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汇顶科技（603160.SH）2025 年中报点评     

新品商用规模扩大，盈利能力持续改善 
 

 2025 年 08 月 22 日 

 

➢ 事件：8 月 21 日，汇顶科技发布 2025 年中报，公司 25H1 实现营收 22.51

亿元，YOY-0.20%；归母净利润 4.31 亿元，YOY+35.74%；扣非归母净利润 3.40

亿元，YOY+23.80%。公司 25Q2 实现营收 11.87 亿元，YOY+14.40%，

QOQ+11.52%；归母净利润 2.35 亿元，YOY+51.95%，QOQ+20.43%。 

➢ 营收同比微降但归母同比高增，公司盈利能力持续改善。25H1，受下游客

户备货节奏影响，公司出货量不及去年同期水平，致营收同比微降 0.2%至 22.51

亿元；但从利润角度来看，公司毛利率和净利率均实现同环比提升。其中，25H1

公司毛利率为 43.28%，YOY+1.23pcts，QOQ+1.49pcts；净利率为 19.13%，

YOY+5.07pcts，QOQ+5.33pcts。分产品来看，指纹识别芯片/电容触控芯片/

其他芯片分别实现营收 8.74/8.37/4.83 亿元，YOY+6.09%/-5.15%/+2.04%，

在总 营收 中 的占 比分 别为 38.81%/37.19%/21.46% ，毛 利 率分 别为

37.25%/51.84%/46.80%，YOY+2.61/-0.44/+0.94pcts。费用率方面，公司销

售费用率 / 管理费用率 / 研发费用率分别为 4.14%/4.36%/24.61% ，

YOY+0.09/+0.06/+2.55pcts。此外，根据公司战略发展规划和业务布局调整，

为优化资源配置，持续提升公司核心竞争力，公司已于 25H1 将全资子公司汇顶

香港持有的 DCT GmbH和 DCT B.V.的 100%股权转让给 Tessolve Engineering 

Service Pte.Ltd，交易产生投资收益 7800 万元。 

➢ 新品商用规模持续扩大、芯片采购成本叠加费用管控推动公司盈利能力提

升。公司的创新产品如超声波指纹、光线传感器和安全解决方案，自 24Q4 首次

商用后，25H1 商用规模持续扩大，出货量稳健增长；IoT 市场需求增加，公司

中大尺寸触控芯片和主动笔方案出货量同比显著提升。受芯片采购成本下降、新

产品量产及现有产品迭代等积极因素带动，毛利率同比由 42.0%提升至 43.3%。

此外，公司持续加强费用管控，保持合理的研发投入及其他支出，费率同比基本

持平。由此，公司 25H1 盈利能力提升显著，在营收同比微降的情况下归母净利

润实现了高速增长。公司持续投入研发，在 25H1 陆续推出多款新品，均有望在

25H2 贡献业绩：①全球首创玻塑混合封装的全新光线传感器，兼具高灵敏度、

超短曝光等优势的同时，显著提升光学性能，目前已导入头部品牌客户，下半年

将量产商用；②NFC 增强型方案支持创新功能，将助力手机品牌客户更多价位段

的机型量产；③智能触觉驱动器搭载自适应触觉增强算法，触觉灵敏、清脆无拖

尾，用户体验更真实，目前正处于商业推广阶段。 

➢ 投资建议：我们看好公司新品量能逐渐释放，推动业绩进一步提升。我们预

计公司 25-27 年分别实现营收 53.96/62.89/69.90 亿元，归母净利润

8.37/9.79/11.02 亿元，对应 PE 分别为 46/39/35 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期；新品类拓展不及预期；上游原材料涨价。  
 

[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） 4,375 5,396 6,289 6,990 

增长率（%） -0.8 23.3 16.5 11.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 604 837 979 1,102 

增长率（%） 265.8 38.7 16.9 12.6 

每股收益（元） 1.31 1.81 2.12 2.39 

PE 64 46 39 35 

PB 4.4 4.1 3.8 3.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 8 月 22 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 4,375 5,396 6,289 6,990  成长能力（%）     

营业成本 2,547 3,006 3,459 3,784  营业收入增长率 -0.75 23.35 16.54 11.15 

营业税金及附加 32 38 44 49  EBIT 增长率 153.14 58.48 18.47 14.01 

销售费用 190 227 261 287  净利润增长率 265.76 38.68 16.91 12.63 

管理费用 177 216 252 280  盈利能力（%）     

研发费用 950 1,187 1,415 1,608  毛利率 41.79 44.29 45.00 45.87 

EBIT 541 857 1,015 1,157  净利润率 13.80 15.51 15.56 15.77 

财务费用 -104 -121 -126 -124  总资产收益率 ROA 5.86 7.45 8.06 8.87 

资产减值损失 -15 -84 -96 -105  净资产收益率 ROE 6.92 8.93 9.69 10.10 

投资收益 28 37 43 49  偿债能力     

营业利润 668 937 1,095 1,232  流动比率 5.11 4.74 4.66 6.61 

营业外收支 0 -7 -7 -7  速动比率 4.18 3.87 3.82 5.40 

利润总额 668 930 1,088 1,225  现金比率 2.70 2.57 2.62 3.75 

所得税 64 93 109 122  资产负债率（%） 15.36 16.59 16.78 12.18 

净利润 604 837 979 1,102  经营效率     

归属于母公司净利润 604 837 979 1,102  应收账款周转天数 46.42 39.68 41.76 42.70 

EBITDA 799 1,119 1,285 1,438  存货周转天数 90.87 79.11 84.11 86.13 

      总资产周转率 0.44 0.50 0.54 0.57 

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

货币资金 3,480 4,106 4,771 4,941  每股收益 1.31 1.81 2.12 2.39 

应收账款及票据 516 680 793 881  每股净资产 18.87 20.29 21.87 23.62 

预付款项 25 19 21 23  每股经营现金流 2.32 2.11 2.51 1.81 

存货 570 752 865 946  每股股利 0.39 0.54 0.64 0.72 

其他流动资产 1,987 2,008 2,017 1,934  估值分析     

流动资产合计 6,577 7,565 8,466 8,725  PE 64 46 39 35 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 4.4 4.1 3.8 3.5 

固定资产 693 593 493 393  EV/EBITDA 44.19 31.57 27.48 24.56 

无形资产 1,189 1,239 1,339 1,464  股息收益率（%） 0.47 0.66 0.77 0.86 

非流动资产合计 3,728 3,677 3,676 3,702       

资产合计 10,304 11,242 12,142 12,426       

短期借款 185 235 285 210  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 320 418 482 526  净利润 604 837 979 1,102 

其他流动负债 783 942 1,051 584  折旧和摊销 259 262 270 281 

流动负债合计 1,288 1,595 1,818 1,319  营运资金变动 187 -190 -160 -618 

长期借款 237 212 162 137  经营活动现金流 1,073 977 1,162 838 

其他长期负债 58 58 58 58  资本开支 -227 -190 -248 -284 

非流动负债合计 295 270 220 195  投资 -824 0 0 0 

负债合计 1,583 1,865 2,038 1,514  投资活动现金流 -1,018 -153 -204 -235 

股本 462 462 462 462  股权募资 223 -4 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -31 25 0 -100 

股东权益合计 8,721 9,377 10,104 10,913  筹资活动现金流 7 -198 -293 -434 

负债和股东权益合计 10,304 11,242 12,142 12,426  现金净流量 74 627 665 170 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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