 761 675 791 904 1,009        

长期借款 157 279 399 509 609        

应付债券 478 265 265 265 265        

其他非流动负债 126 132 128 131 136        

负债合计 5,929 6,737 7,155 7,611 8,081        

股本 2,079 2,148 2,148 2,148 2,148  

主要财务比率  资本公积 387 627 627 627 627  

留存收益 2,698 2,905 3,777 4,317 4,945  至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 5,271 5,759 6,630 7,170 7,798  成长能力      

少数股东权益 113 130 150 172 199  营业收入增长 2.1% 24.7% 10.8% 10.7% 10.6% 

负债和股东权益 11,313 12,627 13,934 14,954 16,078  营业利润增长 12.4% 31.7% 24.2% 18.5% 16.3% 

       归母净利润增长 11.8% 31.7% 23.4% 18.4% 16.2% 

利润表 单位：百万元 
 获利能力      

 毛利率 6.1% 5.8% 6.0% 6.2% 6.3% 

至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  净利率 2.4% 2.6% 2.9% 3.1% 3.2% 

营业收入 17,906 22,323 24,726 27,367 30,266  ROE 8.1% 9.8% 10.5% 11.4% 12.2% 

营业成本 16,817 21,022 23,232 25,680 28,358  ROIC 6.0% 6.5% 7.5% 8.1% 8.6% 

营业税金及附加 46 51 54 57 64  偿债能力      

销售费用 76 90 99 109 121  资产负债率 52.4% 53.4% 51.3% 50.9% 50.3% 

管理费用 200 203 223 246 272  净负债比率 27.6% 52.6% 41.7% 41.2% 40.5% 

研发费用 109 107 119 126 133  流动比率 1.65 1.62 1.76 1.83 1.91 

财务费用 116 147 167 156 158  速动比率 1.31 1.23 1.36 1.42 1.48 

资产减值损失 0 -5 0 0 0  营运能力      

公允价值变动收益 -12 -4 0 0 0  总资产周转率 1.62 1.86 1.86 1.89 1.95 

投资净收益 11 36 16 18 20  应收账款周转率 6.14 6.21 5.74 5.69 5.60 

营业利润 552 727 903 1,070 1,245  存货周转率 10.91 12.43 12.50 12.60 12.59 

营业外收支 9 10 10 11 12  每股指标（元）      

利润总额 561 737 913 1,081 1,256  每股收益 0.21 0.27 0.32 0.38 0.44 

所得税 122 160 201 238 276  每股经营现金流 0.21 -0.27 0.16 0.15 0.16 

净利润 439 577 712 843 980  每股净资产 2.53 2.68 3.08 3.34 3.63 

少数股东损益 12 15 19 23 26  估值比率      

归属母公司净利润 426 562 693 820 953  P/E 19.71 27.00 20.78 17.55 15.10 

EBITDA 823 1,011 1,260 1,425 1,612  P/B 1.63 2.72 2.17 2.01 1.85 

EPS（元） 0.21 0.27 0.32 0.38 0.44  EV/EBITDA 12.27 18.55 13.67 12.22 10.94 

资料来源：Wind，甬兴证券研究所   
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本报告版权归属于本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面许可，任何机

构或个人不得以任何形式翻版、复制、转载、刊登和引用本报告中的任何内容。否则由此造成的一切不良后果及法律
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