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业绩稳健增长，顶层政策引导 AI+教育

快速落地 
 

核心观点 

2025 年，公司实现营业收入 243.54 亿元，同比增长 8.72%；

实现归母净利润 10.13 亿元，同比增长 4.38%；实现扣非归母净

利润 7.52 亿元，同比下降 10.07%。2025 年第四季度，公司实现

营业收入 62.67 亿元，同比增长 19.40%；实现归母净利润 1. 46 亿

元，同比增长 261.79%；实现扣非归母净利润 0.69 亿元，同比增

长 350.69%。随着显示、教育等领域的反弹，结合公司在 A I 大模

型的相关布局和海外市场开拓，公司经营状况有望复苏，预计

2026-2028 年营业收入分别为 270.80/301.49/333.27 亿元，同比分

别增长 11.19%/11.33%/10.54%，归母净利润为 11.52/14.21/16. 96

亿元，同比分别增长 13.64%/23.37%/19.35%，对应 PE 19/16/13

倍，维持“增持”评级。 

事件 

2025 年，公司实现营业收入 243.54 亿元，同比增长 8.72%；实现

归母净利润 10.13 亿元，同比增长 4.38%；实现扣非归母净利润

7.52 亿元，同比下降 10.07%。2025 年第四季度，公司实现营业

收入 62.67 亿元，同比增长 19.40%；实现归母净利润 1.46 亿元，

同比增长 261.79%；实现扣非归母净利润 0.69 亿元，同比增长

350.69%。 

简评 

2025 年营收保持增长，多因素压制毛利率表现。2025 年，公司

实现营业收入 243.54 亿元，同比增长 8.72%；实现归母净利润

10.13 亿元，同比增长 4.38%；毛利率为 20.04%，同比下降 1. 29

个百分点，主要系客户预算收紧、市场竞争加剧、部分原材料成

本上涨、主要产品收入结构变化等因素影响。公司积极控费，销

售/管理/研发/财务费用率分别为 4.66%/4.74%/6.52%/-0.07%，同

比分别变动-0.72/-0.51/-0.35/0.35pct，除财务费用受利息降低影响

有所增加外均呈现下行趋势。 

 

25Q4 营收增长持续，毛利率同比维持平稳。2025 年第四季度，

公司实现营业收入 62.67 亿元，同比增长 19.40%；实现归母净利

润 1.46 亿元，同比增长 261.79%；毛利率 19.23%，环比 25 年 Q3

的 20.04%呈下降趋势，同比上升 0.03pct。    
  

维持  增持  

应瑛  

yingying@csc.com.cn 

SAC 编号:S1440521100010 

SFC 编号:BWB917 

发布日期： 2026 年 04 月 08 日 

当前股价： 32.19 元 

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 

-9.09/-3.42 -20.81/-16.07 -14.21/-30.61 

12 月最高/最低价（元）  43.61/32.19 

总股本（万股）  69,601.65 

流通 A 股（万股）  51,940.08 

总市值（亿元）  224.05 

流通市值（亿元）  167.20 

近 3 月日均成交量（万）  454.61 

主要股东   

黄正聪  11.15% 
 

股价表现 

 
 

相关研究报告  

25.11.30 

【 中 信 建 投 计 算 机 】 视 源 股 份

(002841):2025 年三季报点评：单 Q3 业

绩增速转正，教育 AI 产品持续落地 

25.09.15 

【 中 信 建 投 计 算 机 】 视 源 股 份
(002841):2025 年中报点评：教育业务已

呈现回暖趋势，机器人布局逐步突破 

25.06.15 

【中信建投计算机】视源股份(002841):

“1+5+N”方案亮相高等教育博览会，

助力教育智能化升级  
 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

20
25
/1
/2

20
25
/2
/2

20
25
/3
/2

20
25
/4
/2

20
25
/5
/2

20
25
/6
/2

20
25
/7
/2

20
25
/8
/2

20
25
/9
/2

20
25
/1
0/
2

20
25
/1
1/
2

20
25
/1
2/
2

视源股份 深证成指

视源股份(002841.SZ) 
 



 

  

1 

A 股公司简评报告 

视源股份 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

家电控制与海外业务均实现高增，宏观环境影响下国内教育及企业客户需求承压。 

 

1）智能控制部件：2025 年实现收入 122.08 亿元，同比增长 18.82%。其中，液晶显示主控板卡收入平稳增

长 6.07%，达 70.31亿元；家用电器控制器受益于海内外订单的持续攀升，实现收入 25.15 亿元，同比高增 46. 02%；

汽车电子及电力电子产品继续保持高速增长态势。 

 

2）智能终端及应用：2025 年实现收入 115.85 亿元，同比下降 0.36%。其中，教育品牌业务实现收入 55 .81

亿元，同比增长 8.77%，希沃交互智能平板份额达 49.8%，连续 14 年保持国内市场份额领先优势；企业服务品

牌业务实现收入 26.51 亿元，同比增长 8.59%，受国内整体市场需求疲软及数字标牌业务短期承压影响，国内企

业服务品牌业务实现收入 14.81 亿元，同比下降 9.47%，但 MAXHUB 交互智能平板在国内 IFPD 会议市场销量

份额达到 27.3%，连续 9 年保持国内市场份额的领先优势；得益于获微软 Teams Rooms 认证的会议产品持续推

向海外市场以及海外营销网络的深度布局，公司全球化市场竞争力与运营能力稳步提升。2025 年，MAXHUB 海

外业务在企业服务、教育等领域实现营收 6.66 亿元，同比增长 54.83%，2026 年海外会议市场交互智能平板的

出货量预计达 37.5 万台，同比增长 5.9%，有望打开海外市场增长新空间。 

 

顶层政策引导，AI+教育加速落地。2025 年政策落地持续提速，4 月，教育部等九部门在《关于加快推进教

育数字化的意见》中指出，要探索“人工智能+教育”应用场景新范式；8 月，国务院发布《关于深入实施“人

工智能+”行动的意见》，要求把人工智能融入教育教学全要素、全过程；11 月，教育部办公厅印发《关于加强

中小学人工智能教育的通知》，提出在 2030 年前基本普及人工智能教育；12 月，教育部新闻发布会表示，计划

出台相关政策文件来部署推进人工智能教育和应用。公司积极响应国家号召，持续迭代并加速推广教育 AI 产

品，2025 年 12 月发布新一代 AI 教学伙伴“希沃超能小希”，实现智能体从单一功能到“教-学-研-管-评”全场

景的关键跨越。截至 2025 年底，希沃课堂智能反馈系统已建成 19 个重点应用示范区；希沃 AI 备课累计激活用

户超 100 万，产生课件总数近 17 亿份；希沃魔方数字基座覆盖国内超 1 万所学校。此外，公司围绕学习机推出

AI 老师功能，并推出亲子屏、AI 故事机等新型家庭教育终端，持续深耕海内外家庭教育领域。随着公司进一步

推进 AI+教育产品拓展，结合行业回暖趋势，公司教育业务有望迎来新增长点。 

 

投资建议：随着显示、教育等领域的反弹，结合公司在 AI 大模型的相关布局和海外市场开拓，公司经营状

况有望复苏，预计 2026-2028年营业收入分别为 270.80/301.49/333.27亿元，同比分别增长 11.19%/11.33%/10.54%，

归母净利润为 11.52/14.21/16.96 亿元，同比分别增长 13.64%/23.37%/19.35%，对应 PE 19/16/13 倍，维持“增持”

评级。 
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表 1: 公司重要财务指标预测 

重要财务指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 22,401.18 24,353.88 27,080.17 30,149.35 33,327.42 

YoY(%) 11.05 8.72 11.19 11.33 10.54 

净利润(百万元) 970.96 1,013.45 1,151.69 1,420.88 1,695.83 

YoY(%) -29.13 4.38 13.64 23.37 19.35 

毛利率(%) 21.33 20.04 20.02 20.18 20.53 

净利率(%) 4.33 4.16 4.25 4.71 5.09 

ROE(%) 7.65 7.60 8.15 9.39 10.40 

EPS(摊薄/元) 1.40 1.46 1.65 2.04 2.44 

P/E(倍) 23.07 22.11 19.45 15.77 13.21 

P/B(倍) 1.76 1.68 1.58 1.48 1.37 

资料来源：iFind，中信建投 

 

风险分析 

（1）新项目推进未达预期风险：公司积极推进 LED、汽车电子等领域的布局，如未来相关行业市场发展不

及预期，会较大程度影响公司新项目经济效益的实现；（2）供应链波动风险：大宗商品价格上涨，半导体及液

晶屏等原材料成本上行压力增大，均会对公司的经营产生不利影响；（3）外汇套期保值的业务风险：随着公司

国际化进程的推进，公司进出口业务呈现出规模发展，但进口和出口在规模上并不平衡，且在收付汇时点上存

在时间差，因此存在外汇敞口风险。 
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