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中科飞测（688361.SH）2023 年三季报点评     

收入稳健释放，盈利持续提升 
 

 2023 年 10 月 27 日 

 

事件概述：10 月 26 日，中科飞测发布 2023 年第三季度报告。公司 2023 年 Q3

实现营收 2.22 亿元，同比增长 62.40%；实现归母净利润 0.33 亿元，同比增长

238.16%；实现扣非净利润 0.16 亿元。 

➢ 营收稳健增长，盈利持续提升。作为国产质控设备领域的先行者，公司专注

研发面向前道制程和先进封装的质控设备，填补了国内高端半导体质控设备市场

的空白，三季度公司业绩大幅扩张，客户群体和订单数量持续增长，市场认可度

逐步提升。公司 2023 年 Q3 单季实现营收 2.22 亿元，同比增长 62.40%，环比

增长 9.14%。 

利润端，2023 年 Q3 公司毛利率为 47.58%，期间费用率为 16.44%，净利率为

14.92%，净利率同比提升 7.82pct。日趋丰富的产品类型和持续增长的客户订单

带动公司盈利状况提升，公司Q3实现归母净利润0.33亿元，同比增长238.16%，

环比增长 127.72%，实现扣非净利润 0.16 亿元。我们认为伴随公司核心技术的

不断突破以及市场认可度的稳步提升，未来的业绩规模有望持续实现扩张。 

➢ 设备产业化进展顺利，国产替代前景广阔。公司专注研发实力的提升，无图

形晶圆缺陷检测设备的量产型号已覆盖 2Xnm 及以上的集成电路工艺节点客户

需求，图形晶圆检测设备可在产线上实现与国际竞品的无差别使用，三维形貌量

测设备可以支持 2Xnm 及以上制程工艺中的三维形貌测量，90nm 及以上工艺

节点的套刻精度量测设备已实现批量销售。中科飞测作为国内突破前道测试的领

军企业之一，有望受益于前道检测市场规模提升及国产设备替代浪潮。 

➢ 坚持差异化创新战略，积极拓展客户群体。公司攻克了多项设备关键模块自

主化开发难题，技术创新能力得到显著提升，目前已形成深紫外成像扫描技术、

高精度多模式干涉量测技术、基于参考区域对比的缺陷识别算法技术等 9 项核心

技术，始终坚持创新及差异化发展战略。公司持续研发升级检量测设备，满足前

道制程、先进封装等企业的高性能需求，积极开拓新客户群体，提升公司市占率

水平，设备陆续进入中芯国际、长江存储、士兰集科、长电科技、华天科技、通

富微电等知名厂商。 

➢ 投资建议：中科飞测作为国内半导体质控设备的领先企业，在国外厂商对国

内市场高度垄断的竞争格局中突出重围，产品覆盖度不断提升。我们预计公司

2023-2025 年营收为 8.07/11.97/16.23 亿元，归母净利润为 1.06/1.68/2.34 亿

元，对应现价 PE 分别为 242/153/110 倍，我们看好公司在国内市场的领先优势

和国际市场上的成长性，首次评级，给予“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游市场消费需求下行；技术迭代不及预期；产能消化不及预期。   

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 509  807  1,197  1,623  

增长率（%） 41.2  58.6  48.3  35.6  

归属母公司股东净利润（百万元） 12  106  168  234  

增长率（%） -78.0  806.7  58.2  39.0  

每股收益（元） 0.04  0.33  0.53  0.73  

PE 2191  242  153  110  

PB 45.2  10.8  10.1  9.3  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 27 日收盘价）   

  

推荐 首次评级 

当前价格： 78.47 元 

   
 

[Table_Author]  

 

分析师 方竞 

执业证书： S0100521120004 

邮箱： fangjing@mszq.com 

研究助理 张文雨 

执业证书： S0100123030013 

邮箱： zhangwenyu@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.中科飞测（688361.SH）新股研究报告：专

注半导体质控设备，国产破局现曙光-2023/0

5/17 
  



中科飞测 (688361.SH)/电子  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 509  807  1,197  1,623   成长能力（%）     

营业成本 261  423  615  825   营业收入增长率 41.24  58.56  48.28  35.57  

营业税金及附加 1  0  0  0   EBIT 增长率 -75.42  812.24  58.76  40.57  

销售费用 54  81  117  154   净利润增长率 -78.02  806.67  58.22  38.98  

管理费用 60  81  117  156   盈利能力（%）     

研发费用 206  194  281  373   毛利率 48.67  47.59  48.64  49.17  

EBIT 12  108  172  242   净利润率 2.31  13.19  14.07  14.42  

财务费用 0  -12  -14  -12   总资产收益率 ROA 0.71  2.98  4.19  5.08  

资产减值损失 -14  -17  -23  -27   净资产收益率 ROE 2.06  4.49  6.63  8.43  

投资收益 1  3  5  6   偿债能力         

营业利润 13  107  169  235   流动比率 1.45  2.59  2.22  2.01  

营业外收支 -1  -1  -1  -1   速动比率 0.42  1.39  0.98  0.83  

利润总额 12  107  169  234   现金比率 0.25  1.25  0.81  0.65  

所得税 0  0  0  0   资产负债率（%） 65.57  33.62  36.80  39.78  

净利润 12  106  168  234   经营效率     

归属于母公司净利润 12  106  168  234   应收账款周转天数 94.22  60.00  60.00  60.00  

EBITDA 44  153  242  331   存货周转天数 1,202.79  1,000.00  900.00  800.00  

      总资产周转率 0.37  0.31  0.32  0.38  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 240  1,381  1,121  1,126   每股收益 0.04  0.33  0.53  0.73  

应收账款及票据 144  136  215  291   每股净资产 1.78  7.42  7.94  8.68  

预付款项 51  63  92  124   每股经营现金流 0.21  0.25  0.36  0.78  

存货 861  1,142  1,493  1,781   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 114  135  159  185   估值分析         

流动资产合计 1,410  2,858  3,080  3,507   PE 2191  242  153  110  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 45.2  10.8  10.1  9.3  

固定资产 109  204  341  474   EV/EBITDA 564.71  164.43  103.75  75.85  

无形资产 35  82  127  171   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 242  718  943  1,104        

资产合计 1,652  3,576  4,023  4,611        

短期借款 165  65  0  0   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 164  243  345  452   净利润 12  106  168  234  

其他流动负债 645  797  1,040  1,289   折旧和摊销 33  44  70  89  

流动负债合计 973  1,105  1,385  1,741   营运资金变动 4  -91  -145  -96  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 67  80  115  251  

其他长期负债 110  97  95  93   资本开支 -117  -215  -276  -230  

非流动负债合计 110  97  95  93   投资 40  -293  0  0  

负债合计 1,083  1,202  1,481  1,834   投资活动现金流 -76  -494  -271  -223  

股本 240  320  320  320   股权募资 0  1,698  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 65  -102  -82  0  

股东权益合计 569  2,374  2,542  2,776   筹资活动现金流 39  1,554  -104  -23  

负债和股东权益合计 1,652  3,576  4,023  4,611   现金净流量 29  1,141  -260  5  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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