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市场数据  
收盘价(元) 66.55 

一年最低/最高价 55.50/133.98 

市净率(倍) 5.88 

流通A股市值(百万元) 4,950.13 

总市值(百万元) 8,872.98 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.33 

资产负债率(%,LF) 4.75 

总股本(百万股) 133.33 

流通 A 股(百万股) 74.38  
 

相关研究  
《龙迅股份(688486)：2025 年中报业

绩点评：业绩稳健增长，高速传输与

车规级芯片拓展加速》 

2025-08-25 

《龙迅股份(688486)：专注高速混合

信号芯片，25 年把握 AR/VR+智驾双

重机遇》 

2025-05-18 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 323.15 466.00 638.42 890.68 1,331.26 

同比（%） 34.12 44.21 37.00 39.51 49.47 

归母净利润（百万元） 102.70 144.41 191.75 291.60 465.13 

同比（%） 48.39 40.62 32.78 52.07 59.51 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.77 1.08 1.44 2.19 3.49 

P/E（现价&最新摊薄） 86.40 61.44 46.27 30.43 19.08 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 高速混合信号芯片业务竞争力持续增强，25Q3 盈利能力显著改善。公
司专注于高速混合信号芯片研发和销售，致力于为高速互通互联、高清
多媒体显示提供高清视频桥接和处理芯片与高速信号传输芯片及系统
解决方案。经过长期的技术创新积累，公司已开发一系列具有自主知识
产权的高速混合信号芯片产品，多款产品在性能、兼容性等方面具备了
国际竞争力，产品广泛应用于显示器/商显及配件、汽车电子、AI&边缘
计算、工业及先进通讯、微显示等领域的多元化终端场景。25Q3 单季
公司销售净利率 37.26%，yoy+8.74pcts，qoq+6.08pcts；盈利能力逼近上
市以来高点，公司基本面显著修复。 

◼ 汽车电子需求持续扩张，公司车载 SerDes 产品体系加速落地。公司持
续加大汽车电子研发投入和新品布局。Serdes 芯片方面，公司针对汽车
市场对于视频长距离传输和超高清视频显示需求开发的车载 SerDes 芯
片组目前处于全面市场推广阶段，已将 SerDes 芯片组拓展进入 eBike、
摄像云台、无人机等新业务领域。桥接芯片方面，公司产品在智能驾驶
和智慧座舱持续保持市场优势，25H1 公司新增一个产品通过汽车软件
过程改进与能力评定 ASPICE level2 评估认证，新增 2 个产品通过 AEC-

Q100 Grade2 认证测试。截至 25H1 末，公司共有 11 颗桥接类的芯片通
过了 AEC-Q100 测试认证，其中 5 颗产品通过 Grade 2 认证。 

◼ XR 进入加速发展期，公司桥接芯片迎来放量机遇。据 IDC 预测，2026

年 AR/VR 头显出货量将同比增长 87%至 1120 万台。从 2025 年到 2029

年，该市场将以 38.6%的 CAGR 增长。从行业龙头进展来看，Meta 于
2025 年 Connect 大会上推出带显示的 Ray-Ban Meta Display 眼镜，9 月
已在美国开售，并计划于 2026 年向更多国家扩张；据路透社，Amazon

消费级 AR 眼镜“Jayhawk”预计在 2026 年底至 2027 年初上市，内部
测试版本的 AR 眼镜则计划于 2026 年二季度率先落地约 10 万台。随着
国际龙头持续推进新品迭代与市场扩张，XR 产业链对高性能视频接口
与信号处理芯片的需求同步提升，为相关芯片供应商带来可预期的增量
空间。公司研发的支持 Type-C、DP1.4、HDMI2.1 协议规范的 4K/8K 超
高清视频信号桥接芯片开始批量出货，可满足 VR/AR 等微显示市场的
需求。 

◼ 盈利预测与投资评级：作为从事高速混合信号芯片研发和销售的公司，
龙迅股份在 A 股市场具有稀缺性。我们认为，随着 AR/VR、汽车电子
两大应用领域放量，公司业绩有望再上新台阶。我们基于公司最新公告，
调整公司 2025-2027 年盈利预测，预计实现营业收入 6.38/8.91/13.31 亿
元（前值：6.94/9.91/13.78 亿元），预计实现归母净利润 1.9/2.9/4.7 亿元
（前值：2.1/3.0/4.4 亿元）。维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：研发失败风险，存货减值风险，政策变化波动风险。  
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龙迅股份三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,378 1,517 1,695 1,982  营业总收入 466 638 891 1,331 

货币资金及交易性金融资产 1,228 1,311 1,412 1,567  营业成本(含金融类) 207 286 391 569 

经营性应收款项 35 47 66 98  税金及附加 4 4 4 5 

存货 115 159 217 316  销售费用 11 16 20 25 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 28 31 36 43 

其他流动资产 0 0 0 0  研发费用 100 121 147 186 

非流动资产 124 121 119 115  财务费用 1 0 0 0 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 13 13 13 16 

固定资产及使用权资产 102 101 99 95  投资净收益 15 16 18 23 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 9 0 0 0 

无形资产 12 12 12 12  减值损失 (4) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 1 1 1 1  营业利润 149 208 324 541 

其他非流动资产 9 6 6 6  营业外净收支  4 0 0 0 

资产总计 1,502 1,638 1,814 2,097  利润总额 153 208 324 541 

流动负债 57 74 101 148  减:所得税 9 17 32 76 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1 0 0 0  净利润 144 192 292 465 

经营性应付款项 15 20 27 40  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 0 3 4 7  归属母公司净利润 144 192 292 465 

其他流动负债 41 51 69 101       

非流动负债 14 11 11 11  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.08 1.44 2.19 3.49 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 124 208 324 541 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 146 227 344 563 

其他非流动负债 14 11 11 11       

负债合计 71 85 112 158  毛利率(%) 55.48 55.15 56.08 57.23 

归属母公司股东权益 1,432 1,554 1,702 1,938  归母净利率(%) 30.99 30.04 32.74 34.94 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 1,432 1,554 1,702 1,938  收入增长率(%) 44.21 37.00 39.51 49.47 

负债和股东权益 1,502 1,638 1,814 2,097  归母净利润增长率(%) 40.62 32.78 52.07 59.51 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 117 156 244 380  每股净资产(元) 14.00 11.65 12.76 14.54 

投资活动现金流 286 1 0 5  最新发行在外股份（百万股） 133 133 133 133 

筹资活动现金流 (156) (73) (143) (229)  ROIC(%) 8.20 12.84 17.91 25.55 

现金净增加额 248 83 101 156  ROE-摊薄(%) 10.09 12.34 17.13 24.00 

折旧和摊销 21 19 20 22  资产负债率(%) 4.70 5.16 6.17 7.56 

资本开支 (29) (18) (18) (18)  P/E（现价&最新股本摊薄） 61.44 46.27 30.43 19.08 

营运资本变动 (26) (39) (50) (85)  P/B（现价） 4.75 5.71 5.21 4.58 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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