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中科飞测（688361.SH）2023 年年报&2024 年一季报点评     

盈利持续释放，多种量检测新品突破 
 

 2024 年 04 月 25 日 

 

事件概述：4 日 24 日，中科飞测发布 2023 年报和 2024 年一季报。公司 2023

年实现营收 8.91 亿元，同比增长 74.95%；实现归母净利润 1.40 亿元，同比增

长 1072.38%；实现扣非净利润 0.32 亿元，同比扭亏为盈。2024 年 Q1 公司实

现营收 2.36 亿元，同比增长 45.60%；实现归母净利润 0.34 亿元，同比增长

9.16%；实现扣非净利润 0.08 亿元，同比扭亏为盈。 

➢ 盈利能力持续提升。作为国产量检测设备领域的先行者，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。

伴随收入规模快速增长，公司盈利能力逐步提升。2023 年全年公司营收 8.91 亿

元，其中，检测设备收入 6.54 亿元，同比增长 70.15%，量测设备收入 2.22 亿

元，同比增长 88.56%。2023 年综合毛利率达 52.62%，同比提升 3.95 pct，其

中检测设备毛利率 57.17%，同比提升 4.54 pct，量测设备毛利率 38.79%，同

比提升 2.95 pct。检测设备毛利率已经达到较高水平，而量测设备业务体量较小，

仍处于起步阶段，后续伴随规模增长利润率有望进一步提升。2024 年 Q1 公司

综合毛利率 54.34%，环比趋势继续向好。 

➢ 多种量检测新品突破，产品线日渐广阔。根据 VLSI 数据，2022 年中国大陆

量检测设备市场规模 40.2 亿美元，但细分品类众多，公司经过长期产品线扩展，

已经实现了全部种类的产品覆盖，并在无图形检测、图形检测、套刻精度、膜厚

等品类实现了批量量产应用，在明场检测、关键尺寸量测品类出货客户进行工艺

验证，暗场检测完成样机研发。 

1）图形检测方面，公司截至 2023 年底交付超过 200 台，覆盖逻辑、存储、功

率、化合物、先进封装等市场，尤其在先进封装国内头部客户占据大部分市场份

额； 

2）明/暗场检测方面，公司明场检测产品已经出货国内多家逻辑、存储客户产线

进行工艺验证。暗场检测设备已经完成样机研发，客户覆盖逻辑、存储、HBM 等

下游应用； 

3）关键尺寸量测方面，公司已经完成样机研发，在逻辑、存储多个客户进行验

证。 

➢ 投资建议：中科飞测作为国内半导体质控设备的领先企业，产品覆盖度不断

提升。我们预计公司 2024-2026 年营收为 12.58/17.76/23.16 亿元，归母净利

润为 2.08/3.21/4.47 亿元，对应现价 PE 分别为 76/49/35 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，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：半导体行业周期性波动，技术研发不及预期，客户导入不及预期。   

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 891  1,258  1,776  2,316  

增长率（%） 74.9  41.3  41.2  30.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 140  208  321  447  

增长率（%） 1072.4  48.0  54.8  39.2  

每股收益（元） 0.44  0.65  1.00  1.40  

PE 113  76  49  35  

PB 6.6  6.1  5.6  5.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 25 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 891  1,258  1,776  2,316   成长能力（%）     

营业成本 422  595  834  1,082   营业收入增长率 74.95  41.26  41.16  30.37  

营业税金及附加 4  5  7  9   EBIT 增长率 869.28  92.28  55.77  38.80  

销售费用 101  132  178  220   净利润增长率 1072.38  47.96  54.81  39.18  

管理费用 89  120  160  197   盈利能力（%）         

研发费用 228  296  391  486   毛利率 52.62  52.74  53.05  53.30  

EBIT 115  222  345  479   净利润率 15.75  16.50  18.10  19.32  

财务费用 -8  -4  -1  -1   总资产收益率 ROA 4.09  5.40  7.18  8.61  

资产减值损失 -20  -22  -28  -32   净资产收益率 ROE 5.82  8.07  11.36  14.10  

投资收益 7  6  9  12   偿债能力         

营业利润 134  210  329  462   流动比率 3.21  2.66  2.32  2.19  

营业外收支 7  -1  -1  -1   速动比率 1.69  1.18  0.93  0.91  

利润总额 141  210  328  461   现金比率 0.69  0.35  0.26  0.34  

所得税 0  2  7  14   资产负债率（%） 29.67  33.09  36.84  38.92  

净利润 140  208  321  447   经营效率         

归属于母公司净利润 140  208  321  447   应收账款周转天数 59.33  55.28  53.81  53.46  

EBITDA 160  274  415  563   存货周转天数 841.47  779.78  710.11  648.56  

      总资产周转率 0.35  0.35  0.43  0.48  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）         

货币资金 587  398  389  635   每股收益 0.44  0.65  1.00  1.40  

应收账款及票据 164  228  312  387   每股净资产 7.53  8.04  8.84  9.92  

预付款项 84  113  158  206   每股经营现金流 -0.16  0.23  0.81  1.67  

存货 1,112  1,465  1,826  2,072   每股股利 0.14  0.21  0.32  0.45  

其他流动资产 788  801  816  809   估值分析         

流动资产合计 2,735  3,004  3,501  4,108   PE 113  76  49  35  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 6.6  6.1  5.6  5.0  

固定资产 134  215  345  445   EV/EBITDA 94.48  55.21  36.42  26.82  

无形资产 80  110  140  170   股息收益率（%） 0.28  0.42  0.65  0.90  

非流动资产合计 693  842  978  1,088        

资产合计 3,428  3,847  4,479  5,196        

短期借款 50  50  50  50   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 206  281  366  442   净利润 140  208  321  447  

其他流动负债 598  799  1,091  1,388   折旧和摊销 45  52  69  84  

流动负债合计 853  1,130  1,507  1,879   营运资金变动 -252  -209  -160  -26  

长期借款 43  43  43  43   经营活动现金流 -52  74  258  534  

其他长期负债 121  100  100  100   资本开支 -148  -190  -185  -173  

非流动负债合计 164  143  143  143   投资 -1,225  0  0  0  

负债合计 1,017  1,273  1,650  2,022   投资活动现金流 -1,395  -175  -176  -162  

股本 320  320  320  320   股权募资 1,725  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 -71  2  0  0  

股东权益合计 2,411  2,574  2,829  3,174   筹资活动现金流 1,597  -88  -91  -127  

负债和股东权益合计 3,428  3,847  4,479  5,196   现金净流量 150  -189  -9  245  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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