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2023年 06月 29日 公司研究●证券研究报告

精智达（688627.SH） 新股覆盖研究
投资要点

下周二（7月 4日）有一家科创板上市公司“精智达”询价。

精智达（688627）：公司是检测设备与系统解决方案提供商，主要从事新型显示器

件检测设备的研发、生产和销售业务。公司 2020-2022 年分别实现营业收入 2.85

亿元/4.58 亿元/5.05 亿元，YOY 依次为 81.10%/61.00%/10.10%，三年营业收入的

年复合增速 47.51%；实现归母净利润 0.28 亿元/0.68 亿元/0.66 亿元，YOY 依次为

6054.81%/146.91%/-2.54%，三年归母净利润的年复合增速 429.09%。最新报告期，

2023Q1 公司实现营业收入 0.51 亿元，同比增加 548.28%；归母净利润-0.03 亿元，

亏损同比缩窄。根据初步预测，公司 2023 年上半年预计实现归母净利润为 2,900.00

至 4,300.00 万元，同比增长 40.44%至 108.24%。

 投资亮点：1、公司在 AMOLED 中后段制程检测设备领域处于行业领先。新型

显示检测设备按制程主要可分为 Array、Cell 及 Module 三大段，其中公司深

耕 AMOLED 领域 Cell 及 Module 制程的检测设备，2015 年至今逐渐形成了光

学检测及校正修复系统、老化系统、触控检测系统等丰富产品线，实现了 Cell

光学检测设备、Cell 老化设备等多种设备的国产替代，在该领域取得了领先

地位；根据 CINNO Research 报告，公司在 2021 年中国大陆 AMOLED 行业

Cell/Module 制程检测设备厂商销售额排名第三，市场占比约 13%;在

Cell/Module 制程检测设备的投资占比 60%以上的自动光学检测及校正修复

设备这一主要细分市场，公司产品在中国大陆保有量份额从 2017 年的 3%提

升至 2021 年的 15%，位居业内第二。2、半导体存储器件测试设备领域逐步

发力，行业龙头加持或助推公司发展。公司 2020 年以来逐步拓展业务领域至

半导体测试设备，目前以代理销售韩国半导体存储器件测试设备领先企业

UniTest 等的设备为主，覆盖晶圆测试系统、老化修复系统、封装测试系统

等产品。在此基础上，结合原有技术积累，公司逐步筹备自研产品线，目前

已开展了 DRAM 测试机及探针卡预研，形成了 MEMS 探针卡连接系统设计、老

化修复系统调试及应用等阶段性技术储备，且现正与 UniTest 合作研发 DRAM

晶圆老化测试设备。另外，公司股东屹唐华创的合伙人之一、股东深圳外滩

的实际控制人为国内存储龙头兆易创新，或在半导体设备业务拓展上予以公

司一定资源支持。

 同行业上市公司对比：选取同行业中的精测电子、华兴源创、深科达、凌云

光为精智达的可比上市公司。从上述可比公司来看，2022 年平均收入规模为

20.97 亿元，可比 PE-TTM（剔除负值、异常值/算术平均）为 54.02X，销售

毛利率为 40.80%；相较而言，公司营收规模和销售毛利率水平均低于同行业

平均水平。

风险提示：已经开启询价流程的公司依旧存在因特殊原因无法上市的可能、公司内

容主要基于招股书和其他公开资料内容、同行业上市公司选取存在不够准确的风

险、内容数据截选可能存在解读偏差等。具体上市公司风险在正文内容中展示。

公司近 3年收入和利润情况

会计年度 2020A 2021A 2022A
主营收入(百万元) 284.7 458.3 504.6
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同比增长(%) 81.10 61.00 10.10

营业利润(百万元) 31.9 77.0 69.1

同比增长(%) -3,832.93 141.81 -10.31

净利润(百万元) 27.5 67.9 66.2

同比增长(%) 6,054.81 146.91 -2.54

每股收益(元) 0.51 0.99 0.94

数据来源：聚源、华金证券研究所
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一、精智达

公司是检测设备与系统解决方案提供商，主要从事新型显示器件检测设备的研发、生产和销

售业务，产品广泛应用于以 AMOLED为代表的新型显示器件制造中光学特性、显示缺陷、电学

特性等功能检测及校准修复，并逐步向半导体存储器件测试设备领域延伸发展。

作为国家级专精特新“小巨人”及高新技术企业，公司始终坚持研发导向、客户导向，致力

于检测设备的自主可控和国产化替代。公司在光学检测及校正修复技术、电学信号检测技术、精

密机械自动化与控制技术、软件算法技术等领域深耕多年，形成了新型显示器件 Cell及 Module

制程的光学检测及校正修复系统、老化系统、触控检测系统等拥有自主知识产权的丰富产品线，

为新型显示器件行业客户提供系统的检测解决方案。同时，公司基于自身在新型显示器件检测领

域的技术积累，通过本地化交付、合作开发及本地化生产、自主研发生产等业务模式，面向半导

体存储器件行业布局了晶圆测试系统、老化修复系统、封装测试系统等产品线，开展了 DRAM

测试机及探针卡预研，形成了 MEMS 探针卡连接系统设计、老化修复系统调试及应用等阶段性

技术储备。

凭借多年的研发创新和技术积累，深刻把握行业客户对于良率与效率提升的核心需求，公司

与下游主要新型显示器件厂商建立了稳定的合作关系，积累了成熟的量产经验，实现了 Cell 光

学检测设备、Cell老化设备等多种关键检测设备的国产化替代。

（一）基本财务状况

公司 2020-2022 年分别实现营业收入 2.85 亿元/4.58 亿元/5.05 亿元，YOY 依次为

81.10%/61.00%/10.10%，三年营业收入的年复合增速 47.51%；实现归母净利润 0.28 亿元/0.68

亿元/0.66 亿元，YOY 依次为 6054.81%/146.91%/-2.54%，三年归母净利润的年复合增速 429.09%。

最新报告期，2023Q1 公司实现营业收入 0.51 亿元，同比增加 548.28%；归母净利润-0.03 亿元，

相比上年同期-0.17 亿元而言，亏损有所缩窄。

2022 年，公司主营收入按产品类型可分为两大板块，分别为新型显示器件检测设备 (4.43

亿元，88.61%）、半导体存储器件测试设备（0.57 亿元，11.39%）；其中新型显示器件检测设备

领域主要包括光学检测及校正修复系统（2.53 亿元，50.47%）、老化系统（1.35 亿元，26.97%）、

触控检测系统（0.18 亿元，3.53%）、信号发生器（0.32 亿元，6.44%）和检测系统配件（0.06

亿元，1.21%）。2020 年至 2022 年报告期间，新型显示器件检测设备领域始终为公司的核心产品

及主要收入来源，销售收入占比维持在 83%以上。
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图 1：公司收入规模及增速变化 图 2：公司归母净利润及增速变化

资料来源：wind，华金证券研究所 资料来源：wind，华金证券研究所

图 3：公司销售毛利率及净利润率变化 图 4：公司 ROE变化

资料来源：wind，华金证券研究所 资料来源：wind，华金证券研究所

（二）行业情况

公司是检测设备与系统解决方案提供商，主要从事新型显示器件检测设备的研发、生产和销

售业务，产品广泛应用于以 AMOLED 为代表的新型显示器件制造中光学特性、显示缺陷、电学特

性等功能检测及校准修复，并逐步向半导体存储器件测试设备领域延伸发展；根据业务属性，公

司属于新型电子元器件及设备制造行业，细分行业为新型显示器件检测设备行业、半导体测试设

备行业。

1、新型显示器件检测设备行业

显示器件在信息交流中承担了人机交互作用，是信息传输过程中的关键环节。

新型显示器件行业属于资金和技术密集型行业，围绕新型显示技术发展起来的产业具有投资

规模大、技术进步快、辐射范围广、产业集聚度高等特点，目前全球参与竞争主要企业仅十余家，

主要集中在中国大陆地区、韩国、中国台湾地区及日本。
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根据中国电子信息产业发展研究院报告，截至 2022 年 11 月，中国大陆已建成新型显示器件

产线年产能达到 2.34 亿平方米 TFT-LCD 和 0.17 亿平方米 AMOLED；中国大陆新型显示器件产业

营收从 2012 年度的 740 亿元持续增长至 2021 年度的 5,868 亿元，年复合增长率达到 25.8%，产

业规模位居全球第一；同期进出口情况逆转，从 2012 年的贸易逆差 140.5 亿美元转变为 2021 年

的顺差 84.96 亿美元。

图 5：中国大陆新型显示器件产能分布及产业规模

资料来源：中国电子信息产业发展研究院，华金证券研究所

新型显示器件制造设备主要包括显影设备、蒸镀设备、激光设备、组装设备、检测设备等。

新型显示器件制造设备行业发展受下游产业的新增产线投资及因新技术、新产品不断出现所产生

的产线升级投资所驱动，与显示产业的发展具有极高的联动性。根据北京市电子科技情报研究所

报告，在新型显示器件产线的投资中，通常表现出“产能扩产、设备先行”的特征，对设备的投

资占产线总投资的 60%-80%。

根据 CINNO Research 报告，2021 年中国大陆新型显示器件产线设备投资约 1,100 亿元，其

中 AMOLED 约 600 亿元，占比 55%，Mini LED/Micro LED 约 271 亿元，占比 24%，TFT-LCD 约 228

亿元，占比 21%。TFT-LCD 预计各厂商将在 2022 年有启动新的建厂和扩产计划，投资规模小幅增

加；AMOLED 随着高世代技术成熟，预计设备投资规模将在 2024 年到达新高约 866 亿元；Mini

LED/Micro LED 凭借高对比度、高亮度、高动态范围、寿命长等性能，逐渐成为行业追捧的前

沿科技，预估到 2025 年设备投资将达 270 亿元。
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图 6：中国大陆新型显示器件产线设备市场规模

资料来源：CINNO Research，华金证券研究所

检测贯穿 AMOLED、TFT-LCD 等新型显示器件生产过程的 Array（阵列）-Cell（成盒）-Module

（模组）三大制程中，检测设备主要包括 Array 制程光学检测设备、Array 制程电性及其他检测

设备，Cell/Module 制程光学检测设备、Cell/Module 老化、触控及其他检测设备等。

根据 CINNO Research 报告，2021 年中国大陆新型显示器件检测设备市场规模约为 59 亿元，

其中 Cell/Module 制程检测设备约为 34 亿元。新的建厂和扩产将带动检测设备市场在 2024 年达

到 92 亿元，其中 Cell/Module 制程检测设备市场规模在 2024 年将达到 46 亿元。

图 7：中国大陆新型显示器件检测设备市场规模

资料来源：CINNO Research，华金证券研究所

2、半导体测试设备行业

半导体器件是利用半导体材料特殊电特性来完成特定功能的电子器件，按照国际通行的半导

体器件产品标准，半导体器件可以分为集成电路（IC）和分立器件（O-S-D）。

根据 WSTS 统计，2021 年全球半导体器件销售市场规模为 5,560 亿美元，同比增长 26%；其

中，集成电路市场规模为 4,629 亿美元，逻辑电路和存储器市场规模分别为 1,548亿美元和 1,538

亿美元，合计占集成电路总产值的 67%。
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根据 WSTS 统计，中国已经连续多年成为全球最大的半导体销售市场，2021 年中国市场规模

为 1,925 亿美元，占比达到 35%，同比增长 27%，超过全球半导体产业整体增速。

根据 SEMI 统计，2021 年，全球半导体设备销售额相比 2020 年的 712 亿美元增长了 44%，达

到 1,026 亿美元；中国大陆地区已成为半导体设备的最大市场，销售额增长 58%，达到 296 亿美

元；2021 年，晶圆制造设备、封装设备、测试设备分别占半导体设备市场的 85.6%、6.8%和 7.6%。

根据 SEMI 预测，2022 年，全球半导体设备销售额增长至 1,085 亿美元的新高，其中，测试设备

销售额达到 76 亿美元。

图 8：全球半导体设备市场规模及产品结构

资料来源：SEMI，华金证券研究所

半导体测试贯穿整个半导体制造过程，广义上的半导体测试设备包括前道量测设备和后道测

试设备。前道量测设备包括量测类和缺陷检测类质量控制设备；后道测试设备包括测试机、探针

台、探针卡等晶圆测试设备，及测试机、老化修复设备、分选机等封装测试设备。

根据 SEMI 统计，2020 年，中国大陆半导体测试设备市场规模约为 91.4 亿元，2015-2020 年

复合增长率达 29.3%；测试机占测试设备市场规模的 63.1%；存储器件测试机和 SoC（系统级芯

片）测试机分别约占测试机品类的 44%和 23%，是最主要的应用领域。

图 9：中国大陆半导体测试设备市场规模及产品结构

资料来源：SEMI，华金证券研究所
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（三）公司亮点

1、 公司在 AMOLED 中后段制程检测设备领域处于行业领先。新型显示检测设备按制程主

要可分为 Array、Cell 及 Module 三大段，其中公司深耕 AMOLED 领域 Cell 及 Module 制程的检测

设备，2015 年至今逐渐形成了光学检测及校正修复系统、老化系统、触控检测系统等丰富产品

线，实现了 Cell 光学检测设备、Cell 老化设备等多种设备的国产替代，在该领域取得了领先地

位；根据 CINNO Research 报告，公司在 2021 年中国大陆 AMOLED 行业 Cell/Module 制程检测

设备厂商销售额排名第三，市场占比约 13%;在 Cell/Module 制程检测设备的投资占比 60%以上

的自动光学检测及校正修复设备这一主要细分市场，公司产品在中国大陆保有量份额从 2017 年

的 3%提升至 2021 年的 15%，位居业内第二。

2、 半导体存储器件测试设备领域逐步发力，行业龙头加持或助推公司发展。公司 2020

年以来逐步拓展业务领域至半导体测试设备，目前以代理销售韩国半导体存储器件测试设备领先

企业 UniTest 等的设备为主，覆盖晶圆测试系统、老化修复系统、封装测试系统等产品。在此基

础上，结合原有技术积累，公司逐步筹备自研产品线，目前已开展了 DRAM 测试机及探针卡预研，

形成了 MEMS 探针卡连接系统设计、老化修复系统调试及应用等阶段性技术储备，且现正与

UniTest 合作研发 DRAM 晶圆老化测试设备。另外，公司股东屹唐华创的合伙人之一、股东深圳

外滩的实际控制人为国内存储龙头兆易创新，或在半导体设备业务拓展上予以公司一定资源支持。

（四）募投项目投入

公司本轮 IPO 募投资金拟投入 2 个项目及补充流动资金。

1、新一代显示器件检测设备研发项目：本项目拟通过扩展研发场地、购置研发设备、增加

研发人员投入等手段，结合未来市场需求，持续投入“AMOLED 显示器件检测技术研究及

检测设备升级研发”“大尺寸超高分辨率显示器件相关生产检测技术和设备研发”和“微

型化显示器件相关生产检测技术和设备研发”，以期公司能够巩固在新型显示器件检测

设备领域的技术和市场地位，并为国家显示产业的进步做出贡献。

2、新一代半导体存储器件测试设备研发项目：公司拟通过扩展研发场地、购置研发设备、

增加研发人员投入等手段，结合未来市场需求，持续投入“动态存储技术测试系统研发”

和“MEMS 探针卡研发试制”，以期提升公司技术竞争能力，在一定程度上满足行业客户

对关键测试设备的需求，建立在国内半导体测试设备行业的优势地位。

表 1：公司 IPO募投项目概况

序号 项目名称
项目投资总额

（万元）

拟使用募集资金金

额（万元）
项目建设期

1 新一代显示器件检测设备研发项目 19,804.75 19,800.00 36个月

2 新一代半导体存储器件测试设备研发项目 16,205.67 16,200.00 36个月

3 补充流动资金 24,000.00 24,000.00 --

合计 60,010.42 60,000.00 --
资料来源：公司招股书，华金证券研究所

（五）同行业上市公司指标对比
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2022 年度，公司实现营业收入 5.05 亿元，同比增长 10.10%；实现归属于母公司净利润 0.66

亿元，同比下降 2.54%。。根据初步预测，公司预计 2023 年 1-6 月，营业收入为 22,000.00 至

28,000.00 万元，同比增长 3.13%至 31.25%；归属于母公司所有者的净利润为 2,900.00 至

4,300.00 万元，同比增长 40.44%至 108.24%；扣除非经常性损益后归属于母公司所有者的净利

润为 1,400.00 至 2,800.00 万元，同比下滑 21.36%至增长 57.28%。

公司是检测设备与系统解决方案提供商，主要从事新型显示器件检测设备的研发、生产和销

售业务。基于可比口径结合公司的产品特点、应用领域特征，选取同行业中的精测电子、华兴源

创、深科达、凌云光为精智达的可比上市公司。从上述可比公司来看，2022 年平均收入规模为

20.97 亿元，可比 PE-TTM（剔除负值、异常值/算术平均）为 54.02X，销售毛利率为 40.80%；相

较而言，公司营收规模和销售毛利率水平均低于同行业平均水平。

表 2：同行业上市公司指标对比

代码 简称
总市值

(亿元)
PE-TTM

2022年

收入

(亿元)

2022年收

入增速

2022年

归母净利

润（亿元）

2022年净

利润增长

率

2022年销

售毛利率

2022年

ROE摊薄

300567.SZ 精测电子 254.81 99.81 27.31 13.35% 2.72 41.36% 44.39% 8.43%

688001.SH 华兴源创 138.08 43.56 23.20 14.84% 3.31 5.44% 52.08% 8.71%

688328.SH 深科达 21.06 -35.65 5.89 -35.36% -0.36 -164.30% 33.42% -4.85%

688400.SH 凌云光 136.92 64.48 27.49 12.83% 1.88 9.12% 33.31% 4.82%

688627.SH 精智达 / / 5.05 10.10% 0.66 -2.54% 36.78% 10.98%
资料来源：Wind（数据截至日期：2023年 6月 29日），华金证券研究所

（六）风险提示

技术开发及升级迭代风险、技术人员流失的风险、核心技术泄密的风险、客户集中度较高的

风险、对维信诺及其参股公司等主要客户存在重大依赖的风险、半导体存储器件测试设备业务拓

展存在重大不确定性的风险、原材料采购风险等风险。
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公司评级体系

收益评级：

买入—未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 15%以上；

增持—未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 5%至 15%；

中性—未来 6个月的投资收益率与沪深 300指数的变动幅度相差-5%至 5%；

减持—未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 5%至 15%；

卖出—未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 15%以上；

风险评级：

A —正常风险，未来 6个月投资收益率的波动小于等于沪深 300指数波动；

B —较高风险，未来 6个月投资收益率的波动大于沪深 300指数波动；
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