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精测电子（300567.SZ） 

半导体业务持续放量，产业化进度加速 

公司发布 2021 年半年报。报告期内，公司实现营业收入 12.92 亿元，同比

增长 76%；实现归母净利润 1.46 亿元，同比增长 203%。2021H1，公司毛

利率 42%，净利率 9%。公司受益于 OLED、Micro-LED、Mini-LED 等新型

显示产品，并加速半导体及新能源业务布局，持续提升公司竞争力。考虑到

在新业务投入期，半导体及新能源带来的短期亏损，公司显示业务经营性业

绩更强劲。 

精测电子作为检测设备龙头，在半导体业务取得持续突破。公司在半导体量

测检测、Memory 测试、驱动芯片测试三大领域深度布局，未来有望随着

半导体设备业务放量迎来第二波黄金成长期。 

半导体业务产品、订单持续突破，覆盖前道、后道检测领域。公司武汉精鸿

老化（Burn-In）设备已经获得批量重复订单，CP/FT 产品已经实现送样。

WINTEST 及其子公司伟恩测试聚焦于驱动芯片测试，公司通过引进并优化

相关技术，目前已经获得批量订单。上海精测已经形成了膜厚/OCD 量测设

备、电子束量测设备、泛半导体设备三大产品系列。上海精测膜厚产品、

OCD 量测产品、半导体电子束检测设备均已交付，并在研发、认证及拓展

其余储备产品。 

半导体设备快速放量，产业化进度加速。2021H1，公司整个半导体板块收

入 6518 万元，同比增长 1201%。从各经营主体来看，2021H1 上海精测（上

市公司持股约 71%）营业收入 4433 万元，亏损 5383 万元；武汉精鸿（持

股约 65%）营业收入 1598 万元，亏损 227 万元；WINTEST（持股约 61%）

营业收入 1054 万元，亏损 1897 万元。在建工程项目中绝大多数是在上海

精测的研发及产业化建设，报告期末达 3.8 亿元，工程进度 53%，该项目

有助于进一步增强上海精测研发及产业化能力。 

持续保持研发投入，不断拓展应用领域。公司上半年研发投入 1.7 亿元，占

营收 13%。其中，半导体及新能源等新业务研发投入 5723 万元。公司保持

研发投入强度，积极创新，不断努力实现技术及产品的突破。 

半导体业务持续实现突破，有望迎来第二波增长曲线。公司在半导体量测检

测、Memory 测试、驱动芯片测试三大领域重点布局，上海精测的膜厚、OCD、

电子束等设备持续推出，持续实现突破。预计公司 2021~2023 年归母净利

润分别为 3.81/5.23/6.99，维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、新产品进展不及预期 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 1,951 2,077 2,907 3,634 4,724 

增长率 yoy（%） 40.4 6.4 40.0 25.0 30.0 

归母净利润（百万元） 270 243 381 523 699 

增长率 yoy（%） 

 

 

-6.7 -9.8 56.6 37.3 33.7 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.97 0.87 1.37 1.88 2.51 

净资产收益率（%） 17.5 11.6 17.6 20.3 22.1 

P/E（倍） 72.2 80.0 51.1 37.2 27.8 

P/B（倍） 14.1 11.5 9.7 8.1 6.5  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 27 日收盘价 
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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 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 3010 3320 4605 4494 7025  营业收入 1951 2077 2907 3634 4724 

现金 1104 1301 1079 1349 1753  营业成本 1028 1092 1657 1999 2551 

应收票据及应收账款 893 748 1549 1323 2411  营业税金及附加 14 12 18 22 29 

其他应收款 27 21 46 38 71  营业费用 190 180 233 291 378 

预付账款 116 57 185 117 276  管理费用 166 171 189 236 307 

存货 643 875 1428 1350 2196  研发费用 266 322 378 472 614 

其他流动资产 227 318 318 318 318  财务费用 38 71 73 81 109 

非流动资产 1239 1664 1781 1886 2106  资产减值损失 0 -9 -9 -7 -14 

长期投资 240 222 195 166 134  其他收益 104 82 89 87 88 

固定资产 258 636 775 901 1102  公允价值变动收益 0 -30 0 0 0 

无形资产 186 191 207 227 251  投资净收益 -24 -9 -8 -10 -14 

其他非流动资产 555 615 604 592 619  资产处置收益 0 -1 0 0 0 

资产总计 4249 4984 6386 6380 9131  营业利润 310 250 449 616 823 

流动负债 1859 2226 3377 3049 5266  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 998 968 1393 1193 2475  营业外支出 0 1 1 0 1 

应付票据及应付账款 474 853 1160 1268 1831  利润总额 309 250 448 615 823 

其他流动负债 387 406 824 588 960  所得税 49 34 67 92 123 

非流动负债 908 900 814 724 662  净利润 260 216 381 523 699 

长期借款 661 555 468 379 317  少数股东损益 -10 -28 0 0 0 

其他非流动负债 246 345 345 345 345  归属母公司净利润 270 243 381 523 699 

负债合计 2766 3127 4191 3773 5928  EBITDA 419 352 579 767 1003 

少数股东权益 34 106 106 106 106  EPS（元） 0.97 0.87 1.37 1.88 2.51 

股本 245 247 278 278 278        

资本公积 357 477 477 477 477  主要财务比率      

留存收益 797 967 1242 1617 2117  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 1449 1752 2090 2502 3097  成长能力      

负债和股东权益 4249 4984 6386 6380 9131  营业收入(%) 40.4 6.4 40.0 25.0 30.0 

       营业利润(%) -10.0 -19.2 79.3 37.2 33.7 

       归属于母公司净利润(%) -6.7 -9.8 56.6 37.3 33.7 

       获利能力      

       毛利率(%) 47.3 47.4 43.0 45.0 46.0 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 13.8 11.7 13.1 14.4 14.8 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 17.5 11.6 17.6 20.3 22.1 

经营活动现金流 -115 447 -347 956 -280  ROIC(%) 9.5 7.3 9.7 12.7 12.0 

净利润 260 216 381 523 699  偿债能力      

折旧摊销 39 46 78 96 104  资产负债率(%) 65.1 62.7 65.6 59.1 64.9 

财务费用 38 71 73 81 109  净负债比率(%) 55.7 31.1 57.5 26.8 48.0 

投资损失 24 9 8 10 14  流动比率 1.6 1.5 1.4 1.5 1.3 

营运资金变动 -476 32 -887 246 -1206  速动比率 1.1 0.9 0.8 0.9 0.8 

其他经营现金流 0 73 0 0 0  营运能力      

投资活动现金流 -761 -252 -204 -211 -338  总资产周转率 0.6 0.4 0.5 0.6 0.6 

资本支出 490 362 144 134 252  应收账款周转率 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 

长期投资 -306 155 27 29 32  应付账款周转率 2.6 1.6 1.6 1.6 1.6 

其他投资现金流 -577 265 -33 -48 -54  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1180 -81 -97 -276 -260  每股收益(最新摊薄) 0.97 0.87 1.37 1.88 2.51 

短期借款 381 -30 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) -0.41 1.61 -1.25 3.44 -1.00 

长期借款 661 -106 -87 -90 -62  每股净资产(最新摊薄) 4.97 6.10 7.20 8.68 10.82 

普通股增加 82 1 31 0 0  估值比率      

资本公积增加 -73 120 0 0 0  P/E 72.2 80.0 51.1 37.2 27.8 

其他筹资现金流 130 -66 -42 -186 -198  P/B 14.1 11.5 9.7 8.1 6.5 

现金净增加额 306 102 -647 470 -878  EV/EBITDA 48.5 57.2 36.0 26.4 21.0  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 27 日收盘价 
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