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铜峰电子（600237.SH） 

下游市场需求逐步回暖，24 年整体业绩稳健增长 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,083 1,288 1,529 1,780 2,040 

增长率 yoy（%） 4.1 18.9 18.7 16.4 14.7 

归母净利润（百万元） 87 96 119 140 163 

增长率 yoy（%） 17.3 10.4 24.5 17.8 16.2 

ROE（%） 4.7 5.3 6.0 6.7 7.1 

EPS 最新摊薄（元） 0.14 0.15 0.19 0.22 0.26 

P/E（倍） 49.6 44.9 36.1 30.6 26.4 

P/B（倍） 2.5 2.4 2.2 2.1 1.9 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2024 年年报及 2025 年一季报，2024 年公司实现营收 12.88

亿元，同比增长 18.91%；实现归母净利润 0.96 亿元，同比增长 10.36%；

实现扣非净利润 0.86 亿元，同比增长 4.52%。2025 年 Q1 公司实现营业收

入 3.65 亿元，同比增长 16.72%，环比增长 12.03%；实现归母净利润 0.27

亿元，同比增长 12.53%，环比下降 19.33%；实现扣非净利润 0.24 亿元，

同比增长 2.80%，环比下降 18.65%。 

 

24 年营收利润双增，25Q1 营收同比稳健增长：2024 年公司持续推动转型

升级，各项工作均取得了一些新成绩、新突破，整体经营呈现稳定增长、持

续向好态势。公司核心产品转型步伐加快，营业收入与利润实现双增长，顺

利完成年度经营目标。2025 年 Q1，公司营收同比稳定增长。盈利能力方面，

2024 年公司整体毛利率为 25.40%，同比+1.47pcts；净利率为 7.73%，同

比-0.05pct。费用方面，2024 年公司销售、管理、研发及财务费用率分别为

2.78%/8.59%/3.70%/-0.42%，同比变动分别为 -0.23/+0.77/+0.20/-0.63 

pct，其中，管理费用同比有所增长，主要系股份支付费用增加所致。 

 

下游市场需求回暖，受益多元业务成长机遇：2024 年，全球经济仍处于周期

性调整之中，地缘政治风险不减，国际贸易形势依然严峻。公司下游传统家

电市场经历低谷后有所回暖，新能源汽车、风电、光伏、储能等新兴市场需

求旺盛，成为行业增长的核心驱动力。目前，国内薄膜电容行业发展整体处

于成熟阶段，市场参与者众多，行业竞争日益加剧。长期来看，在国家“双

碳”战略、新基建等政策落实和技术创新成果加速涌现的背景下，我国能源

结构转型和电力体制改革进程不断加快，新能源（新能源汽车、光伏、风电、

储能等）、特高压建设等产业迎来了新一轮的市场化建设高峰，国内厂商的采

购成本和区域配套优势逐渐凸显，行业相关产品迎来了产业升级和技术变革

下的结构性增长机遇。 

 

产品转型持续推进，夯实长期竞争优势：面对复杂的经济形势及多变的市场

环境，公司广大职工干部团结一心、真抓实干，紧密围绕年度经营目标任务，
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 5 月 16 日收盘价（元） 6.92 

总市值（百万元） 4,364.51 

流通市值（百万元） 4,302.00 

总股本（百万股） 630.71 

流通股本（百万股） 621.68 

近 3 月日均成交额（百万元） 113.49   

股价走势 
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牢牢把握时代机遇，秉持“项目为王”的发展理念，着力推进“五个能力”

建设，持续推动转型升级，各项工作均取得了一些新成绩、新突破，整体经

营呈现稳定增长、持续向好态势。公司核心产品转型步伐加快，内部管理不

断升级，技术创新与新品研发能力增强，人才支撑和装备制造能力提升，重

点项目也陆续建成投产并发挥效益，为公司高质量发展注入了强劲动力。另

一方面，公司从产品设计开发、原材料采购、生产制造、市场销售到售后服

务的全过程，均建立了高于国标和行标的企业标准进行质量管控，以确保产

品性能的稳定性，主要产品相继通过了 CQC、UL、VDE、CB、TUV 等多项国

内外行业权威产品认证，在家电、光伏、风电、新能源汽车、智能电网、轨

道交通等领域均有广泛应用，在行业内赢得了良好的质量口碑。 

 

维持“买入”评级：公司主要从事主营业务为薄膜电容器及其薄膜材料的研

发、生产和销售，公司产品已广泛应用于家电、通讯、电网、轨道交通、工

业控制和新能源（光伏、风能、汽车）等多个行业。近年来，新能源汽车、

风电、光伏、储能等新兴市场需求旺盛，成为行业增长的核心驱动力，公司

业绩增长空间有望进一步打开。我们预计公司 2025-2027 年归母净利润分别

为 1.19 亿元、1.40 亿元、1.63 亿元，EPS 分别为 0.19、0.22、0.26 元/股，

PE 分别为 36X、31X、26X。 

 

风险提示：宏观经济波动与政策变化风险，下游需求不及预期，原材料价格

波动风险，行业竞争加剧风险。 
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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 1577 1490 2009 2104 2448  营业收入 1083 1288 1529 1780 2040 

现金 617 458 684 814 857  营业成本 824 961 1165 1342 1539 

应收票据及应收账款 398 448 608 610 769  营业税金及附加 7 13 16 17 19 

其他应收款 2 2 3 3 4  销售费用 33 36 46 54 61 

预付账款 28 13 36 21 44  管理费用 85 111 117 143 164 

存货 240 232 341 319 437  研发费用 38 48 58 68 75 

其他流动资产 292 338 338 338 338  财务费用 2 -5 1 5 4 

非流动资产 824 928 1006 1071 1128  资产和信用减值损失 -17 -11 -5 -3 -6 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 13 9 10 11 11 

固定资产 738 842 919 981 1037  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 10 21 21 21 22  投资净收益 0 5 1 2 2 

其他非流动资产 76 65 67 68 69  资产处置收益 0 -1 -1 -1 -1 

资产总计 2402 2418 3015 3175 3577  营业利润 92 129 132 158 185 

流动负债 598 491 965 980 1216  营业外收入 1 1 1 1 1 

短期借款 149 5 5 5 5  营业外支出 6 4 3 4 4 

应付票据及应付账款 233 249 348 338 442  利润总额 87 126 130 155 182 

其他流动负债 216 237 613 637 770  所得税 2 26 8 10 16 

非流动负债 26 31 31 31 31  净利润 84 100 122 145 166 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 -2 4 3 5 3 

其他非流动负债 26 31 31 31 31  归属母公司净利润 87 96 119 140 163 

负债合计 624 522 997 1012 1248  EBITDA 156 198 214 261 305 

少数股东权益 69 73 76 81 84  EPS（元/股） 0.14 0.15 0.19 0.22 0.26 

股本 631 631 631 631 631        

资本公积 1208 1225 1225 1225 1225  主要财务比率      

留存收益 -90 5 127 273 438  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 1708 1823 1942 2082 2245  成长能力      

负债和股东权益 2402 2418 3015 3175 3577  营业收入（%） 4.1 18.9 18.7 16.4 14.7 

       营业利润（%） 16.1 40.8 2.5 19.5 17.5 

       归属母公司净利润（%） 17.3 10.4 24.5 17.8 16.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 23.9 25.4 23.8 24.6 24.6 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 7.8 7.7 8.0 8.2 8.1 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 4.7 5.3 6.0 6.7 7.1 

经营活动现金流 216 192 36 274 110  ROIC（%） 4.5 5.1 5.2 6.0 6.2 

净利润 84 100 122 145 166  偿债能力      

折旧摊销 68 79 86 101 116  资产负债率（%） 26.0 21.6 33.1 31.9 34.9 

财务费用 2 -5 1 5 4  净负债比率（%） -24.8 -22.4 -14.7 -18.5 -14.3 

投资损失 0 -5 -1 -2 -2  流动比率 2.6 3.0 2.1 2.1 2.0 

营运资金变动 38 -13 -178 21 -180  速动比率 2.1 2.5 1.7 1.8 1.6 

其他经营现金流 23 37 6 4 7  营运能力      

投资活动现金流 -374 -202 -163 -165 -172  总资产周转率 0.5 0.5 0.6 0.6 0.6 

资本支出 154 189 163 166 174  应收账款周转率 4.3 4.3 4.4 4.3 4.3 

长期投资 -220 -18 0 0 0  应付账款周转率 4.0 4.1 4.1 4.0 4.1 

其他投资现金流 0 6 0 1 2  每股指标（元）      

筹资活动现金流 359 -57 -2 -5 -4  每股收益（最新摊薄） 0.14 0.15 0.19 0.22 0.26 

短期借款 -90 -144 355 26 109  每股经营现金流（最新摊薄） 0.34 0.30 0.06 0.43 0.17 

长期借款 -2 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 2.71 2.89 3.08 3.30 3.56 

普通股增加 66 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 366 17 0 0 0  P/E 49.6 44.9 36.1 30.6 26.4 

其他筹资现金流 18 70 -357 -31 -113  P/B 2.5 2.4 2.2 2.1 1.9 

现金净增加额 200 -68 -129 104 -66  EV/EBITDA 24.2 18.7 18.0 14.3 12.5  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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