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艾为电子（688798.SH）2025 年三季报点评     

Q3 业绩稳健增长，创新产品开疆拓土  
 

 2025 年 10 月 29 日 

 

➢ 事件：艾为电子 10 月 27 日晚发布了 2025 年三季报，2025 年前三季度实

现营业收入 21.76 亿元（ YOY-8.02%）；实现归母净利润 2.76 亿元

（YOY+54.98%）；实现扣非后归母净利润 1.93 亿元（YOY+42.27%）。对应

3Q25 单季度，公司实现营业收入 8.07 亿元（YOY+2.83%，QOQ+10.59%）；

实现归母净利润 1.19 亿元（YOY+37.93%，QOQ+28.95%）；实现扣非归母净

利润 0.70 亿元（YOY+3.13%，QOQ-9.17%）。 

➢ 三大产品线持续创新，三大应用领域不断开拓。公司主要针对高性能数模混

合信号、电源管理、信号链三大类产品持续进行产品创新，并持续开拓消费电子、

工业互联、汽车市场领域。截至 2025 年 6 月 30 日，公司已有 1500 余款产品

型号，2025 年上半年产品销量超 27 亿颗。 

1）在高性能数模混合信号芯片方面：在车载电子领域，公司推出了首款车规级

LIN RGB 氛围灯驱动 SOC 芯片，该产品高度集成了高压 LIN PHY、MCU、高压

LED Driver 和颜色校正算法，为汽车氛围灯提供了优异的单芯片解决方案，在多

家客户实现量产出货。同时，公司推出了首款车规级音乐律动 MCU，车规 T-BOX

的音频功放芯片/车规 4*80W 音频功放芯片通过 AEC-Q100 认证并开始出货。

在端侧 AI 领域，公司发布新一代压电微泵液冷主动散热驱动方案，满足高算力

手机、PC 及 AI 眼镜等 AI 终端设备的散热要求。 

2）在电源管理芯片方面：公司积极布局信号路径保护芯片、第二代高性能线性

充电芯片、OVP 和 OCP 等产品。公司推出多款电源管理芯片，包括高 PSRR 

LDO、低压 Buck、低功耗 buck-boost、单通道高精度背光、多通道高精度背光、

高压 IR LED 驱动等。DCDC 方面，APT buck-boost 产品除在手机上持续出货

外，持续导入多家模块和工业客户，实现大规模量产，同时突破车载行业重点

Tier1 客户。 

3）在信号链芯片方面：公司推出了首款应用于卫星通讯的宽频 LNA，能够覆盖

北斗，天通等多个应用场景，在多个头部品牌客户完成了导入和量产。公司在运

放&比较器、模拟开关、电平转换、逻辑、基准等品类上全面丰富多款产品。运

放&比较器推出高压通用和高压高精度产品，全面进入工业领域。低压通用运放

在家电的头部客户实现大规模量产。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2025/2026/2027 年归母净利润分别为

3.75/5.15/6.69 亿元，对应现价 PE 分别为 52/38/29 倍，公司通过 AIOT、工

业、汽车领域的不断拓展，成长脉络清晰。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品研发迭代不足的风险；下游需求波动的风险；市场竞争加剧

的风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,933 3,104 3,652 4,148 

增长率（%） 15.9 5.8 17.6 13.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 255 375 515 669 

增长率（%） 399.7 47.1 37.3 29.9 

每股收益（元） 1.09 1.61 2.21 2.87 

PE 76 52 38 29 

PB 5.0 4.6 4.2 3.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 29 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 2,933 3,104 3,652 4,148  成长能力（%）     

营业成本 2,040 1,983 2,291 2,550  营业收入增长率 15.88 5.84 17.64 13.58 

营业税金及附加 8 9 11 12  EBIT 增长率 239.26 114.73 43.54 30.81 

销售费用 108 124 142 158  净利润增长率 399.68 47.13 37.26 29.94 

管理费用 145 161 186 207  盈利能力（%）     

研发费用 509 559 621 684  毛利率 30.43 36.13 37.27 38.53 

EBIT 153 328 471 617  净利润率 8.69 12.08 14.09 16.12 

财务费用 -5 -5 -3 -5  总资产收益率 ROA 5.01 7.27 9.18 11.03 

资产减值损失 -32 -27 -31 -35  净资产收益率 ROE 6.50 8.88 11.13 13.01 

投资收益 60 54 63 72  偿债能力     

营业利润 239 369 507 659  流动比率 3.24 3.63 3.71 4.24 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 2.61 2.94 2.93 3.23 

利润总额 239 369 507 659  现金比率 0.99 0.97 1.04 1.20 

所得税 -16 -6 -8 -10  资产负债率（%） 22.90 18.11 17.47 15.21 

净利润 255 375 515 669  经营效率     

归属于母公司净利润 255 375 515 669  应收账款周转天数 9.17 7.62 8.56 8.45 

EBITDA 288 504 665 843  存货周转天数 105.79 100.00 100.00 100.00 

      总资产周转率 0.59 0.61 0.68 0.71 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,004 822 924 998  每股收益 1.09 1.61 2.21 2.87 

应收账款及票据 74 82 91 105  每股净资产 16.83 18.11 19.84 22.05 

预付款项 9 16 19 18  每股经营现金流 1.73 2.65 2.59 2.99 

存货 591 516 596 664  每股股利 0.33 0.48 0.66 0.86 

其他流动资产 1,596 1,628 1,649 1,736  估值分析     

流动资产合计 3,273 3,064 3,279 3,520  PE 76 52 38 29 

长期股权投资 72 72 72 72  PB 5.0 4.6 4.2 3.8 

固定资产 768 951 1,077 1,203  EV/EBITDA 67.13 38.38 29.10 22.96 

无形资产 314 314 314 314  股息收益率（%） 0.40 0.58 0.79 1.03 

非流动资产合计 1,815 2,092 2,324 2,542       

资产合计 5,088 5,157 5,604 6,061       

短期借款 190 190 190 190  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 290 277 391 248  净利润 255 375 515 669 

其他流动负债 529 376 303 392  折旧和摊销 135 176 194 227 

流动负债合计 1,009 843 884 830  营运资金变动 72 91 -84 -173 

长期借款 142 82 82 82  经营活动现金流 402 617 604 696 

其他长期负债 14 9 13 11  资本开支 -529 -421 -403 -425 

非流动负债合计 156 91 94 93  投资 -240 0 0 0 

负债合计 1,165 934 979 922  投资活动现金流 -682 -383 -362 -438 

股本 233 233 233 233  股权募资 56 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -101 -310 0 0 

股东权益合计 3,923 4,223 4,625 5,139  筹资活动现金流 -88 -415 -140 -184 

负债和股东权益合计 5,088 5,157 5,604 6,061  现金净流量 -356 -182 102 74 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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