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艾德生物(300685.SZ)   

前三季度表现稳健，深练内功 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 事件：公司发布 2025 年三季报。2025 年前三季度，公司实现营收 8.66 亿元，同比增

长 2.08%；归母净利润 2.62 亿元，同比增长 15.50%；扣非归母净利润 2.50 亿元，同

比增长 18.05%。公司前三季度毛利率为 83.74%，同比下降 1.00pct。 

2025 年第三季度，公司实现营业收入 2.86 亿元，同比下降 6.12%；归母净利润 0.73

亿元，同比下降 11.92%；扣非归母净利润 0.66 亿元，同比下降 18.08%。公司第三季

度毛利率为 83.22%，同比下降 0.77pct。2025 年第三季度，因交易对方未能按期支付

“人类 SDC2 基因甲基化检测试剂盒”等产品的技术转让费，艾德生物对该笔长期应收

款计提坏账损失 1818 万元，对当期表观利润造成了一定影响。 

⚫ 整体表现稳健，预计 2025 年第四季度重回良好增长。2025 年第三季度，公司营收及

利润均出现下降，我们预计此结果一方面和国内检测试剂除税价格调整以及 IVD 行业

整体降价趋势有关，另一方面或受到海外尤其欧盟区域业务增长不及预期以及药企合作

业务里程碑确认延后的影响。展望今年第四季度，考虑到：1.公司 2024 年第四季度进

行了组织架构优化，同期业绩基数较低（2024 年第四季度公司营收和归母净利润分别

为 2.61 亿元及 0.28 亿元）；2.更多的药企合作里程碑有望于今年第四季度达成，预计

公司业绩将在 2025 年第四季度重回良好的增长。 

⚫ 对外投资加强产业链上游协同，控制成本并加强 NGS 业务开拓。2025 年 10 月，艾德

生物参与 NGS 上游企业赛陆医疗 B 轮融资。在基因测序国产替代进程不断加快的背景

下，此次合作不仅有助于提升公司在行业内的综合竞争力，也将推动上下游资源整合，

构建更加自主可控、协同发展的产业生态。 

⚫ 拟大额回购并注销，展现公司对未来发展信心。2025 年 10 月，艾德生物公告拟回购公

司股份，回购资金总额不低于人民币 1 亿元且不超过人民币 2 亿元，回购股份将用于

注销并减少公司注册资本，展现了董事会对公司未来发展前景的信心。 

⚫ 盈利预测及估值：我们调整盈利预测，预计公司 2025-2027 年营业收入分别为 12.26、

14.15、16.15 亿元，同比增长 10.60%、15.40%、14.10%；归母净利润为 3.65、4.33、

4.99 亿元，同比增长 43.20%、18.74%、15.25%。对应 2025 年 10 月 27 日收盘价，

PE 为 24.6、20.7、18.0 倍，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：终端需求不及预期的风险；行业政策变动超出预期风险；新产品研发及市场

推广不及预期的风险；国际地缘政治环境不确定的风险；行业竞争加剧程度超出预期的

风险。 

   
主要财务指标 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1109 1226 1415 1615 

同比增长 6.3% 10.6% 15.4% 14.1% 

归母净利润（百万元） 255 365 433 499 

同比增长 -2.5% 43.2% 18.7% 15.3% 

毛利率 84.7% 83.4% 82.1% 82.3% 

ROE 13.8% 18.0% 19.1% 19.7% 

每股收益（元） 0.65 0.93 1.11 1.28 

市盈率 35.3 24.6 20.7 18.0 

数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算        
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事件 

艾德生物发布 2025 年三季报。2025 年前三季度，公司实现营收 8.66 亿元，同

比增长 2.08%；归母净利润 2.62 亿元，同比增长 15.50%；扣非归母净利润 2.50

亿元，同比增长 18.05%。公司前三季度毛利率为 83.74%，同比下降 1.00pct。 

2025 年第三季度，公司实现营业收入 2.86 亿元，同比下降 6.12%；归母净利润

0.73 亿元，同比下降 11.92%；扣非归母净利润 0.66 亿元，同比下降 18.08%。

公司第三季度毛利率为 83.22%，同比下降 0.77pct。 

2025 年第三季度，因交易对方未能按期支付“人类 SDC2 基因甲基化检测试剂

盒”等产品的技术转让费，艾德生物对该笔长期应收款计提坏账损失 1818 万元，

对当期表观利润造成了一定影响。 

 

点评 

⚫ 整体表现稳健，预计 2025 年第四季度重回良好增长。2025 年第三季度，公

司营收及利润均出现下降，我们预计此结果一方面和国内检测试剂除税价格

调整以及 IVD 行业整体降价趋势有关，另一方面或受到海外尤其欧盟区域业

务增长不及预期以及药企合作业务里程碑确认延后的影响。展望今年第四季

度，考虑到：1.公司 2024 年第四季度进行了组织架构优化，同期业绩基数较

低（2024 年第四季度公司营收和归母净利润分别为 2.61 亿元及 0.28 亿元）；

2.更多的药企合作里程碑有望于今年第四季度达成，预计公司业绩将在 2025

年第四季度重回良好的增长。 

图1、艾德生物单季度收入变动  图2、艾德生物单季度归母净利润变动 

 

 

 

数据来源：Choice，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：Choice，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 对外投资加强产业链上游协同，控制成本并加强 NGS 业务开拓。2025 年 10

月，艾德生物参与 NGS 上游企业赛陆医疗 B 轮融资，以人民币 5000 万元认

-30%
-20%
-10%
0%
10%
20%
30%
40%
50%

0
50

100
150
200
250
300
350
400

营业收入(百万元) YOY（右轴）

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

0

20

40

60

80

100

120

归母净利润（百万元） YOY（右轴）

艾

德

生

物

单

季

度

收

入

变

动 

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   



 
请阅读最后评级说明和重要声明 3/5  

 

 
公司点评报告 | 艾德生物 

 

 

 

购赛陆医疗新增注册资本人民币 5.5701 万元，本次增资后艾德生物合计持

有赛陆医疗 2.3810%的股权。 

本次对赛陆医疗的增资，是公司立足基因检测行业发展趋势、强化产业链协

同的关键战略部署。在基因测序国产替代进程不断加快的背景下，通过此次

合作将充分发挥赛陆医疗在测序平台方面的核心优势，与公司在肿瘤基因检

测领域的技术积淀及产品力形成强效互补，不仅有助于提升公司在行业内的

综合竞争力，也将推动上下游资源整合，构建更加自主可控、协同发展的产

业生态。 

⚫ 拟大额回购并注销，展现公司对未来发展信心。2025 年 10 月，艾德生物公

告拟以自有资金/自筹资金回购公司股份，回购资金总额不低于人民币 1 亿元

且不超过人民币 2 亿元，回购股份将用于注销并减少公司注册资本，展现了

董事会对公司未来发展前景的信心和对公司价值的认可。 

⚫ 盈利预测及估值：我们调整盈利预测，预计公司 2025-2027 年营业收入分别

为 12.26、14.15、16.15 亿元，同比增长 10.60%、15.40%、14.10%；归母

净利润为 3.65、4.33、4.99 亿元，同比增长 43.20%、18.74%、15.25%。

对应 2025 年 10 月 27 日收盘价，PE 为 24.6、20.7、18.0 倍，维持“增持”

评级。 

⚫ 风险提示：终端需求不及预期的风险；行业政策变动超出预期风险；新产品

研发及市场推广不及预期的风险；国际地缘政治环境不确定的风险；行业竞

争加剧程度超出预期的风险。 
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附表 

资产负债表 单位：百万元  利润表 单位：百万元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1788 1979 2250 2529  营业总收入 1109 1226 1415 1615 

货币资金 829 943 1131 1336  营业成本 169 204 253 285 

交易性金融资产 352 381 410 439  税金及附加 5 6 6 7 

应收票据及应收账款 542 586 629 665  销售费用 359 343 382 436 

预付款项 13 14 18 20  管理费用 72 98 106 121 

存货 34 40 48 52  研发费用 216 196 226 258 

其他 18 14 16 17  财务费用 -27 -24 -28 -33 

非流动资产 276 250 249 266  投资收益 -9 -9 0 0 

长期股权投资 12 3 3 3  公允价值变动收益 9 9 9 9 

固定资产 173 165 171 189  信用减值损失 -30 -10 -10 -10 

在建工程 0 0 0 0  资产减值损失 -8 0 0 0 

无形资产 44 44 44 43  营业利润 293 418 495 570 

商誉 0 0 0 0  营业外收支 -3 -3 -3 -3 

其他 48 38 31 31  利润总额 290 415 492 568 

资产总计 2065 2228 2499 2795  所得税  35 50 59 68 

流动负债 195 175 212 239  净利润  255 365 433 499 

短期借款 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 20 23 28 32  归属母公司净利润 255 365 433 499 

其他 175 152 184 207  EPS(元) 0.65 0.93 1.11 1.28 

非流动负债 27 23 23 23   

长期借款 0 0 0 0  主要财务比率  

其他 27 23 23 23  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

负债合计 222 198 236 262  成长性     

股本 398 392 392 392  营业总收入增长率 6.3% 10.6% 15.4% 14.1% 

未分配利润 1181 1327 1495 1690  营业利润增长率 -2.7% 42.6% 18.6% 15.2% 

少数股东权益 0 0 0 0  归母净利润增长率 -2.5% 43.2% 18.7% 15.3% 

股东权益合计 1843 2030 2264 2533  盈利能力     

负债及权益合计 2065 2228 2499 2795  毛利率 84.7% 83.4% 82.1% 82.3% 

  归母净利率 23.0% 29.8% 30.6% 30.9% 

现金流量表 单位：百万元  ROE 13.8% 18.0% 19.1% 19.7% 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  偿债能力     

归母净利润 255 365 433 499  资产负债率 10.7% 8.9% 9.4% 9.4% 

折旧和摊销 59 62 69 71  流动比率 9.18 11.32 10.60 10.58 

营运资金的变动 -9 -40 -28 -28  速动比率 8.86 10.94 10.23 10.22 

经营活动产生现金流量 342 397 479 548  营运能力     

资本支出 -40 -52 -72 -92  资产周转率 55.5% 57.1% 59.9% 61.0% 

长期投资 -48 -10 -20 -20  每股资料(元)     

投资活动产生现金流量 -73 -59 -92 -112  每股收益 0.65 0.93 1.11 1.28 

债权融资 -7 -42 0 0  每股经营现金 0.87 1.01 1.22 1.40 

股权融资 0 0 0 0  估值比率(倍)     

融资活动产生现金流量 -160 -228 -200 -231  PE 35.3 24.6 20.7 18.0 

现金净变动 114 115 187 205  PB 4.9 4.4 4.0 3.5 

数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算；现金净变动与经营、投资、融资活动产生的现金流之和的差异由汇率变动引起  
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分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12 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。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50 指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
 

 

信息披露  
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