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沪电股份（002463.SZ） 

25H1 业绩持续高增，深化 AI 算力、汽车板领域布局 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 8,938 13,342 17,655 22,619 27,155 

增长率 yoy（%） 7.2 49.3 32.3 28.1 20.1 

归母净利润（百万元） 1,513 2,587 3,669 4,814 5,885 

增长率 yoy（%） 11.1 71.1 41.8 31.2 22.3 

ROE（%） 15.1 21.6 25.1 25.6 24.5 

EPS 最新摊薄（元） 0.79 1.34 1.91 2.50 3.06 

P/E（倍） 88.8 51.9 36.6 27.9 22.8 

P/B（倍） 13.7 11.3 9.2 7.2 5.6  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：8月 21 日，公司发布 2025 年半年报。2025 年上半年，公司实现营业

收入 84.94 亿元，同比增长 56.59%；实现归母净利润 16.83 亿元，同比增

长 47.50%；实现扣非后归母净利润 16.44 亿元，同比增长 47.90%。 

高速网络交换机 PCB 增长迅速，海内外产能稳步推进。2025 年上半年，公

司实现营业收入 84.94 亿元，同比增长 56.59%；实现归母净利润 16.83 亿

元，同比增长 47.50%；实现扣非后归母净利润 16.44 亿元，同比增长 47.90%。

受益于人工智能和高速网络基础设施的强劲需求，公司企业通讯市场板实现

营业收入 65.32 亿元，同比大幅增长 70.63%，其中 AI 服务器和 HPC 相关

PCB 产品同比增长 25.34%，占公司企业通讯市场板营业收入的比重为

23.13%；高速网络的交换机及其配套路由相关 PCB 产品成为公司增长最快

的细分领域，同比增长 161.46%，占公司企业通讯市场板营业收入的比重为

53.00%。公司持续加大投资力度，总投资约 43 亿人民币的新建人工智能芯

片配套高端印制电路板扩产项目已于 2025 年 6 月下旬开工建设，预期将在

2026 年下半年开始试产并逐步提升产能。此外，沪士泰国生产基地在 AI 服

务器和交换机等应用领域，已取得 2 家客户的正式认可，另有 4 家客户的认

证与产品导入工作也在持续推进，预计将于 2025 年下半年陆续取得正式认

可。 

不断加大研发投入，深耕算力及汽车板业务布局。2025 年上半年，公司发生

研发投入 4.82 亿元，同比增长 31.36%。在数据通信、AI算力网络、数据中

心领域，公司聚焦下一代高速高密产品所需的核心技术的研究与开发，围绕

高功率、高布线密度、高速和高频，在信号完整性、电源完整性、高密复杂

结构、可靠性、超低损耗和极低损耗及更高级别材料加工工艺等方面持续投

入研发。在算力产品部分，截至财报发布日，已与国内外多家头部公司合作

开发基于 224Gbps 速率平台产品；在网络交换产品部分，1.6T 交换机已进入

客户打样及认证阶段。从汽车板业务看，2025 年上半年实现营业收入 14.22

亿元，同比增长 24.18%，其中公司毫米波雷达、采用 HDI 的自动驾驶辅助

以及智能座舱域控制器、埋陶瓷、厚铜、P2Pack等新兴汽车板产品持续成长，

同比增长 81.86%，占公司汽车板营业收入的比重从 2024 年的 37.68%增长

至 49.34%。2025 年上半年，公司对胜伟策持续实施的业务拓展和经营改善
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 9 月 1 日收盘价（元） 69.80 

总市值（百万元） 134,294.04 

流通市值（百万元） 134,185.64 

总股本（百万股） 1,923.98 

流通股本（百万股） 1,922.43 

近 3 月日均成交额（百万元） 3,673.64   
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措施已显成效，其营业收入同比大幅增长 159.63%，其中 P2Pack 产品营业

收入同比高速成长 400.69%，胜伟策同比实现大幅减亏。公司将继续努力以

有效提高胜伟策的产出，争取在 2025 年实现扭亏。 

盈利预测与投资评级：我们预计公司 2025-2027 年 归母净利润为

36.69/48.14/58.85 亿元，2025-2027 年 EPS 分别为 1.91/2.50/3.06 元，当

前股价对应的 PE 分别为 37/28/23 倍。随着公司不断推进产品研发，海外产

能加速推进建设，我们看好公司未来业绩发展，维持“买入”评级。 

风险提示：市场竞争加剧风险、汇率波动风险、产品质量管控风险、海外建

厂经营风险。 
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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 7841 9678 11603 15684 18989  营业收入 8938 13342 17655 22619 27155 

现金 2098 1543 2041 3164 5712  营业成本 6167 8733 11423 14544 17433 

应收票据及应收账款 2693 4044 5149 6735 7299  营业税金及附加 66 99 129 163 196 

其他应收款 23 451 177 627 338  销售费用 265 366 535 697 831 

预付账款 16 41 35 63 54  管理费用 196 323 318 371 440 

存货 1749 2436 3038 3932 4423  研发费用 539 790 1068 1382 1662 

其他流动资产 1261 1163 1163 1163 1163  财务费用 -68 -182 81 59 -51 

非流动资产 8195 11502 12909 14432 15591  资产和信用减值损失 -151 -289 -7 -12 -12 

长期股权投资 49 25 53 85 117  其他收益 75 70 80 83 86 

固定资产 3689 4033 5501 6973 8073  公允价值变动收益 1 -9 7 9 2 

无形资产 375 365 399 441 492  投资净收益 19 -22 53 58 59 

其他非流动资产 4081 7079 6956 6933 6908  资产处置收益 -12.08 -5.37 -7.42 -7.73 -8.15 

资产总计 16035 21180 24512 30117 34580  营业利润 1706 2956 4227 5534 6771 

流动负债 5023 7577 8400 10015 9524  营业外收入 6 1 4 3 4 

短期借款 1434 1655 2998 1655 1655  营业外支出 7 8 4 5 6 

应付票据及应付账款 2624 4237 4067 6826 6300  利润总额 1705 2950 4227 5532 6769 

其他流动负债 965 1685 1334 1534 1569  所得税 216 383 551 713 879 

非流动负债 1175 1702 1494 1289 1059  净利润 1490 2566 3676 4818 5891 

长期借款 846 1310 1102 897 667  少数股东损益 -23 -21 7 5 6 

其他非流动负债 329 392 392 392 392  归属母公司净利润 1513 2587 3669 4814 5885 

负债合计 6198 9279 9894 11303 10583  EBITDA 2035 3352 4899 6389 7742 

少数股东权益 53 61 68 73 79  EPS（元/股） 0.79 1.34 1.91 2.50 3.06 

股本 1909 1919 1919 1919 1919        

资本公积 557 763 763 763 763  主要财务比率      

留存收益 7219 8849 11167 14082 17371  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 9785 11841 14550 18740 23918  成长能力      

负债和股东权益 16035 21180 24512 30117 34580  营业收入（%） 7.2 49.3 32.3 28.1 20.1 

       营业利润（%） 8.5 73.3 43.0 30.9 22.4 

       归属母公司净利润（%） 11.1 71.1 41.8 31.2 22.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 31.0 34.5 35.3 35.7 35.8 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 16.7 19.2 20.8 21.3 21.7 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 15.1 21.6 25.1 25.6 24.5 

经营活动现金流 2243 2325 2678 5551 5493  ROIC（%） 11.2 15.8 19.7 22.4 21.9 

净利润 1490 2566 3676 4818 5891  偿债能力      

折旧摊销 414 489 534 751 969  资产负债率（%） 38.7 43.8 40.4 37.5 30.6 

财务费用 -68 -182 81 59 -51  净负债比率（%） 8.2 20.2 18.1 0.0 -11.5 

投资损失 -19 22 -53 -58 -59  流动比率 1.6 1.3 1.4 1.6 2.0 

营运资金变动 178 -980 -1567 -30 -1274  速动比率 1.0 0.8 0.9 1.1 1.4 

其他经营现金流 249 410 7 11 18.1  营运能力      

投资活动现金流 -1870 -3035 -1888 -2215 -2075  总资产周转率 0.6 0.7 0.8 0.8 0.8 

资本支出 810 2148 1913 2242 2095  应收账款周转率 3.6 4.0 3.8 3.8 3.9 

长期投资 -5 -21 -28 -32 -32  应付账款周转率 3.2 3.0 3.3 3.2 3.1 

其他投资现金流 -1054 -866 52 59 53  每股指标（元）      

筹资活动现金流 428 71 -1635 -870 -870  每股收益（最新摊薄） 0.79 1.34 1.91 2.50 3.06 

短期借款 29 220 1344 -1344 0  每股经营现金流（最新摊薄） 1.17 1.21 1.39 2.89 2.86 

长期借款 769 463 -208 -205 -229  每股净资产（最新摊薄） 5.09 6.15 7.56 9.74 12.43 

普通股增加 12 10 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 201 206 0 0 0  P/E 88.8 51.9 36.6 27.9 22.8 

其他筹资现金流 -581 -828 -2770 679 -641  P/B 13.7 11.3 9.2 7.2 5.6 

现金净增加额 816 -546 -845 2466 2548  EV/EBITDA 66.2 40.7 27.9 21.0 17.0  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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