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市场数据  
收盘价(元) 74.30 

一年最低/最高价 39.43/133.98 

市净率(倍) 6.78 

流通A股市值(百万元) 5,526.59 

总市值(百万元) 9,906.27 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.96 

资产负债率(%,LF) 5.11 

总股本(百万股) 133.33 

流通 A 股(百万股) 74.38  
 

相关研究  
《龙迅股份(688486)：专注高速混合

信号芯片，25 年把握 AR/VR+智驾双

重机遇》 

2025-05-18 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 323.15 466.00 693.87 991.44 1,377.85 

同比（%） 34.12 44.21 48.90 42.89 38.97 

归母净利润（百万元） 102.70 144.41 209.33 301.31 441.43 

同比（%） 48.39 40.62 44.95 43.94 46.50 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.77 1.08 1.57 2.26 3.31 

P/E（现价&最新摊薄） 96.46 68.60 47.32 32.88 22.44 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 25H1 营收稳步增长，销售净利率增长显著。据公司 25 年中报，25H1

实现营收 2.47 亿元，yoy+11.35%；毛利率 54.88%，同比上升 0.22pcts；
归母净利润 0.72 亿元，同比增长 15.16%。25Q2 单季营收 1.38 亿元，
yoy+17.42%，qoq+26.56%；毛利率 55.22%，同比增长 0.08pcts，环比增
长 0.79pcts；销售净利率 31.18%，同比增长 4.72pcts，环比增长 5.03pcts。 

◼ 持续研发创新，完善高清视频桥接及处理芯片产品线。2025 年上半年，
公司继续加大研发投入，报告期内研发投入 yoy+22.87%，占营收比重
23.1%。报告期内，公司成功研发出主要应用于商显和安防领域的支持
多输入混合信号切换的芯片，该芯片支持高刷新率和可变刷新率，最高
单通道速率可达 12Gbps，能够单芯片解决四个输入接口的混合信号切
换的点屏与环出问题，大幅降低了终端产品的设计复杂度和生产成本，
为该领域客户的产品升级提供了有力支撑。公司还升级了应用于端侧AI

领域的低功耗、低延迟视频桥接芯片，相较于上一代产品，新品通过优
化设计结构和更新工艺，在性能上实现跃升，功耗进一步降低，兼容性
也得到显著提升，更加有利于为 AI 模型的训练提供实时要素。公司预
计几款产品于下半年陆续投放市场并实现批量出货。 

◼ 积极拓展高速数据传输与车规级芯片市场，推动产品高端化转型。报告
期内，公司在 DP2.1、USB、PCIe、SATA 等协议的研究开发上持续发
力，并取得了阶段性进展，部分项目已进入流片阶段。产品具有高速率、
高可靠性、低延迟和低误码率等特征，参与 AI 训练、推理运算的数据
传输和储存，是提升 AI 系统性能的关键器件，在超算、AI 智能、数据
中心、消费电子等领域有着非常广阔的市场空间。汽车电子方面，针对
汽车市场对于视频长距离传输和超高清视频显示需求开发的车载
SerDes 芯片组目前处于全面市场推广阶段，已将 SerDes 芯片组拓展进
入 eBike、摄像云台、无人机等新业务领域。公司积极推进汽车体系建
设和产品认证，报告期内，新增一个产品通过汽车软件过程改进与能力
评定 ASPICE level2 评估认证，新增 2 个产品通过 AEC-Q100 Grade2 认
证测试。截至报告期末，公司共有 11 颗桥接类的芯片通过了 AEC-Q100

测试认证，其中 5 颗产品通过 Grade 2 认证。 

◼ 盈利预测与投资评级：作为从事高速混合信号芯片研发和销售的公司，
龙迅股份在 A 股市场具有稀缺性。我们认为，随着 AR/VR、汽车电子
两大应用领域放量，公司业绩有望再上新台阶。我们基于公司业绩公告，
维持公司 2025-2027 年营业收入预测，预计实现 6.94/9.91/13.78 亿元，
预计归母净利润 2.1/3.0/4.4 亿元。维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：研发失败风险，存货减值风险，政策变化波动风险。 
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龙迅股份三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,378 1,534 1,726 1,998  营业总收入 466 694 991 1,378 

货币资金及交易性金融资产 1,228 1,310 1,400 1,550  营业成本(含金融类) 207 312 453 623 

经营性应收款项 35 51 73 102  税金及附加 4 4 5 6 

存货 115 173 252 346  销售费用 11 16 20 25 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 28 33 38 41 

其他流动资产 0 0 0 0  研发费用 100 134 175 220 

非流动资产 124 125 122 119  财务费用 1 0 0 0 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 13 12 13 14 

固定资产及使用权资产 102 101 99 95  投资净收益 15 19 22 25 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 9 0 0 0 

无形资产 12 12 12 12  减值损失 (4) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 1 1 1 1  营业利润 149 226 335 502 

其他非流动资产 9 10 10 10  营业外净收支  4 0 0 0 

资产总计 1,502 1,659 1,848 2,117  利润总额 153 226 335 502 

流动负债 57 81 117 160  减:所得税 9 17 33 60 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1 0 0 0  净利润 144 209 301 441 

经营性应付款项 15 22 31 43  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 0 3 5 7  归属母公司净利润 144 209 301 441 

其他流动负债 41 55 80 110       

非流动负债 14 12 12 12  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.08 1.57 2.26 3.31 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 124 226 335 502 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 146 245 355 524 

其他非流动负债 14 12 12 12       

负债合计 71 92 128 172  毛利率(%) 55.48 55.06 54.27 54.81 

归属母公司股东权益 1,432 1,567 1,720 1,944  归母净利率(%) 30.99 30.17 30.39 32.04 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 1,432 1,567 1,720 1,944  收入增长率(%) 44.21 48.90 42.89 38.97 

负债和股东权益 1,502 1,659 1,848 2,117  归母净利润增长率(%) 40.62 44.95 43.94 46.50 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 117 157 235 360  每股净资产(元) 14.00 11.75 12.90 14.58 

投资活动现金流 286 1 4 7  最新发行在外股份（百万股） 133 133 133 133 

筹资活动现金流 (156) (77) (148) (217)  ROIC(%) 8.20 13.96 18.33 24.09 

现金净增加额 248 82 91 149  ROE-摊薄(%) 10.09 13.36 17.52 22.70 

折旧和摊销 21 19 20 22  资产负债率(%) 4.70 5.56 6.95 8.13 

资本开支 (29) (18) (18) (18)  P/E（现价&最新股本摊薄） 68.60 47.32 32.88 22.44 

营运资本变动 (26) (50) (65) (79)  P/B（现价） 5.31 6.32 5.76 5.09 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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