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覆铜板再次涨价 行业景气度持续上行

[Table_Summary]核心观点：

 四月初至今，国内又有多家覆铜板厂家企业集体涨价。首先全球最大的覆铜

板企业广东建滔 4 月 2 日发布通知对所有板材和 PP 料涨价 10%，新价格自接

单之日起。其次福建利豪电子、莱州鹏洲电子、台资的长兴材料电子、广东

梅州的威利邦电子等覆铜板企业，都对产品涨价 8~10 元/张或 10%。公告的涨

价主要原因基本都是原材料价格的持续上涨。从目前覆铜板厂家对上游涨价

的提价反应速度看，目前覆铜板的下游需求大概率十分旺盛。

 从覆铜板的下游需求看，PCB 板的需求加速增长且不断超预期。根据 Prismark

数据，2024 年全球 PCB 板需求增长 5.2%，该机构发布的 2025 年 Q1 报告预计

2025 年全年增长 7.6%，2024 到 2029 年的需求复合增长率为 5.2%，而到 2025

年 Q4 报告，则预计 2025 年全年需求增长 15.8%，增速较 Q1 预测翻倍，2025

到 2030 年的需求复合增长率为 7.7%。分结构看，不仅是 18 层以上高多层板

高增长，而且单双层板、多层板、高多层板到 HDI 板需求增速都全面上调。

相对而言，8~16 层板、18 层及以上高多层板和 HDI 板的需求增速上调最多，

其中 18 层及以上高多层板需求增速由 Q1 报告预测的 41.7%上调到 72.8%。

 由于 AI 服务器的需求总体都离不开台积电的芯片供应。从台积电 2025 年四

季度营业收入 337.3 亿美元，同比增长 25%，高于指引区间 322-334 亿美元，

再创历史新高。对 2026 年 Q1 的业绩指引为营业收入 346-358 亿美元，同比

增长 36%-40%，继续高增长。台积电对 2026 年资本支出的指引为 520-560 亿

美元，远高于 Bloomberg 统计的 454 亿美元的一致预期，同时台积电管理层

还表示，未来三年capex规模会显著超越过去三年总计约1100亿美元的水平。

可见，未来 AI 相关需求推动 PCB 需求继续保持高增长的概率较高。

 覆铜板行业需求在 2022 年快速下滑后，2024 年才开始复苏，因此行业未能为

本轮 AI 带来的 PCB 板需求高增长做好产能准备。统计 A股覆铜板上市公司资

本支出，其合计金额自 2022 年开始明显负增长，到 2025 年一季度行业资本

支出才同比正增长，二季度和三季度开始明显加速。而本轮 AI 带来的 PCB 板

需求，主要又以高多层板为主，且材料性能高端化迭代非常迅速，对覆铜板

产能和固定资产投入的消耗远高于疫情期间普通 PCB 板需求高增长带来的消

耗。这一点也可从国内覆铜板贸易逆差持续扩大，且进口覆铜板均价快速走

高得到验证，因此我们预计本轮覆铜板供应紧张趋势的延续会长于疫情期间。

 A 股覆铜板上市公司整体的盈利情况从 2024 年开始改善，2025 年基本都已公

告净利润高增长，叠加产品持续涨价和需求增长，行业景气度将持续上行。

风险提示：下游需求不如预期，原材料价格上涨超预期等。
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一、四月份大量覆铜板企业继续上调产品价格

四月初至今，国内又有多家覆铜板厂家企业集体涨价。首先全球最大的覆铜板

企业广东建滔 4 月 2 日发布通知对所有板材和 PP 料涨价 10%，新价格自接单

之日起。其次福建利豪电子、莱州鹏洲电子、台资的长兴材料电子、广东梅州

的威利邦电子等覆铜板企业，都对产品涨价 8~10 元/张或 10%。公告的涨价主

要原因基本都是原材料价格的持续上涨。

表 1、四月初覆铜板企业批量上调产品价格

资料来源：新捷仕覆铜板微信公众、第一创业证券研究所整理

以国内覆铜板产量最大的广东建滔积层板 2025 年至今的调价信息为例，可以

很明显的看到，其调价频率从 2025 年下半年开始明显提速，从半年调价一次

发展到月度调价。我们认为目前覆铜板厂家提价反应可以如此迅速，更多反应

的是下游需求的旺盛，覆铜板供求形势的改善，行业景气度大概率持续上行。

表 2、建滔积层板 2025 年以来的调价频率显著加快

资料来源：新捷仕覆铜板微信公众、第一创业证券研究所整理
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二、覆铜板下游 PCB 板需求加速且不断超预期

根据 Prismark 发布的报告数据，2024 年全球 PCB 板需求增长 5.2%，其 2025

年 Q1 报告预计 2025 年全年增长 7.6%，2024 到 2029 年的需求复合增长率为

5.2%，而到其发布的 2025 年 Q4 报告，则预计 2025 年全年需求增长 15.8%，

增速翻倍，2025 到 2030 年的需求复合增长率为 7.7%。

图 1、2025 年 PCB 板需求加速增长且 Prismark 继续上调增长预测

资料来源：深南电路年报、第一创业证券研究所整理

分结构看，不仅是 18 层以上高多层板高增长，而是从单双层板、多层板、高

多层板到 HDI 板需求增速的全面上调。相对而言，8~16 层板、18 层及以上高

多层板和 HDI 板的需求增速加速最多，其中 18 层及以上高多层板的需求增速

由 Q1 报告预测的 41.7%，上调到 72.8%。

表 3、Prismark 预测各类 PCB 板需求复苏且高多层板增长更快

资料来源：深南电路年报、第一创业证券研究所整理



行业研究

证券研究报告 请务必阅读正文后免责条款部分 第 4 页 共 7 页

三、AI 需求是 PCB 需求超预期的主要因素后续需求依然看好

从 A 股主要 PCB 设备类公司公布的 2025 年的业绩预告或业绩快报看，总体业

绩同比近一倍的高增长。从上市公司披露的业绩增长主要驱动因素看，基本都

是用于 AI 服务器、高速交换机等产品的高多层板及高多层 HDI 板需求旺盛，

显著带动 PCB 制造企业产能扩充的积极性。

表 4、A 股主要 PCB 设备类公司 2025 业绩高增长主要驱动因素统计

数据来源：公司公告、iFind、第一创业证券研究所整理

由于 AI 服务器的需求总体都离不开台积电的芯片供应。从台积电 2025 年四季

度营业收入 337.3 亿美元，同比增长 25%，高于指引区间 322-334 亿美元，再

创历史新高。对 2026 年 Q1 的业绩指引为营业收入 346-358 亿美元，同比增长

36%-40%，继续高增长。台积电对 2026 年资本支出的指引为 520-560 亿美元，

远高于彭博统计的 454 亿美元的一致预期，同时台积电管理层还表示，未来三

年 capex 规模会显著超越过去三年总计约 1100 亿美元的水平。可见，未来 AI

服务器、高速交换机需求保持高增长的概率较高。

图 2、台积电资本支出 2026 年将快速增长 远超过去 5 年平均水平

资料来源：台积电法说会 PPT、第一创业证券研究所整理
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在 AI 服务器、高速交换机需求驱动 PCB 产业和设备需求的同时，端侧 AI 应用

也呈现快速增长的趋势。国内主要供 AIOT 应用主控芯片的瑞芯微发布的 2025

年业绩预告称，2025 年预计实现营业收入同比将增长 39.9%到 41.2%，预计实

现扣非后净利润为 9.93 亿元到 10.7 亿元，同比增长 84.4%到 99.3%。从公司

披露主要业绩驱动因素看，端侧 AI 技术创新可以重塑各行各业电子产品、为

用户带来全新体验，各类新兴智能硬件层出不穷，千行百业的 AIoT 迈入高速

发展周期。2026 年端侧 AI 应用将快速爆发，工业、农业、服务业等各类机器

人，以及各种新质生产力产品迎来重大发展机遇。

四、覆铜板供求紧张的趋势大概率会延续较长时间

覆铜板行业需求在 2022 年快速下滑后，2024 年才开始复苏，行业产能未能为

本轮 AI 带来的 PCB 板需求高增长提前做好准备。以 A 股覆铜板上市公司数据

统计，其资本支出的合计金额自 2022 年开始明显负增长，2025 年一季度行业

的资本支出总金额才正增长 3.6%，二季度和三季度才开始明显增长，年内累

计资本支出的增速超过 20%。不过从覆铜板上市公司资本支出增长的中值数据

看，仍在同比负增长，是因为 2025 年前三季度增加资本支出的主要是生益科

技等龙头公司，而其它覆铜板上市公司的资本支出同比增长仍没有明显改善。

图 3、覆铜板行业资本支出在 25 年一季度后才有效增长

资料来源：上市公司公告、第一创业证券研究所整理
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同时本轮 AI 带来的 PCB 板需求，主要又以高多层板为主，且材料性能高端化

迭代非常迅速，对覆铜板产能和固定资产投入的消耗远高于疫情期间的普通

PCB 板需求高增长。这一点也可以从国内覆铜板贸易逆差持续扩大，且进口覆

铜板均价快速走高得到验证，因此在行业扩产不足，特别是高端产能存量较少

的情况下，我们预计本轮覆铜板供应紧张趋势的延续会长于疫情期间。

图 4、覆铜板贸易逆差快速增长 进口均价远高于出口均价

资料来源：iFind、覆铜板资讯公众号、第一创业证券研究所整理

A 股覆铜板上市公司整体的盈利情况从 2024 年开始改善，2025 年基本都已公

告净利润高增长，叠加产品持续涨价和需求增长，行业景气度将持续上行。

图 5、2022~25Q3 年 PCB 行业收入和构建固定资产支出增速明显下滑

资料来源：上市公司年报经营数据、第一创业证券研究所整理
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