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市场数据  
收盘价(元) 28.45 

一年最低/最高价 21.39/42.80 

市净率(倍) 2.24 

流通A股市值(百万元) 35,037.75 

总市值(百万元) 37,256.24 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.69 

资产负债率(%,LF) 43.16 

总股本(百万股) 1,309.53 

流通 A 股(百万股) 1,231.56  
 

相关研究  
《晶盛机电(300316)：2024 年报点评：

减值影响短期业绩，看好公司半导体

设备&材料布局》 

2025-04-21 

《晶盛机电(300316)：碳化硅新应用

场景打开，与浙大系 AR 眼镜企业达

成战略合作》 

2025-03-01 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 17,983 17,577 13,385 13,914 15,236 

同比（%） 69.04 (2.26) (23.84) 3.95 9.50 

归母净利润（百万元） 4,558 2,510 2,017 2,219 2,658 

同比（%） 55.85 (44.93) (19.63) 10.00 19.77 

EPS-最新摊薄（元/股） 3.48 1.92 1.54 1.69 2.03 

P/E（现价&最新摊薄） 8.17 14.84 18.47 16.79 14.02 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 半导体制造工艺通常在真空环境下进行，对设备零部件的精密度和
密封性要求极高：刻蚀机与薄膜设备的托盘轴，其平面、平行和尺寸
公差精度需小于几十微米，同时部分零部件尺寸也很大，但精密度仍
需达到微米级别。 

 

◼ 晶鸿精密布局先进精加工及检测设备，能够生产高精密及大尺寸零
部件：公司进口约 200 台、价值近 10 亿元的欧洲和日本高端设备，
包括 5 轴联动加工中心、5 面体加工中心等。此外，还配备蔡司、莱
兹进口的大型龙门检测设备，可检测 6 米×8 米×2 米的大型零部
件，计量精度达 0.3 微米+L/1000 微米。凭借这些设备，公司可制造
长 4 米、宽 2 米、高 2 米的大型传输腔体及 5-6 米的腔体支撑框架
等大型高精密件。公司产品涵盖半导体设备真空腔体、高精度零部
件、游星片、陶瓷盘和主轴，并提供 ODM 服务，包括设计、生产、
装配及测试。公司产品涵盖半导体设备真空腔体、高精度零部件、游
星片、陶瓷盘和主轴，并提供 ODM 服务，包括设计、生产、装配及
测试。 

 

◼ 盈利预测与投资评级：随着我国半导体设备放量，晶鸿精密半导体
设备零部件业务有望加速放量。但考虑到公司不同板块景气度差异，
我们预计公司 25-27 年归母净利润为 20/22/27 亿元，对应股价 PE 为
18/17/14 倍，维持“买入”评级。 

 

◼ 风险提示：下游扩产不及预期，研发进展不及预期。 
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1.   半导体制造工艺通常在真空环境下进行，对设备零部件的精密

度和密封性要求极高 

刻蚀机与薄膜设备的托盘轴，其平面、平行和尺寸公差精度需小于几十微米，同时

部分零部件尺寸也很大，但精密度仍需达到微米级别。 

 

图1：大部分半导体设备零部件精度差值需要小于几十μm 

 

数据来源：晶鸿精密官网，东吴证券研究所 

 
 

2.   晶鸿精密布局先进精加工及检测设备，能够生产高精密及大尺

寸零部件 

公司进口约 200 台、价值近 10 亿元的欧洲和日本高端设备，包括 5 轴联动加工中

心、5 面体加工中心等。此外，还配备蔡司、莱兹进口的大型龙门检测设备，可检测 6

米×8 米×2 米的大型零部件，计量精度达 0.3 微米+L/1000 微米。凭借这些设备，公司

可制造长 4 米、宽 2 米、高 2 米的大型传输腔体及 5-6 米的腔体支撑框架等大型高精密

件。公司产品涵盖半导体设备真空腔体、高精度零部件、游星片、陶瓷盘和主轴，并提

供 ODM 服务，包括设计、生产、装配及测试。 
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图2：公司精密加工、焊接、表面处理及装配检测设备均处于国际领先水平 

 

数据来源：晶鸿精密官网，东吴证券研究所 

公司产品涵盖半导体设备真空腔体、高精度零部件、游星片、陶瓷盘和主轴，并提

供 ODM 服务，包括设计、生产、装配及测试。 

图3：公司精密加工、焊接、表面处理及装配检测设备均处于国际领先水平 

 

数据来源：晶鸿精密公众号，东吴证券研究所 



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

公司点评报告 

东吴证券研究所 

 

 4 / 6 

3.   盈利预测 

随着我国半导体设备放量，晶鸿精密半导体设备零部件业务有望加速放量。但考虑

到公司不同板块景气度差异，我们预计公司 25-27 年归母净利润为 20/22/27 亿元，对应

股价 PE 为 18/17/14 倍，维持“买入”评级。 

 

4.   风险提示 

下游扩产不及预期；研发进展不及预期。 
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晶盛机电三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 21,143 22,198 25,195 29,572  营业总收入 17,577 13,385 13,914 15,236 

货币资金及交易性金融资产 3,461 8,714 11,631 14,922  营业成本(含金融类) 11,714 8,745 9,039 9,825 

经营性应收款项 5,820 2,740 2,904 3,240  税金及附加 85 80 83 91 

存货 10,884 9,384 9,260 9,910  销售费用 85 67 70 76 

合同资产 535 937 974 1,067     管理费用 521 402 417 457 

其他流动资产 443 423 426 433  研发费用 1,119 937 974 1,006 

非流动资产 10,408 10,135 9,829 9,477  财务费用 10 0 0 0 

长期股权投资 1,189 1,265 1,343 1,407  加:其他收益 253 0 0 0 

固定资产及使用权资产 5,575 5,255 4,883 4,464  投资净收益 (1) 0 0 0 

在建工程 1,586 1,509 1,447 1,398  公允价值变动 (7) 0 0 0 

无形资产 690 730 770 810  减值损失 (1,207) (395) (295) (145) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 423 423 423 423  营业利润 3,081 2,759 3,035 3,635 

其他非流动资产 945 954 963 975  营业外净收支  (11) 0 0 0 

资产总计 31,550 32,333 35,024 39,049  利润总额 3,070 2,759 3,035 3,635 

流动负债 12,126 10,231 10,106 10,900  减:所得税 406 386 425 509 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,071 362 362 362  净利润 2,664 2,373 2,610 3,126 

经营性应付款项 5,060 5,215 4,970 5,362  减:少数股东损益 155 356 392 469 

合同负债 5,624 4,199 4,340 4,717  归属母公司净利润 2,510 2,017 2,219 2,658 

其他流动负债 371 456 435 459       

非流动负债 1,490 1,795 2,000 2,105  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.92 1.54 1.69 2.03 

长期借款 1,066 1,366 1,566 1,666       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 3,066 3,155 3,331 3,780 

租赁负债 119 124 129 134  EBITDA 3,887 3,937 4,150 4,635 

其他非流动负债 304 304 304 304       

负债合计 13,616 12,025 12,106 13,005  毛利率(%) 33.35 34.67 35.04 35.51 

归属母公司股东权益 16,621 18,638 20,857 23,515  归母净利率(%) 14.28 15.07 15.95 17.44 

少数股东权益 1,313 1,669 2,060 2,529       

所有者权益合计 17,934 20,307 22,918 26,044  收入增长率(%) (2.26) (23.84) 3.95 9.50 

负债和股东权益 31,550 32,333 35,024 39,049  归母净利润增长率(%) (44.93) (19.63) 10.00 19.77 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 1,773 6,162 3,221 3,684  每股净资产(元) 12.69 14.23 15.93 17.96 

投资活动现金流 (2,176) (505) (508) (498)  最新发行在外股份（百万股） 1,310 1,310 1,310 1,310 

筹资活动现金流 (655) (404) 205 105  ROIC(%) 13.91 12.81 12.15 12.23 

现金净增加额 (1,057) 5,252 2,917 3,291  ROE-摊薄(%) 15.10 10.82 10.64 11.30 

折旧和摊销 820 783 820 855  资产负债率(%) 43.16 37.19 34.56 33.30 

资本开支 (1,627) (400) (400) (400)  P/E（现价&最新股本摊薄） 14.84 18.47 16.79 14.02 

营运资本变动 (2,918) 2,611 (505) (442)  P/B（现价） 2.24 2.00 1.79 1.58 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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