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[Table_Title] 25 年业绩稳健增长，产品结构优化改善盈利能力 

——圣邦股份 25 年年报点评 
 

[Table_Summary]  报告要点： 

3 月 28 日，公司发布 2025 年业绩公告，25 年营收 38.98 亿元

（YoY+16.46%），归母净利 5.47 亿元（YoY+9.36%），毛利率和净利率

分别为 50.94%和 13.71%。单季度 25Q4 方面，公司营收 10.97 亿元

（YoY+21.65%，QoQ+11.78%），归母净利 2.04 亿元（YoY-5.35%，

QoQ+43.14%），毛利率和净利率分别为 52.28%和 18.40%。 

2025 年工业、汽车及数据中心等泛工业领域需求强劲，公司营收实

现较大增长，并带动公司盈利能力改善。展望 2026 年，预计工业、汽车、

数据中心景气度延续，预计全年营收有望达到 48 亿元；泛工业领域占比

进一步提升带动产品结构持续优化，公司盈利能力有望进一步增强。 

从下游来看，1）数据中心是当前高景气度方向之一，AI 算力基础设

施升级带动模拟芯片需求，2026 年景气度或将延续，公司网络与计算业

务预计收入 9 亿元，比重提升至 18%。2）汽车电动智能化带动的价值量

提升驱动公司业务成长，公司产品在客户端持续验证和导入有望推动其

汽车业务收入在 2026 年达到 4 亿元，营收比重提升至 8%。3）工业 PMI

及订单改善明显，复苏趋势有望在 2026 年延续，预计公司 2026 年工业

领域收入有望超过 14 亿元，营收比重维持在 30%左右。4）消费电子受

终端需求不确定及部分零部件价格波动扰动，2026 年或继续承压，预计

公司消费类收入有望超过 20 亿元，但受泛工业业务比重提升影响，消费

类比重或降至 43%。 

供应端方面，2026 年成熟制程产能相对偏紧，海外模拟龙头在高景

气终端需求下已释放一定价格调整信号，且存货与产能状态整体健康，短

期内对国内厂商盈利能力形成系统性挤压的风险相对较小。公司方面，若

工业、数据中心、汽车等高景气领域占比持续提升，同时新品导入及产品

结构升级顺利推进，公司 2026 年盈利能力将持续改善。 

我们预测公司 26-27 年营收 47.96/58.27 亿元,归属母公司净利润为

7.23/9.52 亿元，对应 PE 分别为 58/44 倍，维持“增持”评级。 

财务数据和估值 

 2025A 2026E 2027E 

  国元预测 市场预期 国元预测 市场预期 

营业收入（百万元） 3898 4796 4898 5827 5995 

增长率（%） 16.5% 23.1% 25.7% 21.5% 22.4% 

归母净利（百万元） 547 723 806 952 1097 

增长率（%） 9.4% 32.3% 47.3% 31.6% 36.1% 

EPS（元/股） 0.89 1.17 1.30 1.53 1.77 

市盈率（P/E） 77 58 52 44 38 

市净率（P/B） 8.04 7.03  6.98 6.06 6.01 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

注：市场预期为 Wind 一致预期，股价为 2026 年 4 月 2 日收盘价 

 风险提示 

上行风险：工业和消费电子加速回暖；竞争对手产品涨价公司市占率提升 

下行风险：下游需求不及预期；竞争加剧毛利率下滑；其他系统性风险 
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公司 2025 年营收实现 38.98 亿元，YoY+16.46%，归母净利达到 5.47 亿元，YoY+9.36%，扣非归母净利

为 4.28 亿元，YoY-5.23%，毛利率达到 50.94%，YoY-0.52 pct，净利率达到 13.71%，YoY-0.96 pct。 

具体来看 25Q4，单季度营收实现 10.97 亿元，YoY+21.65%，QoQ+11.78%；归母净利达到 2.04 亿元，

YoY-5.35%，QoQ+43.14%；扣非归母净利实现 1.96 亿元，YoY-2.98%，QoQ+103.30%；毛利率实现 52.28%，

YoY+2.72 pct，QoQ+1.39 pct；净利率达到 18.40%，YoY-5.31 pct，QoQ+4.27 pct。 

 

公司 2025 年营收实现 16%的增长，主要是由信号链产品拉动，收入 14.71 亿元，同比增加 26.23%，而

电源管理芯片收入 23.80 亿元，同比增加 9.08%。从下游需求来看，2025 年数据中心、汽车和工业对模拟芯

片的需求较为强劲，预计 2026 年三大领域也将成为公司未来发展的主要方向。 

数据中心仍处于相对高景气区间。据 TI 与 ADI 法说会，数据中心仍是当前景气度较高、且对业绩拉动较

为显著的终端市场。在 AI 算力基础设施升级带动下，服务器及机架侧供电复杂度提升、功率密度上行，高速光

互连持续迭代，推动电源管理、信号链及接口保护等模拟芯片需求增长。公司在服务器和光模块领域布局较早，

已具备一定产品与客户基础。随着产品持续导入客户，公司网络与计算业务或将延续较好增长态势。我们预测

2026 年公司网络与计算业务收入约 9 亿元，占营收比重提升至约 18%，中长期占比有望进一步提升至 20%以

上，或将成为公司重要增量方向之一。 

汽车领域整体维持稳健增长，核心驱动力仍来自单车价值量提升。汽车模拟需求仍保持增长，但景气弹性

弱于数据中心等高景气赛道，增长更多来自电动化、智能化带动的内容量提升。公司目前已有多款车规级产品

实现量产，另有数十款处于研发验证阶段，产品矩阵持续丰富。2026 年，公司车规级产品持续推进验证和导入

阶段，预计汽车业务收入约 4 亿元，占营收比重约为 8%，中长期有望逐步提升至 10%-15%，或将成为公司重

要成长方向之一。 

工业领域仍处于修复阶段。从海外龙头反馈看，当前工业板块 book-to-bill 维持在 1 以上，PMI 及订单改

善明显，需求修复趋势延续；但相较 2022 年前高，收入水平仍有一定差距，本轮复苏尚未完成。展望 2026 年，

预计工业需求持续回暖，公司产品出货有望保持增长，我们预计公司工业领域收入有望超过 14 亿元，占营收

比重约 30%，未来几年占比总体预计保持稳定。 

消费电子短期仍面临一定压力。受终端需求不确定性及部分零部件价格波动扰动，消费电子板块短期承压。

预计 2026 年消费电子终端景气斜率改善相对有限，全年消费类业务增长弹性或弱于泛工业相关板块。综合来

看，我们预计 2026 年消费类收入有望超过 20 亿，但随着泛工业业务占比提升，消费类收入比重或降至 43%，

未来几年仍可能逐步回落至 40%左右。 

 

供给端看，成熟工艺产能仍偏紧张，叠加工业、汽车、数据中心等下游需求修复，2026 年初海外模拟龙头

已释放一定价格上调信号。整体而言，TI、ADI 目前存货及产能水平仍处于相对健康状态，其供给策略更多聚

焦高景气终端的交付保障，因而对国内厂商盈利能力形成系统性挤压的风险相对较小。对于公司而言，若工业、

数据中心、汽车等高景气领域占比继续提升，同时新品导入及产品结构升级顺利推进，公司盈利能力预计将较

2025 年温和修复。 
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图 1：公司各季度营收及增速（百万元）  图 2：公司单季度归母净利润及增速（百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind，公司公告，国元证券研究所  资料来源：Wind，公司公告，国元证券研究所 

 

图 3：公司各季度毛利率及净利率  图 4：公司费用情况 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 5：公司存货及周转天数（百万元&天）  图 6：公司可供销售的料号数量（款） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：公司公告，国元证券研究所 
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风险提示 

上行风险： 

工业领域加速回暖：目前半导体行业处于上行阶段，工业领域仍处于上行阶段，

若下游需求加速，则带动公司业绩弹性。 

竞争对手产品涨价公司市占率提升：海外龙头产品涨价利好公司在汽车和工业

上获得更多的市场份额，带动公司业绩提升。 

 

下行风险： 

下游需求不及预期：工业和汽车领域回暖不及预期，公司业绩受到不利影响。 

竞争加剧毛利率下滑：若国内模拟芯片行业竞争加剧，则对公司的毛利率产生较

大负面影响。 

其他系统性风险：中美贸易摩擦、边缘地域摩擦等 
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资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

  2025A 2026E 2027E 2028E   会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E  

货币资金 1,226  2,136  3,045  4,175    营业总收入 3,898  4,796  5,827  6,857   

交易性金融资产 1,340  1,300  1,260  1,220    %同比增速 16% 23% 21% 18%  

应收账款及应收票据 363  395  476  556    营业成本 1,912  2,345  2,837  3,334   

存货 1,448  1,479  1,670  1,865    毛利 1,986  2,451  2,990  3,523   

预付账款 8  12  14  17    ％营业收入 51% 51% 51% 51%  

其他流动资产 214  237  260  283    税金及附加 13  17  20  24   

流动资产合计 4,598  5,558  6,725  8,116    ％营业收入 0% 0% 0% 0%  

长期股权投资 555  555  555  555    销售费用 258  312  373  432   

投资性房地产 0  0  0  0    ％营业收入 7% 7% 6% 6%  

固定资产合计 539  570  594  610    管理费用 125  149  175  199   

无形资产 98  128  158  188    ％营业收入 3% 3% 3% 3%  

商誉 301  301  301  301    研发费用 1,045  1,237  1,492  1,755   

递延所得税资产 151  151  151  151    ％营业收入 27% 26% 26% 26%  

其他非流动资产 710  730  750  770    财务费用 -9  -11  -18  -26   

资产总计 6,954  7,994  9,235  10,692    ％营业收入 0% 0% 0% 0%  

短期借款 301  401  451  501    资产减值损失 -170  -150  -150  -150   

应付票据及应付账款 401  456  552  648    信用减值损失 -2  -5  -5  -5   

预收账款 0  0  0  0    其他收益 101  96  117  137   

应付职工薪酬 340  469  567  667    投资收益 26  34  41  48   

应交税费 13  24  29  34    净敞口套期收益 0  0  0  0   

其他流动负债 177  249  279  309    公允价值变动收益 43  0  0  0   

流动负债合计 1,232  1,599  1,878  2,159    资产处置收益 1  2  3  3   

长期借款 67  97  127  157    营业利润 550  725  954  1,172   

应付债券 0  0  0  0    ％营业收入 14% 15% 16% 17%  

递延所得税负债 55  55  55  55    营业外收支 -1  -1  -1  -1   

其他非流动负债 273  270  268  267    利润总额 550  724  953  1,171   

负债合计 1,627  2,021  2,328  2,638    ％营业收入 14% 15% 16% 17%  

归属于母公司的所有

者权益 
5,294  5,955  6,907  8,077   

 
所得税费用 16  14  19  23   

少数股东权益 33  19  0  -23    净利润 534  709  934  1,147   

股东权益 5,327  5,973  6,907  8,054    ％营业收入 14% 15% 16% 17%  

负债及股东权益 6,954  7,994  9,235  10,692    归属于母公司的净利润 547  723  952  1,170   

       %同比增速 9% 32% 32% 23%  

现金流量表    单位:  百万元  少数股东损益 -13  -14  -19  -23   

会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E   EPS（元/股） 0.89  1.17  1.53  1.89   

经营活动现金流净额 466  944  923  1,136    主要财务比率      

投资 -236  40  40  40    主要财务比率      

资本性支出 -254  -140  -139  -139    会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E  

其他 26  9  16  23    EPS 0.89  1.17  1.53  1.89   

投资活动现金流净额 -465  -91  -83  -76    BVPS 8.54  9.60  11.13  13.02   

债权融资 300  127  78  79    PE 77.46  57.85  43.95  35.76   

股权融资 227  0  0  0    PEG 8.28  1.79  1.39  1.56   

支付股利及利息 -98  -7  -9  -10    PB 8.04  7.03  6.06  5.18   

其他 -44  0  0  0    EV/EBITDA 56.43  50.47  38.40  30.84   

筹资活动现金流净额 385  120  69  69    ROE 10% 12% 14% 14%  

现金净流量 368  955  909  1,130    ROIC 9% 11% 12% 13%  

资料来源：Wind，国元证券研究所 



  
  

      

 

 

投资评级说明

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。
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