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万业企业（600641.SH）2022 中报点评      

设备业务放量，子公司嘉芯启航 
 

 2022 年 08 月 26 日 

 

8 月 25 日，万业企业发布 2022 年中报，公司 22H1 实现营收 1.66 亿元，同比

下降 72.72%；归母净利润 0.28 亿元，同比下降 89.84%；扣非净利润 0.24 亿

元，同比下降 87.57%。 

➢ 房地产业务进一步收缩，收入同比下降。收购凯世通以来，公司积极转型半

导体设备，旧业务房地产在 22H1 收入同比下降，使得公司总体营收同比下降

72.72%至 1.66 亿元。当前公司在建楼盘仅有一处，预计 2022 年下半年竣工，

上半年并无新开工楼盘。半导体业务方面，凯世通离子注入设备和嘉芯的多设备

平台均进展顺利，2022 年上半年合计获得订单 11 亿元。 

➢ 离子注入在手订单饱满，多台设备批量交付。自 2021 年实现首台半导体离

子注入机销售以来，子公司凯世通在 2022 年上半年陆续新增获得 3 家客户多台

低能大束流离子注入机采购订单，累计新增集成电路设备订单超人民币 7.5 亿元。

包括一季度获得重要客户的批量订单，包含 12 英寸低能大束流离子注入机和低

能大束流超低温离子注入机，并与另一家集成电路制造厂签订了一台低能大束流

离子注入机订单。二季度，凯世通成功获得第三家晶圆厂客户的 3 台低能大束流

离子注入机订单。 

发货端，公司于 2022 年 4 月向重要客户成功交付了批量订单中的首批多套低能

大束流离子注入机，并相继完成包括 12 英寸低能大束流离子注入机和低能大束

流超低温离子注入机在内的多套设备的交付，逐渐进入放量增长阶段。 

➢ 多款设备中标，嘉芯设备平台启航。子公司嘉芯半导体成立以来业务进展顺

利，产品线覆盖刻蚀机、快速热处理/褪火、薄膜沉积、尾气处理、机械手臂等领

域的 8 寸及 12 寸设备。嘉芯半导体于 2021Q4 正式运行并已实现营业收入，扩

产工程亦在建设中，静待产能释放。 

成立以来，嘉芯半导体已经获得多台设备订单，累计新增订单金额超人民币 3.4 

亿元。2022 年 7-8 月，嘉芯旗下嘉芯闳扬成功中标 4 台快速热处理（RTP）设

备、4 台氮化硅等离子刻蚀机、1 台金属等离子刻蚀机；嘉芯旗下嘉芯迦能成功

中标 6 台高密度等离子薄膜沉积设备、1 台二氧化硅等离子薄膜沉积设备、2 台

金属等离子刻蚀机、3 台侧墙等离子刻蚀机。公司已开始逐步具备多种半导体设

备供应能力，逐步跻身成熟晶圆厂的工艺产线，我们看好公司的持续平台化发展

和产品线扩张。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2022-2024 年营收分别为 14.73/19.00/23.15 亿

元，对应当前股价 PS 分别为 16/12/10 倍。考虑到公司作为国内平台型的集成

电路设备供应商，业务前景展望乐观，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品验证不及预期；下游行业周期性波动；市场竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 880  1,473  1,900  2,315  

增长率（%） -5.5  67.4  28.9  21.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 377  531  665  783  

增长率（%） 19.4  41.0  25.2  17.9  

每股收益（元） 0.39  0.55  0.69  0.82  

PE 61  43  35  29  

PS 26 16 12 10 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 月 25 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 880  1,473  1,900  2,315   成长能力（%）     

营业成本 385  734  968  1,218   营业收入增长率 -5.54  67.43  28.94  21.89  

营业税金及附加 63  103  133  162   EBIT 增长率 -13.74  73.20  26.17  16.87  

销售费用 19  29  37  44   净利润增长率 19.42  41.01  25.16  17.88  

管理费用 140  147  180  208   盈利能力（%）     

研发费用 46  74  95  116   毛利率 56.22  50.18  49.05  47.40  

EBIT 231  400  505  590   净利润率 42.79  36.04  34.98  33.83  

财务费用 -56  -68  -70  -74   总资产收益率 ROA 4.11  5.35  6.29  6.68  

资产减值损失 -13  -2  -2  -2   净资产收益率 ROE 4.94  6.61  7.64  8.26  

投资收益 175  221  285  347   偿债能力         

营业利润 495  697  873  1,030   流动比率 5.15  4.41  4.78  4.31  

营业外收支 2  2  2  2   速动比率 4.35  3.71  3.85  3.43  

利润总额 497  699  875  1,032   现金比率 2.56  2.01  2.15  1.82  

所得税 120  168  210  248   资产负债率（%） 16.76  18.86  17.56  19.04  

净利润 377  531  665  784   经营效率     

归属于母公司净利润 377  531  665  783   应收账款周转天数 18.57  20.00  20.00  20.00  

EBITDA 263  455  563  652   存货周转天数 693.48  400.00  400.00  400.00  

      总资产周转率 0.10  0.15  0.19  0.21  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 2,796  2,869  3,026  3,264   每股收益 0.39  0.55  0.69  0.82  

应收账款及票据 76  161  145  228   每股净资产 7.95  8.39  9.08  9.90  

预付款项 124  22  29  37   每股经营现金流 0.37  0.16  0.12  0.17  

存货 706  925  1,226  1,481   每股股利 0.12  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 1,920  2,304  2,310  2,694   估值分析         

流动资产合计 5,622  6,281  6,736  7,703   PE 61  43  35  29  

长期股权投资 651  651  651  651   PB 3.0  2.9  2.6  2.4  

固定资产 47  75  108  143   EV/EBITDA 77.00  44.35  35.56  30.32  

无形资产 122  137  147  157   股息收益率（%） 0.51  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 3,545  3,638  3,833  4,029        

资产合计 9,167  9,919  10,570  11,732        

短期借款 85  50  60  50   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 164  448  332  615   净利润 377  531  665  784  

其他流动负债 842  927  1,019  1,124   折旧和摊销 32  55  58  62  

流动负债合计 1,091  1,425  1,410  1,789   营运资金变动 228  -207  -308  -320  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 359  150  117  160  

其他长期负债 445  445  445  445   资本开支 -34  -58  -63  -68  

非流动负债合计 445  445  445  445   投资 -391  -100  -205  -210  

负债合计 1,536  1,870  1,856  2,234   投资活动现金流 173  73  32  89  

股本 958  958  958  958   股权募资 22  0  0  0  

少数股东权益 16  16  17  18   债务募资 73  -35  10  -10  

股东权益合计 7,631  8,049  8,714  9,498   筹资活动现金流 178  -150  8  -12  

负债和股东权益合计 9,167  9,919  10,570  11,732   现金净流量 710  73  157  238  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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