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炬芯科技（688049.SH）2025 年三季报点评     

单季度业绩创新高，紧跟端侧 AI 化趋势浪潮 
 

 2025 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件：10 月 28 日，炬芯科技发布 2025 年三季报，公司 2025 年前三季度

实现收入 7.22 亿元，同比增长 54.74%；实现归母净利润 1.52 亿元，同比增长

113.85 %；实现扣非归母净利润 1.47 亿元，同比增长 205.21%。 

其中，公司 3Q25 实现收入 2.73 亿元，同比增长 46.64%，环比增长 6.23%；

实现归母净利润 0.60 亿元，同比增长 101.09%，环比增长 20.00%。 

➢ 单季营收净利双新高，毛利率稳步提升。2025 年前三季度，依托于过去长

期积累的技术与资源优势实，同时在 AI 技术的强力赋能下推动整体价值加速提

升，公司经营业绩展现出高速增长态势，实现盈利规模与质量同步提升。 

其中，公司 25Q3 营收 2.73 亿元，YOY+46.64%，QOQ+6.23%，单季度销售

额刷新历史峰值。利润方面，公司 25Q3 毛利率为 51.44%，YOY+3.28pct，

QOQ+0.13pct，受益于产品结构与客户销售体系的持续优化，毛利率实现环比

稳步提升。 

展望未来，公司将聚焦下游市场需求，进一步强化产品矩阵竞争力，为自身长期

稳定发展夯实基础。 

➢ 研发投入加码，端侧 AI 音频芯片推广成效显著。公司以端侧产品 AI 化转型

为主线，通过加码研发投入、加速新品迭代，推动营收快速增长。25Q1-Q3 期

间，公司合计投入研发费用 1.93 亿元，YOY+21.18%，围绕下游实际应用场景，

通过优化芯片硬件算力、迭代无线连接技术、升级音频算法、完善开发生态，多

维度提升技术竞争力。 

依托创新性技术架构与优异产品性能，公司第一代存内计算端侧 AI 音频芯片推

广顺利，并在多家头部品牌的多个项目成功立项，将于近期陆续进入量产。其中，

面向低延时私有无线音频领域的客户终端产品已率先量产。 

➢ 把握端侧 AI 化机遇，产品矩阵百花齐放。在端侧 AI 化趋势下，公司产品矩

阵持续扩展。具体来看，端侧 AI 处理器方面，芯片已成功应用于头部音频品牌

的高端音箱、Party 音箱等产品，相关销售收入实现数倍增长；低延迟高音质无

线音频芯片方面，受益于因需求旺盛，产品的销售额呈高速攀升态势；蓝牙音箱

SoC 方面，芯片在头部音频品牌的渗透率持续上升，成长潜力得到进一步挖掘，

与此同时，与头部客户合作的产品价值量及合作深度也实现同步提升。 

➢ 投资建议：考虑到公司端侧 AI 音频芯片等新品推广顺利，端侧 AI 化趋势促

进下游需求，我们预计公司 2025-2027 年归母净利润为 2.07/2.69/3.60 亿元，

对应 PE 为 47/36/27 倍，我们看好公司在无线音频、蓝牙音响等领域产品持续

放量，后续业绩增长具备持续性，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场推广不及预期；技术人员变动的风险；竞争格局变化的风险。  
 

[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） 652 972 1,260 1,564 

增长率（%） 25.3 49.1 29.7 24.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 107 207 269 360 

增长率（%） 63.8 94.7 29.8 33.5 

每股收益（元） 0.61 1.18 1.54 2.05 

PE 91 47 36 27 

PB 5.1 4.9 4.5 4.0 

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 652 972 1,260 1,564  成长能力（%）     

营业成本 338 474 609 751  营业收入增长率 25.34 49.10 29.67 24.09 

营业税金及附加 3 4 5 6  EBIT 增长率 134.18 257.74 39.87 35.40 

销售费用 21 25 32 38  净利润增长率 63.83 94.68 29.84 33.53 

管理费用 38 49 61 74  盈利能力（%）     

研发费用 215 272 343 407  毛利率 48.22 51.24 51.66 52.00 

EBIT 49 175 245 331  净利润率 16.35 21.35 21.38 23.00 

财务费用 -41 -24 -14 -16  总资产收益率 ROA 4.93 9.32 10.95 13.05 

资产减值损失 -7 -3 -3 -4  净资产收益率 ROE 5.67 10.53 12.47 14.87 

投资收益 8 12 16 20  偿债能力     

营业利润 106 209 271 363  流动比率 7.21 8.21 7.90 7.86 

营业外收支 2 2 2 2  速动比率 6.17 6.94 6.58 6.51 

利润总额 108 211 273 365  现金比率 4.56 5.10 4.90 4.96 

所得税 2 3 4 5  资产负债率（%） 13.07 11.53 12.14 12.19 

净利润 107 207 269 360  经营效率     

归属于母公司净利润 107 207 269 360  应收账款周转天数 32.44 28.00 28.00 28.00 

EBITDA 80 210 279 372  存货周转天数 290.10 200.00 190.00 180.00 

      总资产周转率 0.32 0.44 0.54 0.60 

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

货币资金 1,214 1,228 1,359 1,561  每股收益 0.61 1.18 1.54 2.05 

应收账款及票据 58 74 96 120  每股净资产 10.73 11.24 12.34 13.82 

预付款项 0 14 18 23  每股经营现金流 0.88 0.97 1.39 1.94 

存货 268 257 314 367  每股股利 0.23 0.44 0.58 0.77 

其他流动资产 382 403 404 405  估值分析     

流动资产合计 1,923 1,976 2,191 2,474  PE 91 47 36 27 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.1 4.9 4.5 4.0 

固定资产 15 21 27 34  EV/EBITDA 106.00 40.25 30.27 22.74 

无形资产 65 70 77 83  股息收益率（%） 0.42 0.81 1.05 1.40 

非流动资产合计 239 250 269 282       

资产合计 2,162 2,226 2,460 2,756       

短期借款 108 108 108 108  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 82 84 109 134  净利润 107 207 269 360 

其他流动负债 76 48 61 73  折旧和摊销 31 35 35 41 

流动负债合计 267 241 277 315  营运资金变动 25 -65 -51 -47 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 154 171 243 340 

其他长期负债 16 16 21 21  资本开支 -61 -38 -45 -51 

非流动负债合计 16 16 21 21  投资 134 0 0 0 

负债合计 283 257 299 336  投资活动现金流 82 -27 -29 -31 

股本 146 175 175 175  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 71 -4 0 0 

股东权益合计 1,879 1,970 2,161 2,420  筹资活动现金流 -16 -130 -83 -106 

负债和股东权益合计 2,162 2,226 2,460 2,756  现金净流量 222 13 131 202 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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