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峰岹科技（688279.SH）2025 年三季报点评     

Q3 营收稳健增长，高强度研发布局未来 
 

 2025 年 10 月 31 日 

➢ 事件：10 月 28 日晚，峰岹科技发布 2025 年三季报，公司 2025 年前三季

度实现收入 5.58 亿元，同比增长 28.88%；实现归母净利润 1.67 亿元，同比下

降 9.01%；实现扣非归母净利润 1.52 亿元，同比下降 2.24%。 

其中，公司 3Q25 单季度实现收入 1.83 亿元（YoY+21.46%，QoQ-10.32%）；

归母净利润 0.51 亿元（YoY-17.89%，QoQ-23.25%），扣非归母净利润 0.46

亿元（YoY-10.90%，QoQ-26.22%）。 

➢ 营收稳健增长，利润短暂承压。2025 年前三季度，公司营收同比增长

28.88%，归母净利润同比下滑 9.01%，一方面由于公司综合毛利率同比略有下

降，另一方面公司持续加大研发投入强度，同时股份支付费用增加亦对公司净利

润有所影响。2025 年前三季度，公司综合毛利率为 51.75%，同比下降 1.19pct，

其中 3Q25 综合毛利率为 50.38%，同比下降 2.11pct，环比下降 1.96pct；2025

年前三季度，公司研发投入合计 1.1 亿元，同比增长 68.30%，研发投入占营收

比例为 19.63%，同比增加 4.59pct；此外，公司 2025 年前三季度股份支付费用

为 0.52 亿元，扣除股份支付影响后，归母净利润和扣非归母净利润分别为 2.14

和 1.99 亿元，分别同比增长 14.15%和 24.89%。 

➢ 聚焦核心业务领域，白电、汽车、工业等新兴领域持续增长。2025 年上半

年公司在现有研发布局基础上，积极拓展汽车、工业、白色家电等下游应用领域，

促进产品深入应用。2025 年上半年，公司在白电领域销售收入及占比继续增长，

收入占比提升至 20.89%；汽车电子领域，公司 BLDC 驱动控制芯片车规级产品

已通过 AEC-Q100 车规认证和 ISO 26262 功能安全管理体系认证，车规级芯片

占营收比重上升至 10.12%，增速较快；工业领域，得益于数据中心算力需求带

来服务器散热需求持续稳定增加，2025 年上半年公司工业领域收入占营收比重

达到 14.27%，同时，公司正积极推动工业伺服领域产品在工业伺服及机器人方

面应用逐步实现量产。 

➢ 持续加强研发投入，推出传感器等新产品。2025 年前三季度，公司研发投

入合计 1.1 亿元，同比增长 68.30%，研发投入占营收比重 19.63%，同比增加

4.59pct。经过长期研发工作以及在电机驱动控制领域的技术积累，公司研发并

推出传感器产品，实现了产品类型的拓展，持续赋能下游客户。随着公司传感器

产品的面市和市场导入，预计将带动公司未来增长曲线。 

➢ 投资建议：预计公司 2025-2027 年归母净利润为 2.53/3.58/4.63 亿元，对

应 PE 为 88/62/48 倍，考虑 BLDC 电机应用多点开花且市场渗透率逐步增长，

公司具备电机控制芯片核心技术和高粘性客户，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游市场波动的风险；市场竞争加剧的风险；研发进展不及预期。 

 
  
[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） 600 790 991 1,213 

增长率（%） 45.9 31.6 25.5 22.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 222 253 358 463 

增长率（%） 27.2 13.6 41.8 29.1 

每股收益（元） 1.94 2.20 3.12 4.03 

PE 100 88 62 48 

PB 8.7 4.3 4.1 3.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 31 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 600 790 991 1,213  成长能力（%）     

营业成本 281 380 471 570  营业收入增长率 45.94 31.60 25.45 22.34 

营业税金及附加 4 6 7 8  EBIT 增长率 45.77 19.72 34.26 30.32 

销售费用 25 37 46 55  净利润增长率 27.18 13.62 41.76 29.13 

管理费用 31 46 56 68  盈利能力（%）     

研发费用 117 158 188 218  毛利率 53.24 51.94 52.49 53.02 

EBIT 164 197 264 344  净利润率 37.04 31.98 36.14 38.14 

财务费用 -4 -3 -27 -37  总资产收益率 ROA 8.39 4.69 6.32 7.65 

资产减值损失 -4 -5 -6 -6  净资产收益率 ROE 8.71 4.85 6.53 7.93 

投资收益 45 59 74 91  偿债能力     

营业利润 220 254 361 466  流动比率 20.72 26.18 26.91 24.33 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 14.32 19.50 23.71 21.35 

利润总额 221 255 361 466  现金比率 3.77 14.35 18.66 17.09 

所得税 -1 2 3 4  资产负债率（%） 3.64 3.31 3.21 3.52 

净利润 222 253 358 463  经营效率     

归属于母公司净利润 222 253 358 463  应收账款周转天数 3.43 3.43 3.43 3.43 

EBITDA 176 217 300 395  存货周转天数 208.66 317.74 285.44 270.62 

      总资产周转率 0.23 0.20 0.18 0.21 

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

货币资金 297 2,325 3,091 3,365  每股收益 1.94 2.20 3.12 4.03 

应收账款及票据 6 7 9 11  每股净资产 22.23 45.38 47.79 50.81 

预付款项 7 9 12 14  每股经营现金流 1.61 0.88 2.45 3.44 

存货 160 326 363 416  每股股利 0.78 0.71 1.01 1.30 

其他流动资产 1,166 1,575 984 984  估值分析     

流动资产合计 1,636 4,243 4,458 4,791  PE 100 88 62 48 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 8.7 4.3 4.1 3.8 

固定资产 147 192 222 243  EV/EBITDA 124.76 101.38 73.33 55.74 

无形资产 30 77 112 138  股息收益率（%） 0.40 0.37 0.52 0.67 

非流动资产合计 1,013 1,147 1,212 1,257       

资产合计 2,649 5,390 5,670 6,048       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 7 19 22 23  净利润 222 253 358 463 

其他流动负债 72 143 144 174  折旧和摊销 12 20 36 51 

流动负债合计 79 162 166 197  营运资金变动 6 -92 -44 -33 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 185 101 282 395 

其他长期负债 17 16 16 16  资本开支 -153 -108 -96 -91 

非流动负债合计 17 16 16 16  投资 -289 0 0 0 

负债合计 96 178 182 213  投资活动现金流 -412 -473 570 0 

股本 92 115 115 115  股权募资 0 2,478 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 1 0 0 

股东权益合计 2,553 5,212 5,488 5,835  筹资活动现金流 -84 2,400 -86 -120 

负债和股东权益合计 2,649 5,390 5,670 6,048  现金净流量 -311 2,027 766 275 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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