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2025 年营收创新高，数据中心

与汽车电子开启增长新篇章  

 

核心观点 

1、2025 年业绩实现强劲增长并成功扭亏为盈，营收规模创历史

新高。受益于产品在光模块、服务器、汽车及新能源等领域的持

续渗透，公司全年实现营业收入同比增长 75.65%，归母净利润扭

亏为盈。公司双轮驱动业务格局得到巩固，收入结构进一步优化。 

2、研发投入维持高强度，四大下游市场平台化布局成效显著。

公司坚持高强度研发投入，年研发投入达 5.88 亿元，累计量产型

号超 3200 款。泛工业基石地位稳固；泛通信领域紧抓 AI 算力机

遇，光模块业务收入突破 1 亿元；汽车电子实现收入超 3 亿元，

且量产型号超 300 款；消费电子市场份额稳步提升，构筑了全场

景覆盖的竞争优势。 

事件 

公司发布 2025 年财报，2025 年全年，公司实现营业收入 21.42

亿元，同比增长 75.65%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.73

亿元，归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 1.16 亿

元，同比扭亏为盈。全年综合毛利率为 46.64%。 

简评 

1、业绩实现大幅增长，核心业务线双轮驱动成效显著 

2025 年，公司实现营业收入 21.42 亿元，同比增长 75.65%；归母

净利润实现 1.73 亿元，同比扭亏为盈。分产品来看，信号链类模

拟芯片实现收入 14.10 亿元，同比增长 44.64%；电源类模拟芯片

表现尤为亮眼，实现收入 7.30 亿元，同比增长 198.60%，双轮驱

动业务格局得到巩固。收入的高速成长主要受益于公司在汽车、

AI 服务器、光模块、新能源（光伏逆变、储能等）、电源模块、

电网及工控等细分市场的持续成长，以及与创芯微业务融合带来

的增量贡献。盈利能力的改善则得益于收入规模效应的释放，并

持续实施全面预算管理，不断加强成本管理，优化研发资源配置，

期间各项费用管控合理。   
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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 

-5.40/1.83 1.69/3.92 32.61/16.79 

12 月最高/最低价（元）  209.07/115.70 

总股本（万股）  13,807.55 

流通 A 股（万股）  13,564.90 

总市值（亿元）  224.48 

流通市值（亿元）  220.54 

近 3 月日均成交量（万）  463.41 

主要股东   

上海华芯创业投资企业  16.04% 
 

股价表现 

 
 

相关研究报告  

25.09.05 

【中信建投电子】思瑞浦(688536):四大

市场平台化布局，工业、汽车领域优势
明显 

25.05.06 
【中信建投电子】思瑞浦(688536):一季

度扭亏为盈，坚定推进平台化发展战略  
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2、四大下游市场协同发展，平台化布局持续夯实 

公司长期坚持高性能、高质量、高可靠性的产品研发，2025 年研发投入 5.88 亿元，年量产料号数量创历史新高，

累计量产产品型号超 3200 款，产品基础进一步夯实。各下游市场呈现多元增长态势： 

（1）泛工业市场：作为业务长期稳健成长的重要基石，已覆盖新能源、工控、电网基础设施、白电、无人机、

仪器仪表等数十个细分赛道，累计成交客户 6000 余家，积累可销售于工业市场的产品 2000 余款。2025 年度，

公司继续深耕泛工业领域。一方面，针对工业市场推出新一代隔离驱动、低边驱动、马达驱动、升压 DC/DC 转

换器和 170V 高压降压 DC/DC转换器等多款新产品，产品矩阵得到极大丰富。 

（2）泛通信市场：公司在泛通信市场已形成无线通信、光模块、服务器三大细分领域协同发展的业务格局。2025

年，伴随行业库存去化完成，无线通信业务订单同比实现恢复。同时，公司紧抓 AI 算力机遇，光模块业务收入

突破 1 亿元，服务器相关产品收入同比也实现较快增长，应用于光模块市场的新一代硅光 AFE已完成送样测试、

面向 AI 服务器的多通道总线电压检测模拟前端已实现量产。 

（3）汽车电子：2025 年收入超 3 亿元，公司持续推进与众多整车厂及 Tier1 客户的业务合作，围绕汽车市场头

部客户需求，坚定推进定制化产品的研发，以构建差异化竞争优势。截至 2025 年末，公司已量产 300 余款车规

级芯片，应用场景覆盖三电系统、智能驾驶（激光雷达、前视一体机、智能座舱、智能互联等）、车身、底盘

及动力系统等核心领域。 

（4）消费电子：通过外延整合创芯微，在智能手机、移动电源及清洁家电等领域的锂电保护市场份额稳步提升，

多品类产品配套方案有效提升了整体市场竞争力。 

3、创芯微并购融合成效显著，协同效果逐步显现 

公司深入推进与创芯微在销售、研发、质控及运营端的业务融合，协同效果逐步显现。2025 年创芯微实现营业

收入 3.79 亿元，剔除股份支付费用后的净利润为 8752.8 万元，毛利率同比显著提升。市场拓展方面，创芯微电

池保护芯片、ACDC 等电源管理产品在清洁家电、电动工具、可穿戴等市场实现突破，成功导入多家龙头客户。

产品研发端，公司与创芯微已开展多个合作研发项目，其中模拟开关等多款产品已在游戏外设、小家电等应用

场景实现量产；质控及运营方面，公司赋能创芯微持续加强质控体系建设并在供应链方面展开协同。公司与创

芯微的融合有效补充了电源管理产品线，进一步强化了公司在消费电子的市场布局。 

4、我们建议持续关注公司，维持“买入”评级。 

公司业务在汽车、AI 服务器及其相关通信、新能源（光伏逆变、储能等）、电源模块、电网、工控、测试测量、

家用电器等市场持续成长，且通过与创芯微的业务融合，公司实现了在工业、汽车、通信、消费电子四大市场

的全面布局，公司业绩实现大幅增长。我们预计公司 2026 年-2028 年收入分别为 28.40 亿元、35.24 亿元、42.13

亿元，预计归母净利润分别为 3.41 亿元、4.75 亿元、6.13 亿元，当前股价对应 PE 分别为 66、47、37 倍，维持

“买入”评级。 
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重要财务指标 

 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 1,219.54 2,142.09 2,839.81 3,524.03 4,212.89 

YOY(%) 11.52 75.65 32.57 24.09 19.55 

归母净利润(百万元) -197.22 172.99 340.84 474.86 613.35 

YOY(%) -468.13 187.72 97.03 39.32 29.17 

毛利率(%) 48.19 46.64 46.74 46.29 46.36 

净利率(%) -16.17 8.08 12.00 13.47 14.56 

ROE(%) -3.72 2.78 5.20 6.75 8.02 

EPS(摊薄/元) -1.43 1.25 2.47 3.44 4.44 

P/E(倍) -113.83 129.77 65.86 47.27 36.60 

P/B(倍) 4.26 3.61 3.43 3.19 2.94 

资料来源：iFinD，中信建投证券 

5、风险提示 

（1）市场需求恢复不达预期：如果发生宏观景气度下行、需求持续低迷、国家产业政策变化、公司不能有效拓

展国内外新客户、公司无法继续维系与现有客户的合作关系等情形，且公司未能及时采取措施积极应对，将使

公司面临一定的经营压力，存在业绩下滑的风险。 

（2）产品研发及迭代进展不及预期的风险；持续研发新产品是公司在市场中保持竞争优势的重要手段，未来如

果公司不能及时准确地把握市场需求和技术趋势、突破技术难关，无法研发出具有商业价值、符合市场需求的

新产品，将对公司竞争能力和持续盈利能力产生不利影响。 

（3）市场竞争加剧导致价格及毛利率下降的风险；未来如果市场竞争加剧、市场行情有较大波动或公司无法通

过持续研发完成产品的更新换代导致公司产品价格、毛利率下降，将对公司的经营成果产生不利影响。 
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评级说明  
 

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。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
 
分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论

不受任何第三方的授意或影响。（ii）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。 

法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国

（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。中信建投证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，本报告署名分

析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格证书编号已披露在报告首页。 

在遵守适用的法律法规情况下，本报告亦可能由中信建投（国际）证券有限公司在香港提供。本报告作者所持香港证监会牌照的中央编

号已披露在报告首页。 
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