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至纯科技（603690.SH）2023 年三季报点评     

营收环比改善，湿法设备布局日渐完善 
 

 2023 年 11 月 01 日 

 

事件：10 月 30 日，至纯科技发布 2023 年第三季度报告。公司 2023 年 Q3 实

现营收 7.19 亿元，同比下降 10.75%，环比增长 3.35%；实现归母净利润 0.87

亿元，同比增长 7.40%，环比增长 89.55%；实现扣非净利润 0.68 亿元，同比下

降 23.08%。 

➢ 营收利润环比改善。作为最初的高纯工艺系统的配套服务商，公司已向关键

制程设备、工艺生产耗材及核心部件、关键生产环节配套服务方向发展，为半导

体及相关高科技新兴产业客户提供湿法工艺整体解决方案。2023 年以来半导体

行业周期下行，下游市场需求较去年同期相对疲软，公司业绩短期承压，2023 年

Q3 单季实现营收 7.19 亿元，同比下降 10.75%。 

利润端，2023 年 Q3 公司毛利率为 35.11%，同比提升 0.48pct，期间费用率为

23.41%。公司 23Q3 实现归母净利润 0.87 亿元，同比增长 7.40%，环比增长

89.55%；实现扣非净利润 0.68 亿元，同比下降 23.08%。尽管行业景气度短期

承压，但公司在设备电子材料业务依然在有序推进新产品开发。 

➢ 高纯工艺系统增势良好，湿法设备研发进展顺利。公司作为国内最大的高纯

工艺系统支持设备供应商，有效改变了国外气体公司的垄断格局，公司的核心客

户均为中芯国际、华虹、长江存储、华为等知名企业。公司旗下的至微科技是国

内湿法设备的主要供应商之一，目前湿法设备在 28 纳米节点已经全覆盖，且全

工艺机台均有订单，在更先进的制程节点上，也取得了部分工艺订单。公司的湿

法设备应用于成熟制程的产品线拓展有序，在部分逻辑用户和第三代半导体用户

的产线渗透率持续提高。 

➢ 积极扩建提升产能，加速布局零部件业务。公司积极布局与增长匹配的产能，

启东设备制造基地二期厂房、海宁模组及精密制造基地均于今年交付启用并正式

投产，同时日本子公司办公及厂房正式启用，为后续开拓海外市场奠定基础。

2023 年 H1，大宗气业务已经稳定为公司贡献收入，同时大宗气站的新业务拓展

进程顺利，合肥的晶圆再生和腔体部件再生的业务量进入稳定爬坡，TGM/TCM

的驻厂服务有序开展，部分腔体部件开始验证。 

➢ 投资建议：至纯科技作为国内高纯工艺系统的龙头企业，积极拓展前道清洗

设备领域，同时顺应全球化趋势进行战略布局。我们预计公司 2023-2025 年营

收为 35.51/43.02/51.82 亿元，归母净利润为 3.81/4.87/6.35 亿元，对应现价

PE 分别为 28/22/17 倍，我们看好公司在业内的领先设备，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游厂商扩产不及预期；零部件采购量不及预期；汇率波动加剧。  

 
[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） 3,050  3,551  4,302  5,182  

增长率（%） 46.3  16.5  21.1  20.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 282  381  487  635  

增长率（%） 0.2  34.8  27.8  30.4  

每股收益（元） 0.73  0.98  1.26  1.64  

PE 38  28  22  17  

PB 2.4  2.3  2.1  1.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 31 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3,050  3,551  4,302  5,182   成长能力（%）     

营业成本 1,971  2,283  2,765  3,328   营业收入增长率 46.32  16.46  21.14  20.46  

营业税金及附加 20  25  30  36   EBIT 增长率 11.98  45.69  27.63  29.62  

销售费用 83  107  129  155   净利润增长率 0.24  34.78  27.82  30.44  

管理费用 310  426  473  518   盈利能力（%）     

研发费用 193  195  224  259   毛利率 35.36  35.71  35.73  35.78  

EBIT 382  557  711  921   净利润率 9.26  10.72  11.31  12.25  

财务费用 85  104  126  149   总资产收益率 ROA 2.87  3.16  3.76  4.36  

资产减值损失 -8  -6  -7  -8   净资产收益率 ROE 6.33  7.97  9.35  11.01  

投资收益 21  18  22  26   偿债能力         

营业利润 293  465  600  790   流动比率 1.52  1.46  1.42  1.37  

营业外收支 0  1  1  1   速动比率 0.85  0.66  0.58  0.57  

利润总额 293  466  601  791   现金比率 0.26  0.16  0.05  0.06  

所得税 13  116  150  198   资产负债率（%） 52.13  58.59  58.41  59.46  

净利润 280  349  451  593   经营效率     

归属于母公司净利润 282  381  487  635   应收账款周转天数 252.78  240.00  230.00  220.00  

EBITDA 514  701  887  1,152   存货周转天数 315.71  460.00  440.00  420.00  

      总资产周转率 0.34  0.32  0.34  0.38  

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

货币资金 1,035  830  296  405   每股收益 0.73  0.98  1.26  1.64  

应收账款及票据 2,117  2,333  2,709  3,122   每股净资产 11.53  12.35  13.46  14.91  

预付款项 629  913  1,051  1,198   每股经营现金流 -2.09  -1.38  0.01  0.55  

存货 1,705  2,872  3,326  3,822   每股股利 0.13  0.15  0.19  0.25  

其他流动资产 485  591  662  744   估值分析         

流动资产合计 5,971  7,539  8,043  9,292   PE 38  28  22  17  

长期股权投资 274  292  313  339   PB 2.4  2.3  2.1  1.9  

固定资产 1,588  1,772  2,041  2,602   EV/EBITDA 27.44  20.13  15.90  12.24  

无形资产 313  371  425  610   股息收益率（%） 0.47  0.53  0.68  0.88  

非流动资产合计 3,867  4,519  4,908  5,279        

资产合计 9,838  12,058  12,952  14,571        

短期借款 1,985  2,185  2,385  3,085   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 900  1,257  1,371  1,559   净利润 280  349  451  593  

其他流动负债 1,051  1,729  1,916  2,128   折旧和摊销 132  144  177  231  

流动负债合计 3,935  5,171  5,672  6,772   营运资金变动 -1,410  -1,140  -757  -762  

长期借款 772  1,334  1,334  1,334   经营活动现金流 -808  -534  6  213  

其他长期负债 421  561  560  558   资本开支 -629  -820  -532  -563  

非流动负债合计 1,194  1,894  1,893  1,892   投资 -7  0  0  0  

负债合计 5,129  7,065  7,565  8,664   投资活动现金流 -633  -768  -532  -563  

股本 321  387  387  387   股权募资 267  13  0  0  

少数股东权益 249  218  182  140   债务募资 814  1,268  200  700  

股东权益合计 4,709  4,993  5,387  5,907   筹资活动现金流 915  1,098  -7  460  

负债和股东权益合计 9,838  12,058  12,952  14,571   现金净流量 -527  -205  -534  110  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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