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晶方科技（603005.SH） 

25H1 业绩同比高增，车规 CIS 与新兴应用驱动盈利提升 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 913 1,130 1,562 2,050 2,490 

增长率 yoy（%） -17.4 23.7 38.2 31.3 21.5 

归母净利润（百万元） 150 253 371 515 625 

增长率 yoy（%） -34.3 68.4 46.6 39.1 21.4 

ROE（%） 3.8 5.9 8.1 10.3 11.3 

EPS 最新摊薄（元） 0.23 0.39 0.57 0.79 0.96 

P/E（倍） 133.4 79.2 54.1 38.9 32.0 

P/B（倍） 4.9 4.7 4.4 4.0 3.6 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2025 年半年报，25H1 公司实现营收 6.67 亿元，同比

+24.68%；实现归母净利润 1.65 亿元，同比+49.78%；实现扣非净利润 1.51

亿元，同比+67.28%。其中单季度 Q2 实现营收 3.76 亿元，同比+27.90%，

环比+29.44%；实现归母净利润 1.00 亿元，同比+63.58%，环比+52.25%；

实现扣非净利润 0.96 亿元，同比+88.60%，环比+74.58%。 

 

2025H1 业绩同比高增，盈利能力显著提升：2025 年上半年，公司重点发

展先进封装技术，提升竞争力并拓展市场；推进微型光学器件量产及商业化

应用；优化全球化产业布局；牵头国家重点研发项目，突破技术瓶颈；同时

依托车规半导体技术平台，加快新产品与市场开发。同时，2025 年上半年公

司整体毛利率为 45.08%，同比+1.66pcts；净利率为 23.91%，同比+3.20pcts，

盈利能力显著改善。费用方面，2025 年上半年公司销售、管理、研发及财

务 费 用 率 分 别 为 0.49%/8.65%/10.07%/-1.70% ， 同 比 变 动 分 别 为

-0.31/0.05/-3.18/+1.68pcts。 

 

技术工艺持续迭代，车规 CIS与新兴应用驱动业绩增长：2025 年上半年，公

司根据产品与市场需求，持续推进技术工艺迭代创新，积极提升产能能力。1）

在车规 CIS 领域的技术领先优势持续增强，业务规模快速增长；不断拓展新

兴应用市场，在 AI 眼镜、机器人等领域量产规模逐步提升；持续推进

Cavity-Last、TSV-LAST 相关工艺的开发拓展，在 MEMS、FILTER 等领域的量

产服务能力有效增强，持续有效拓展 TSV 封装技术的市场应用；2）持续提

升荷兰、苏州双光学中心的光学设计、技术开发与制造能力，从光学器件向

光学模块、光机电系统延伸拓展；持续提升晶圆级光学器件(WLO) 的工艺水

平与量产能力；3）加强产业战略合作伙伴的协同合作，努力推进以色列 VisIC

公司的技术研发与产品开发验证，积极拓展车用高功率氮化镓技术；4）公司

作为牵头单位，有序推进国家重点研发计划“智能传感器”重点专项—“MEMS 

传感器芯片先进封装测试平台”项目的实施。  
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汽车智能化与 AI双轮驱动，CIS 迎增长新周期：受益于 AI、数据中心、汽

车智能化、机器人等技术与市场应用的快速发展渗透，2025 年上半年全球半

导体呈现显著复苏增长态势，根据世界半导体贸易统计组织 WSTS 发布数据，

2025 年 1-6 月全球半导体市场规模达 3,460 亿美元，同比增长 18.9%。在半

导体市场复苏增长趋势带动下，全球半导体封装市场也有望呈现增长态势，

根据 Yole 的预测数据，2025 年全球封装市场规模预计达到 1,022 亿美元，

同比增长 8%，其中，先进封装市场规模发展迅速，2025 年预计市场规模将

达到 476 亿美元，到 2029 年先进封装市场规模将超过传统封装，市场规模

预计将达到 695 亿美元。得益于智能汽车、AI眼镜、机器人视觉等应用领域

的快速发展，公司所专注的智能传感器市场也呈现快速发展态势，据 Yole 数

据预测，预计到 2029 年，全球图像传感器（CIS）市场规模将持续增长至 286

亿美元，2023 年至 2029 年复合增长率为 4.7%。公司专注于集成电路先进

封装技术的开发与服务，有望通过技术持续迭代创新，有效提升技术领先优

势，拓展新的应用市场。 

 

维持“买入”评级：公司具备 8 英寸、12 英寸的晶圆级芯片尺寸封装技术

与规模量产能力，同时具备晶圆级光学加工技术，精密玻璃加工能力，以及

相关系统模块集成的多样化技术与产品服务能力，受益于汽车电子、AIoT、

AR/VR 等领域对高性能封装及光学器件的持续需求。多元化的技术协同效应

将持续强化公司在细分市场的竞争优势，为中长期发展提供持续动能。预计

2025-2027 年，分别实现归母净利润 3.71/5.15/6.25 亿元，对应 EPS 分别为

0.57/0.79/0.96 元，当前股价对应 PE 分别为 54X/39X/32X。 

 

 

风险提示：汇率波动风险、下游需求恢复不及预期、技术革新风险、市场竞

争风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 2780 2806 3213 3478 4265  营业收入 913 1130 1562 2050 2490 

现金 2555 1584 1847 2093 2743  营业成本 565 641 886 1065 1290 

应收票据及应收账款 100 131 176 237 261  营业税金及附加 10 10 14 20 24 

其他应收款 3 1 4 2 5  销售费用 8 7 10 15 18 

预付账款 1 1 2 2 2  管理费用 73 93 104 149 188 

存货 109 88 184 143 253  研发费用 136 160 231 314 368 

其他流动资产 14 1001 1001 1001 1001  财务费用 -48 -85 -45 -45 -54 

非流动资产 2044 1943 2216 2507 2684  资产和信用减值损失 -19 -47 -1 -2 -3 

长期股权投资 327 300 286 270 250  其他收益 40 42 48 43 43 

固定资产 944 815 1088 1361 1549  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 104 97 98 99 91  投资净收益 -29 -12 1 -10 -13 

其他非流动资产 669 731 744 777 794  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 4824 4748 5429 5985 6949  营业利润 161 288 408 564 684 

流动负债 489 347 703 809 1188  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 5 14 205 420 556  营业外支出 0 10 7 8 6 

应付票据及应付账款 201 182 401 289 529  利润总额 161 279 402 556 678 

其他流动负债 283 151 97 100 103  所得税 5 26 25 30 40 

非流动负债 214 94 97 100 101  净利润 156 253 377 525 637 

长期借款 101 2 5 8 8  少数股东损益 6 0 6 10 12 

其他非流动负债 113 92 92 92 92  归属母公司净利润 150 253 371 515 625 

负债合计 703 441 800 909 1288  EBITDA 290 363 508 729 914 

少数股东权益 33 32 38 48 60  EPS（元/股） 0.23 0.39 0.57 0.79 0.96 

股本 653 652 652 652 652        

资本公积 1690 1668 1668 1668 1668  主要财务比率      

留存收益 1722 1945 2245 2662 3168  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 4089 4276 4591 5028 5601  成长能力      

负债和股东权益 4824 4748 5429 5985 6949  营业收入（%） -17.4 23.7 38.2 31.3 21.5 

       营业利润（%） -37.6 79.0 41.6 38.1 21.3 

       归属母公司净利润（%） -34.3 68.4 46.6 39.1 21.4 

       获利能力      

       毛利率（%） 38.2 43.3 43.3 48.1 48.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 17.1 22.4 24.1 25.6 25.6 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 3.8 5.9 8.1 10.3 11.3 

经营活动现金流 306 355 554 574 977  ROIC（%） 2.5 4.1 6.9 8.9 9.6 

净利润 156 253 377 525 637  偿债能力      

折旧摊销 173 163 149 212 277  资产负债率（%） 14.6 9.3 14.7 15.2 18.5 

财务费用 -48 -85 -45 -45 -54  净负债比率（%） -52.6 -33.8 -34.1 -31.7 -37.5 

投资损失 29 12 -1 10 13  流动比率 5.7 8.1 4.6 4.3 3.6 

营运资金变动 -16 -57 73 -130 101  速动比率 5.4 7.8 4.3 4.1 3.4 

其他经营现金流 11 70 1 2 3  营运能力      

投资活动现金流 -1517 137 -422 -513 -466  总资产周转率 0.2 0.2 0.3 0.4 0.4 

资本支出 211 140 436 519 474  应收账款周转率 10.3 10.1 10.8 10.4 10.4 

长期投资 -1360 183 13 17 20  应付账款周转率 2.9 3.3 3.0 3.1 3.2 

其他投资现金流 54 94 1 -10 -13  每股指标（元）      

筹资活动现金流 125 -305 -65 -29 3  每股收益（最新摊薄） 0.23 0.39 0.57 0.79 0.96 

短期借款 -6 9 191 215 136  每股经营现金流（最新摊薄） 0.47 0.55 0.85 0.88 1.50 

长期借款 97 -99 3 3 1  每股净资产（最新摊薄） 6.27 6.56 7.04 7.71 8.59 

普通股增加 -1 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -22 -22 0 0 0  P/E 133.4 79.2 54.1 38.9 32.0 

其他筹资现金流 56 -193 -260 -247 -134  P/B 4.9 4.7 4.4 4.0 3.6 

现金净增加额 -1080 193 67 32 514  EV/EBITDA 61.6 48.5 34.5 24.0 18.6  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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