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季度收入再创新高， 

AI 芯片电感和车载电感放量在即 

 

核心观点 

公司三季度归母净利润 4806 万元，同比增长 21.3%，前三季度累

计归母净利润 1.33 亿元，同比增长 34.1%。公司芯片电感业务持

续稳步推进，新产品 TLVR 电感获得下游客户认同，已有多款产

品送样。盈利能力强的越南基地产能继续扩张，在继 7 千吨扩至

1.2 万吨之后，公告继续在越南建设 1 万吨产能，并匹配 2.5 万吨

预烧料。超高性能的 15 材铁氧体永磁走出实验室，在终端市场

打开新的需求空间。公司作为芯片电感+车载电感新星，未来大

有作为，主业铁氧体永磁业务产能扩张+技术进步打开替代市场

需求，未来成长性显著。 

事件 

前三季度归母净利润 1.33 亿元，同比增长 34.1%。  

龙磁科技公布 2025 年三季报，前三季度公司实现营业收入 9.37

亿元，同比上升 11.4%；归母净利润为 1.33 亿元，同比上升 34.1%；

扣非归母净利润为 1.18 亿元，同比上升 35.0%。 

其中第三季度，公司营业收入为 3.46 亿元，同比上升 21.3%；归

母净利润为 4806 万元，同比上升 38.3%；扣非归母净利润为 4178

万元，同比上升 33.2%。 

简评 

三季度单季度营收创历史新高。 

三季度公司实现营收 3.46 亿元，创下历史最高单季度营收。同比

增长 21.3%，环比增长 3.51%。三季度归母净利润 4806 万元，同

比增长 38.33%，环比下降 15.36%，三季度毛利率 30.67%。三季

度营收新高，归母净利润回落，主要是三季度检修影响，此外公

司芯片电感及车载电感处于大规模认证阶段，软磁、永磁、电感

投入均有所增加。 

芯片电感认证推进，TLVR 电感进展顺利。  

TLVR 电感是一种专为低电压、大电流环境设计的高性能磁性元

件。传统多相电路需大量电容抑制纹波，而 TLVR 通过优化瞬态

性能可减少电容数量，降低系统成本和体积。未来在 AI、新能源

等领域将迎来更广泛应用。TLVR 电感与 NON-TLVR 电感在不

同的应用场景下分别有具体应用，同一个客户一般会同时开发

TLVR 电感和 NON-TLVR 电感产品在其电源模块产品中配合使

用。近几年 TLVR 技术的兴起，主导了 AI 芯片、超算等领域高  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-0.97/-4.33 16.08/5.81 105.27/85.67 

12 月最高/最低价（元）  72.10/29.11 

总股本（万股）  11,924.75 

流通 A 股（万股）  8,228.37 

总市值（亿元）  73.34 

流通市值（亿元）  50.60 

近 3 月日均成交量（万）  832.46 

主要股东   

熊永宏  29.24% 
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密度电源方案的创新方向。客户对 TLVR 电感需求更为强烈，TLVR 电感单颗价值量是传统 NON-TLVR 电感的

2-3 倍，有更大的利润空间。公司也对 TLVR 电感投入了更多的开发资源，目前已有多款 TLVR 样品送交客户

测试。 

垂直供电芯片电感有望继续扩展订单。  

公司前期中标的高端模压电感应用于客户的垂直供电模块。相较于传统的平面供电方案，垂直供电在供电路径、

空间利用、散热效率和集成度方面都具有明显优势，随着 OCP 等开放标准的发展，垂直供电方案将推动芯片封

装工艺和基板制造技术的升级，重构行业生态。从客户反馈的测试结果来看，公司产品较其他竞争对手成本和

能耗更低，电源效率明显提升。这些优势使得客户对公司产品的接受度进一步提高，未来有望在垂直供电市场

获得更多订单。 

高毛利越南基地产能继续扩张，未来规划 2 万吨以上。 

公司铁氧体永磁湿压磁瓦产能目前已经达到 5 万吨/年，其中越南基地产能持续扩张，二季度越南永磁工厂完成

了 2 条线的技改扩容，产能达到 1.2 万吨，较 2024 年底的 7 千吨大幅增长。越南基地盈利能力强，2024 年平均

净利率高达 30.2%，远超国内水平。公司近期公告将继续扩建越南永磁工厂，拟投资约 2.1 亿元建设二期工程，

新增 1 万吨永磁铁氧体湿压磁瓦产能，并配套 2.5 万吨预烧料产能，在产能规模升级的同时向上游延伸产业链，

实现永磁铁氧体原料的本地化供应。项目计划于 2025 年 9 月启动建设。 

超高性能铁氧体 15 材产品突破，将在终端替代市场打开空间。 

永磁铁氧体竞争格局呈现多级分化、区域集聚、技术驱动的特点，铁氧体永磁磁材产品主要有 4 材、6 材、9 材、

12 材、15 材等，中低端市场（TDK6 材及以下）同质化严重，竞争激烈，9 材及以上高端产品国内仅头部企业

可量产，仍然保持了较高的毛利率水平，TDK 已经可以批量生产 15 材高端磁材，代表全球最高性能产品，此

前中国头部企业仅能批量生产 9 材、12 材产品，目前公司 15 材产品已经走出实验室，具备量产条件，在海外

稀土永磁供给紧张的背景下，超高性能 15 材产品有望在部分领域对稀土永磁形成替代，打开新的成长空间。 

软磁业务加速布局，全产业链一体化优势凸显。 

公司永磁基本盘稳步增长的同时，全力打造软磁产业链，软磁粉料、磁粉芯、电感三位一体全面发展。公司在

安徽布局了金属软磁、铁氧体软磁产品产线，已直接或间接进入国内外头部新能源车企的供应链体系。公司基

于海外基地建设及经营经验优势，在泰国投建 8000 吨/年软磁基地，发挥地域优势为海外客户配套，在国内安

徽建设 1 万吨/年软磁项目，项目全部建成后，公司软磁总产能有望超过 2.5 万吨/年。 

盈利预测和投资建议：预计公司 2025-2027 年营收 16.4/22.0/33.6 亿元，归母净利润 2.1/3.5/6.7 亿元，对应 PE

为 35/21/11 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：1、项目投产进度不及预期，未来产能投放不及预期将影响公司利润释放。2、芯片电感面向 AI 领域，

技术迭代快，若发生大的技术变革，或导致产品竞争力减弱。3、公司原材料包括铁红、碳酸锶、碳酸钡、金属

等，原材料价格随市场波动或导致成本上升，业务盈利能力下降。4、永磁铁氧体消费依赖汽车消费升级、新能

源汽车需求放量、变频家电渗透率提升，软磁消费更多依赖光伏、新能源汽车、储能等领域放量增长，芯片电

感依赖于 AI 产业发展，车载电感依赖于车电气化、智能化渗透率提升，国家对于下游新能源、AI 产业发展给

予大力政策支持，若补贴退坡或政策变动，或影响下游景气度，进而影响需求。 
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重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 1,070.25 1,170.12 1,642.58 2,196.68 3,358.48 

YoY(%) 15.35 9.33 40.38 33.73 52.89 

净利润(百万元) 73.89 111.06 210.45 348.65 665.77 

YoY(%)  -29.72 50.31 89.50 65.66 90.96 

毛利率(%) 28.91 28.85 31.59 33.94 37.40 

净利率(%) 6.90 9.49 12.81 15.87 19.82 

ROE(%) 7.03 10.47 17.27 23.56 33.64 

EPS(摊薄/元) 0.62 0.93 1.76 2.92 5.58 

P/E(倍) 99.26 66.04 34.85 21.03 11.02 

P/B(倍) 6.98 6.91 6.02 4.95 3.71 
 

资料来源：iFinD，中信建投证券 
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投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 
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