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新品放量叠加生产效率提升，Q3 业绩同比高增  
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,077 1,238 1,919 2,316 2,670 

增长率 yoy（%） 56.8 15.0 55.0 20.7 15.3 

归母净利润（百万元） 301 403 555 702 852 

增长率 yoy（%） 141.0 33.6 37.8 26.5 21.3 

ROE（%） 19.8 19.0 21.0 21.3 20.7 

EPS 最新摊薄（元） 2.33 3.12 4.30 5.43 6.59 

P/E（倍） 60.6 45.3 32.9 26.0 21.4 

P/B（倍） 12.0 8.6 6.9 5.5 4.4 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2024 年三季度报告，2024 年前三季度公司实现营收 13.12

亿元，同比增长 46.10%；实现归母净利润 3.93 亿元，同比增长 24.46%；

实现扣非净利润 3.83 亿元，同比增长 58.64%。2024 年 Q3 公司实现营收 5.15

亿元，同比增长 59.29%，环比增长 22.95%；实现归母净利润 1.59 亿元，

同比增长 97.20%，环比增长 23.00%；实现扣非净利润 1.49 亿元，同比增

长 83.60%，环比增长 15.09%。 

Q3 业绩同比高速增长，盈利能力显著提升：2024 年 Q3，公司新产品、新客

户导入及销售进展顺利，部分已导入客户端的新产品进入放量增长阶段，公

司营收同环比快速增长；同时，公司产品结构变化，持续高强度研发的新产

品收入占比提高，部分产品线生产效率同比有所提升，公司净利润同比增速

高于收入增长。24Q3 公司毛利率为 59.86%，同比+2.12pcts，环比+2.81pcts；

净利率为 30.79%，同比+5.92pcts，环比+0.01pcts。费用方面，2024 年前

三 季 度 公 司 销 售 、 管 理 、 研 发 、 财 务 费 用 率 分 别 为

3.56%/5.72%/17.84%/0.19% ， 同 比 变 动 分 别 为

-0.16/-0.23/-0.67/+1.56pcts。公司研发活动和经营活动健康有序，期间费用

对应公司发展有序增长。 

多款产品持续突破，布局上游增强竞争实力：2024 上半年，公司在新领域、

新应用、新产品的研发拓展方面取得显著成效，多个产品平台中的多款产品

在成熟制程和先进制程的客户完成测试论证并实现量产销售，其中相当一部

分产品作为首选供应获得订单。公司技术已涵盖集成电路制造中的“抛光、

清洗、沉积”三大关键工艺，产品组合可广泛应用于芯片前道制造及后道先

进封装过程中的抛光、刻蚀、沉积等关键循环重复工艺及衔接各工艺步骤的

清洗工序，结合高端纳米磨料及电子级添加剂纯化技术的熟练掌握，安特纳

米自动化生产基地建成投产及安集电子材料在上海电子化学品专区的制造基

地开工建设，上游原材料自主可控能力将显著加强，公司技术成果转化能力

将全面提升，进一步加强公司核心竞争优势。 

研发活动持续推进，完善知识产权巩固竞争优势：公司持续投入大量资金、

人力等研发资源，夯实现有研发平台能力建设，把握产品迭代更新，不断提

高研发成果转化效率，公司产品的应用能力和延展能力得到进一步提升。根
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股票信息 
  
行业 基础化工 

2024 年 11 月 29 日收盘价（元） 154.78 

总市值（百万元） 19,999.63 

流通市值（百万元） 19,999.63 

总股本（百万股） 129.21 

流通股本（百万股） 129.21 

近 3 月日均成交额（百万元） 421.02   
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据公司 2024 年中报，公司有 13 项在研项目，其中部分在研产品已通过客户

端验证，正逐步上量。同时，公司不断完善自主知识产权的布局，截至 2024

年 6 月 30 日，公司及其子公司共获得 295 项发明专利授权，其中中国大陆

211 项、中国台湾 67 项、美国 7 项、法国 5 项、新加坡 3 项、韩国 2 项；另

有 337 项发明专利申请已获受理。 

上调盈利预测，维持“买入”评级：公司持续加快建立核心原材料自主可控

供应的能力，一方面优化产品性能，提升现有产品竞争力；另一方面加强新

产品、新技术的研究开发，保障公司产品长期供应的安全性和可靠性。2024

三季度，公司部分已导入客户端的新产品进入放量增长阶段，公司业绩同比

高速增长。我们预计，随着半导体行业逐步复苏，公司新品将持续放量，故

上调公司盈利预测。预计公司 2024-2026年归母净利润分别为 5.55亿元、7.02

亿元、8.52 亿元，EPS 分别为 4.30、5.43、6.59 元/股，PE 分别为 33X、26X、

21X。 

风险提示：项目建设不及预期；客户需求不及预期，原材料供应及价格上涨

风险；汇率波动风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1146 1342 2131 2259 3379  营业收入 1077 1238 1919 2316 2670 

现金 329 532 825 1047 1703  营业成本 493 547 787 928 1068 

应收票据及应收账款 238 282 458 460 608  营业税金及附加 1 1 3 3 3 

其他应收款 1 1 3 2 3  销售费用 34 48 77 89 100 

预付账款 29 28 60 46 76  管理费用 69 81 123 151 160 

存货 366 427 713 632 917  研发费用 161 237 368 415 451 

其他流动资产 183 72 72 72 72  财务费用 -27 -8 6 1 -14 

非流动资产 902 1261 1492 1592 1651  资产和信用减值损失 -9 -9 -16 -21 -25 

长期股权投资 74 112 111 110 109  其他收益 12 104 40 46 50 

固定资产 242 309 497 601 678  公允价值变动收益 -10 9 24 8 8 

无形资产 34 80 91 103 118  投资净收益 1 5 6 5 4 

其他非流动资产 552 760 793 777 745  资产处置收益 0 -1 0 0 0 

资产总计 2048 2603 3623 3851 5030  营业利润 339 440 610 768 939 

流动负债 377 193 695 270 648  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 30 10 156 10 10  营业外支出 0 0 1 0 0 

应付票据及应付账款 86 81 193 112 236  利润总额 339 440 609 767 939 

其他流动负债 261 103 345 148 402  所得税 38 38 54 65 87 

非流动负债 149 286 274 257 238  净利润 301 403 555 702 852 

长期借款 30 95 82 65 46  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 119 192 192 192 192  归属母公司净利润 301 403 555 702 852 

负债合计 526 479 968 527 886  EBITDA 388 520 695 875 1057 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 2.33 3.12 4.30 5.43 6.59 

股本 75 99 129 129 129        

资本公积 792 1019 989 989 989  主要财务比率      

留存收益 653 1023 1519 2145 2911  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 1522 2124 2654 3324 4144  成长能力      

负债和股东权益 2048 2603 3623 3851 5030  营业收入（%） 56.8 15.0 55.0 20.7 15.3 

       营业利润（%） 154.3 29.8 38.5 25.9 22.4 

       归属母公司净利润（%） 141.0 33.6 37.8 26.5 21.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 54.2 55.8 59.0 59.9 60.0 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 28.0 32.5 28.9 30.3 31.9 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 19.8 19.0 21.0 21.3 20.7 

经营活动现金流 239 336 506 643 907  ROIC（%） 18.8 17.0 18.2 19.6 19.1 

净利润 301 403 555 702 852  偿债能力      

折旧摊销 44 81 95 125 154  资产负债率（%） 25.7 18.4 26.7 13.7 17.6 

财务费用 -27 -8 6 1 -14  净负债比率（%） -14.9 -13.8 -17.5 -25.7 -37.1 

投资损失 -1 -5 -6 -5 -4  流动比率 3.0 7.0 3.1 8.4 5.2 

营运资金变动 -171 -201 -135 -193 -98  速动比率 2.0 4.5 1.9 5.8 3.7 

其他经营现金流 93 67 -8 13 17  营运能力      

投资活动现金流 -257 -316 -296 -212 -201  总资产周转率 0.6 0.5 0.6 0.6 0.6 

资本支出 196 338 327 226 214  应收账款周转率 5.2 4.8 5.2 5.1 5.0 

长期投资 -31 49 1 1 1  应付账款周转率 5.9 6.6 5.7 6.1 6.1 

其他投资现金流 -30 -27 30 13 12  每股指标（元）      

筹资活动现金流 6 175 -64 -62 -51  每股收益（最新摊薄） 2.33 3.12 4.30 5.43 6.59 

短期借款 14 -20 147 -147 0  每股经营现金流（最新摊薄） 1.85 2.60 3.92 4.98 7.02 

长期借款 30 65 -13 -17 -19  每股净资产（最新摊薄） 11.78 16.44 20.47 25.55 31.79 

普通股增加 21 24 30 0 0  估值比率      

资本公积增加 12 227 -30 0 0  P/E 60.6 45.3 32.9 26.0 21.4 

其他筹资现金流 -71 -121 -198 101 -32  P/B 12.0 8.6 6.9 5.5 4.4 

现金净增加额 -1 199 146 369 656  EV/EBITDA 45.9 34.3 25.4 19.8 15.7  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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