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[Table_Main]   

 

公司研究|工业|资本货物 证券研究报告 

长川科技(300604)公司点评报告 2022 年 10 月 27 日 

[Table_Title] Q3 业绩持续增长，平台化布局未来可期 

——长川科技 2022 年三季报点评 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 事件：公司发布 2022年三季报，实现营收 5.65亿元，同比增长 42.91%；

实现归母净利润 0.80 亿元，同比增长 101.13%。 

 销售规模持续扩大，营收利润稳步快速提升。公司在 2022Q3 实现营

收 5.65 亿元，继续延续增长态势，主要系公司在高端 SoC 测试机项目不断

落地的同时，三温分选机、AOI 等产品销售规模持续扩大，为公司业绩高

速增长提供充足动力。伴随公司具有更高价值量的新品类营收占比持续提

升，公司盈利质量有望进一步提升，驱动公司收入及毛利进一步增长。 

 期间费率基本稳定，重视研发维持高研发投入。公司 2022Q3 发生销

售费用 0.41 亿元，销售费率 7.33%，同比下降 0.72 pct；发生管理费用 0.58

亿元，管理费率 10.20%，同比增加 3.33 pct；发生财务费用-0.17 亿元，

主要系汇兑损益所致；公司持续加大研发投入，2022Q3 发生研发费用 1.73

亿元，研发费率 30.69%，同比提升 8.27 pct。 

 持续半导体设备平台建设，协同式发展布局未来可期。公司作为国内

领先的半导体设备平台型公司，坚持自主研发，产品实现了在测试机、分

选机等领域的部分进口替代持续，在中高端市场突破国外半导体设备厂商

垄断，核心竞争力不断增强。同时，公司积极完善战略发展布局，在将现

有产品领域做专、做强，保持产品市场领先地位的基础上，重点开拓了探

针台、高端测试机产品、三温分选机、AOI 光学检测设备等相关封测设备。

三温分选机目前主要供给汽车电子、通讯类等领域，随新能源汽车行业的

高速增长，公司在分选机领域的市场天花板将获得显著提升。未来伴随公

司产品在关键客户的不断放量，产品结构持续改善，有望在实现销售规模

快速增长的同时，盈利能力及质量同步稳定提升。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2022-24 年实现营业收入 29.69、43.83、52.45 亿元，归母

净利润 6.47、10.25、13.20 亿元，对应 PE56.17、35.46、27.54 x，基于

公司所处行业壁垒较高，公司自身平台化建设发展战略规划清晰，给予公

司“买入”评级。 

 风险提示 

测试机新品开发不达预期风险；行业景气度大幅下滑风险；新客户导入不

及预期风险 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 803.83 1511.23 2969.00 4382.83 5245.17 

收入同比(%) 101.54 88.00 96.46 47.62 19.68 

归母净利润(百万元) 84.86 218.24 646.94 1024.73 1319.69 

归母净利润同比(%) 611.00 157.17 196.44 58.40 28.78 

ROE(%) 7.78 12.34 27.81 30.54 28.21 

每股收益(元) 0.14 0.36 1.07 1.70 2.18 

市盈率(P/E) 428.22 166.51 56.17 35.46 27.54 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价：  60.13 元 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 68.28 / 28.13 

A 股流通股（百万股）： 448.03 

A 股总股本（百万股）： 604.33 

流通市值（百万元）： 26939.97 

总市值（百万元）： 36338.29 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司点评-长川科技（300604）2022 中报

点评：业绩大超预期，同环比大幅增长》2022.08.29 

《国元证券公司点评-长川科技（300604）：淡季不淡，

收入利润创历史新高》2022.04.28 

《国元证券公司点评-长川科技（300604）2021 年年

度报告点评：业绩符合预期，测试机高速增长》

2022.04.27 

《并购 EXIS 增强平台化能力，股权激励彰显长期稳定

发展信心》2022.03.15 

 

 
 
[Table_Author] 报告作者 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表 
 

 
 

单位:  百万元 
 

利润表  
  

单位:  百万元 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 1351.06 2532.68 3639.94 5185.35 6791.17 

 

营业收入 803.83 1511.23 2969.00 4382.83 5245.17 

  现金 423.59 818.65 618.40 927.96 1816.68 

 

营业成本 401.05 727.97 1308.23 1869.16 2206.80 

  应收账款 398.87 626.56 1175.90 1694.53 1978.48 

 

营业税金及附加 4.84 9.02 11.88 13.15 15.74 

  其他应收款 1.90 3.53 6.83 10.08 12.06 

 

营业费用 87.60 138.20 223.90 323.31 382.98 

  预付账款 5.38 19.81 36.63 54.21 66.20 

 

管理费用 82.23 111.49 178.99 257.07 274.22 

  存货 435.12 887.29 1624.17 2320.57 2739.74 

 

研发费用 187.33 330.38 612.95 859.59 1011.95 

  其他流动资产 86.21 176.84 178.00 178.00 178.00 

 

财务费用 9.92 -2.32 -45.22 -27.48 -52.29 

非流动资产 515.52 786.02 821.56 860.81 911.83 

 

资产减值损失 -12.00 -26.30 -26.30 -26.30 -26.30 

  长期投资 14.75 13.75 14.00 14.00 14.00 

 

公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 149.73 162.95 157.77 150.55 142.31 

 

投资净收益 -0.05 -0.36 0.00 0.00 0.00 

  无形资产 45.75 126.86 121.36 115.86 110.36 

 

营业利润 72.89 223.40 718.80 1138.57 1466.30 

  其他非流动资产 305.29 482.47 528.43 580.40 645.16 

 

营业外收入 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 

资产总计 1866.58 3318.70 4461.49 6046.16 7703.01 

 

营业外支出 0.24 0.02 0.06 0.06 0.06 

流动负债 588.64 919.89 1498.66 2045.94 2372.05 

 

利润总额 72.74 223.46 718.82 1138.59 1466.32 

  短期借款 143.67 50.06 50.00 50.00 50.00 

 

所得税 -12.23 1.32 71.88 113.86 146.63 

  应付账款 220.20 320.32 562.54 785.05 904.79 

 

净利润 84.96 222.14 646.94 1024.73 1319.69 

  其他流动负债 224.77 549.52 886.12 1210.89 1417.26 

 

少数股东损益 0.11 3.90 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 3.99 75.63 81.00 89.00 97.00 

 

归属母公司净利润 84.86 218.24 646.94 1024.73 1319.69 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

EBITDA 104.58 247.20 688.03 1125.69 1428.69 

  其他非流动负债 3.99 75.63 81.00 89.00 97.00 

 

EPS（元） 0.27 0.36 1.07 1.70 2.18 

负债合计 592.63 995.53 1579.66 2134.94 2469.05 

 

      

 少数股东权益 183.44 555.33 555.33 555.33 555.33 

 

主要财务比率      

  股本 313.79 602.75 602.75 602.75 602.75 

 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

  资本公积 589.27 700.62 700.62 700.62 700.62 

 

成长能力      

  留存收益 218.81 405.75 992.25 2016.99 3336.68 

 

营业收入(%) 101.54 88.00 96.46 47.62 19.68 

归属母公司股东权益 1090.52 1767.85 2326.51 3355.89 4678.62 

 

营业利润(%) 1752.72 206.48 221.75 58.40 28.78 

负债和股东权益 1866.58 3318.70 4461.49 6046.16 7703.01 

 

归属母公司净利润(%) 611.00 157.17 196.44 58.40 28.78 

  

 

    

获利能力      

现金流量表 

 

 

 

单位:  百万元 

 

毛利率(%) 50.11 51.83 55.94 57.35 57.93 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

净利率(%) 10.56 14.44 21.79 23.38 25.16 

经营活动现金流 44.60 -9.64 -127.53 279.42 834.39 

 

ROE(%) 7.78 12.34 27.81 30.54 28.21 

  净利润 84.96 222.14 646.94 1024.73 1319.69 

 

ROIC(%) 10.92 16.44 29.11 36.18 40.45 

  折旧摊销 21.77 26.12 14.45 14.61 14.68 

 

偿债能力      

  财务费用 9.92 -2.32 -45.22 -27.48 -52.29 

 

资产负债率(%) 31.75 30.00 35.41 35.31 32.05 

  投资损失 0.05 0.36 0.00 0.00 0.00 

 

净负债比率(%) 24.24 6.04 3.80 2.81 2.43 

营运资金变动 -78.56 -331.21 -795.47 -756.73 -431.90 

 

流动比率 2.30 2.75 2.43 2.53 2.86 

  其他经营现金流 6.46 75.29 51.77 24.30 -15.79 

 

速动比率 1.51 1.74 1.29 1.35 1.65 

投资活动现金流 -38.89 -177.79 -29.38 -2.00 -1.00 

 

营运能力      

  资本支出 19.61 164.11 0.00 0.00 0.00 

 

总资产周转率 0.50 0.58 0.76 0.83 0.76 

  长期投资 29.79 14.26 1.02 0.00 0.00 

 

应收账款周转率 2.33 2.84 3.11 2.88 2.69 

  其他投资现金流 10.51 0.58 -28.36 -2.00 -1.00 

 

应付账款周转率 2.24 2.69 2.96 2.77 2.61 

筹资活动现金流 285.14 579.57 -43.34 32.13 55.33 

 

每股指标（元）      

  短期借款 108.62 -93.61 -0.06 0.00 0.00 

 

每股收益(最新摊薄) 0.14 0.36 1.07 1.70 2.18 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.07 -0.02 -0.21 0.46 1.38 

  普通股增加 -0.48 288.96 0.00 0.00 0.00 

 

每股净资产(最新摊薄) 1.80 2.93 3.85 5.55 7.74 

  资本公积增加 5.60 111.35 0.00 0.00 0.00 

 

估值比率      

  其他筹资现金流 171.40 272.87 -43.28 32.13 55.33 

 

P/E 428.22 166.51 56.17 35.46 27.54 

现金净增加额 283.40 395.07 -200.25 309.56 888.72  P/B 33.32 20.56 15.62 10.83 7.77 

 

     

 

EV/EBITDA 344.15 145.60 52.31 31.97 25.19 



    

      

 

 


