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微导纳米（688147.SH）2023 年三季报点评     

收入增势强劲，半导体光伏双线发展 
 

 2023 年 11 月 01 日 

 

事件：10 月 30 日，微导纳米发布 2023 年第三季度报告。公司 2023 年 Q3 实

现营收 6.39 亿元，同比增长 178.72%；实现归母净利润 0.87 亿元，同比增长

140.32%；实现扣非净利润 0.69 亿元，同比增长 119.93%。 

➢ 收入利润同比高增。作为国产 ALD 设备的领军企业，公司深耕薄膜沉积设

备，布局光伏、半导体、柔性电子等下游应用领域。伴随在手订单陆续实现收入

转化、专用设备产品验收数量增长，公司业绩释放，2023 年 Q3 单季实现营收

6.39 亿元，同比增长 178.72%。 

利润端，2023 年 Q3 公司毛利率为 41.99%，同比提升 2.95pct；期间费用率为

22.76%。公司 23Q3 实现归母净利润 0.87 亿元，同比增长 140.32%；实现扣非

净利润 0.69 亿元，同比增长 119.93%。公司 Q3 利润大幅增长归因于营业收入

的释放，同时设备出货量大幅提升，公司获得相应的软件退税金额增长较多。未

来伴随行业景气度复苏，下游光伏、半导体等领域客户需求提升，公司在手订单

量有望稳步增长，业绩维持扩张态势。 

➢ 多应用领域齐头并进，设备技术保持领先优势。公司坚持自主研发创新，已

具备原子层沉积反应器设计技术、高产能真空镀膜技术、真空镀膜设备工艺反应

气体控制技术等多项核心技术。公司产品线日趋丰富，逐步实现多领域覆盖。在

半导体领域，公司以 ALD 为核心拓展 CVD 等多种真空技术和产品，半导体领域

设备成为国产首台成功应用于 28nm 节点集成电路制造前道生产线的量产型

High-k 原子层沉积设备。在光伏领域，公司持续推进以 ALD 为核心的工艺整线

策略和新一代高效光伏电池技术开发。除此之外，公司在依托产业化应用中心平

台不断探索先进薄膜沉积技术在其他新兴应用领域的发展机会，多领域、多品类

产品有助于降低单行业波动对公司业绩的不利影响，拓展公司的成长空间。 

➢ 跟进行业发展趋势，产品应用顺利推进。光伏领域内，公司设备订单量稳步

增长，市占率不断提升，产品广泛应用于国内 TOPCon 新建产线，应用于 XBC

电池生产线的产品已进入产业化阶段。半导体领域内，iTomic MW 系列批量式

原子层沉积镀膜系统实现首台产业化应用。同时公司紧跟市场发展趋势，持续推

出定制化高性能产品，新开发的第一代 iTronix 系列 CVD 薄膜沉积设备已取得

客户订单。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年营收为 15.41/29.71/44.01 亿元，

归母净利润为 2.29/3.96/5.94 亿元，对应现价 PE 分别为 82/48/32 倍，我们看

好公司在行业内的领先优势，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游行业消费需求下行；技术迭代不及预期；产品验证不及预期。  

 
[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） 685  1,541  2,971  4,401  

增长率（%） 60.0  125.1  92.8  48.1  

归属母公司股东净利润（百万元） 54  229  396  594  

增长率（%） 17.4  322.5  73.1  50.0  

每股收益（元） 0.12  0.50  0.87  1.31  

PE 348  82  48  32  

PB 9.6  8.6  7.3  5.9  

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 685  1,541  2,971  4,401   成长能力（%）     

营业成本 395  892  1,745  2,597   营业收入增长率 59.96  125.06  92.83  48.14  

营业税金及附加 5  8  15  22   EBIT 增长率 -1.12  679.28  74.22  45.59  

销售费用 45  100  193  286   净利润增长率 17.43  322.52  73.11  50.00  

管理费用 50  154  297  440   盈利能力（%）     

研发费用 138  185  356  528   毛利率 42.31  42.13  41.25  40.99  

EBIT 32  246  428  623   净利润率 7.91  14.85  13.33  13.50  

财务费用 -1  -10  -5  -18   总资产收益率 ROA 1.42  3.12  3.73  4.66  

资产减值损失 -32  -18  -23  -26   净资产收益率 ROE 2.76  10.44  15.31  18.67  

投资收益 14  15  30  44   偿债能力         

营业利润 44  253  439  659   流动比率 2.03  1.39  1.27  1.27  

营业外收支 3  1  1  1   速动比率 1.24  0.55  0.55  0.54  

利润总额 46  254  440  660   现金比率 0.96  0.38  0.35  0.31  

所得税 -8  25  44  66   资产负债率（%） 48.61  70.11  75.64  75.07  

净利润 54  229  396  594   经营效率     

归属于母公司净利润 54  229  396  594   应收账款周转天数 124.67  80.00  75.00  70.00  

EBITDA 54  269  470  684   存货周转天数 901.53  900.00  700.00  600.00  

      总资产周转率 0.26  0.28  0.33  0.38  

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

货币资金 1,757  1,843  2,745  2,874   每股收益 0.12  0.50  0.87  1.31  

应收账款及票据 346  599  1,084  1,508   每股净资产 4.32  4.82  5.69  7.00  

预付款项 74  178  332  467   每股经营现金流 0.37  3.12  2.65  0.79  

存货 975  2,181  3,324  4,243   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 547  2,004  2,352  2,670   估值分析         

流动资产合计 3,699  6,805  9,836  11,763   PE 348  82  48  32  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 9.6  8.6  7.3  5.9  

固定资产 44  140  330  612   EV/EBITDA 342.39  68.60  39.32  27.04  

无形资产 8  17  26  37   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 120  527  789  998        

资产合计 3,820  7,332  10,625  12,761        

短期借款 292  442  442  442   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 753  1,905  3,490  4,340   净利润 54  229  396  594  

其他流动负债 776  2,542  3,839  4,515   折旧和摊销 22  24  42  61  

流动负债合计 1,821  4,889  7,772  9,297   营运资金变动 76  1,125  695  -357  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 168  1,420  1,204  361  

其他长期负债 36  252  265  282   资本开支 -47  -278  -273  -233  

非流动负债合计 36  252  265  282   投资 245  0  0  0  

负债合计 1,857  5,141  8,037  9,579   投资活动现金流 207  -1,525  -243  -189  

股本 454  454  454  454   股权募资 1,051  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 214  167  -20  0  

股东权益合计 1,963  2,192  2,588  3,182   筹资活动现金流 1,233  190  -59  -43  

负债和股东权益合计 3,820  7,332  10,625  12,761   现金净流量 1,609  85  902  129  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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