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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 26.45 元

总市值/流通市值 9792/6851 百万元

52周最高价/最低价 46.40/15.09 元

近 3 个月日均成交额 516.38 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《光力科技（300480.SZ）-2026 年中报点评：半导体划片机国内

龙头，经营拐点向上》 ——2026-09-06

前三季度业绩高速增长，Q3归母净利润同比增长404.65%。公司2026年前

三季度实现营业收入7.24亿元，同比增长57.29%；归母净利润1.31亿元，

同比增长259.80%；扣非归母净利润1.23亿元，同比增长490.17%。毛利率、

净利率分别为51.52%/17.98%，同比减少3.38个pct/提升9.88个pct。销

售/管理/研发/财务费用率分别为12.82%/7.66%/12.72%/0.51%，同比减少

5.92/3.03/5.55/0.80个 pct，划片机业务放量的规模效应显著。单三季度

看，2026Q3实现营业收入2.71亿元，同比增长57.39%；归母净利润0.57

亿元，同比增长404.65%；扣非归母净利润0.53亿元，同比增长424.48%。

封测扩产与国产替代带动半导体业务增长，规模效应支撑利润释放。三季报

披露，前三季度收入增长主要来自半导体业务。公司7月3日交流公告指出，

封测客户扩产、国产设备在先进封装领域的应用及定制共研机型占比提升推

动业务发展；7月12日交流公告显示，国内半导体设备产能已满产，公司通

过优化生产流程、提升效率满足订单需求。Q3收入/归母净利润分别为2.71

/0.57亿元，环比增长10.08%/34.22%；综合毛利率同比提升2.47个pct至

53.41%，期间费用率同比减少13.09个 pct至33.18%，规模效应与经营效率

改善共同支撑盈利增长。

订单持续高景气，新产能扩建如期推进，保障公司后续增长。1）订单持续

高景气：公司2月10日披露的投资者关系活动记录显示，国产设备已满产，

新增订单持续增加；三季报显示，期末合同负债0.47亿元，较年初增长42.

39%。2）航空港产能如期推进：4月29日交流公告显示，航空港二期采取边

建设边投产方式，预计2027年一季度建筑工程全部完工；三季报显示，长

期待摊费用增至1,364.33万元，较年初增长709.86%，主要系扩产相关厂房

装修支出转入。

投资建议：公司半导体业务正处于由产品验证向规模化生产过渡的关键阶

段,公司半导体机械式划片机业务有望逐步兑现，激光划片机、研磨机产能

将逐步释放。考虑到公司今年连续两个季度半导体产能释放情况高增长，且

前三季度利润已经接近我们此前的2026年全年盈利预测，因此我们上调公

司2026—2028年的归母净利润预期分别至1.68/2.55/3.81亿元（前值为1.

32/2.19/3.43亿元），对应PE分别为58/38/26倍，维持“优于大市”评级。

风险提示：半导体行业景气度及客户资本开支波动风险、市场竞争加剧及毛

利率下降风险、物联网安全生产监控业务拓展不及预期风险、应收账款回收

及经营现金流风险、资产及商誉减值风险、股东减持风险。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 573 670 1,077 1,504 1,932

(+/-%) -13.2% 16.9% 60.65% 39.69% 28.45%

归母净利润(百万元) -113 40 168 255 381

(+/-%) -263.3% 135.6% 317.74% 51.60% 49.19%

每股收益（元） -0.32 0.11 0.45 0.69 1.03

EBIT Margin 2.1% 8.9% 18.1% 20.7% 18.3%

净资产收益率（ROE） -8.7% 3.1% 11.9% 16.0% 20.9%

市盈率（PE） -82.5 231.7 58.2 38.4 25.7

EV/EBITDA 253.2 106.5 46.4 32.1 29.3

市净率（PB） 7.15 7.12 6.94 6.12 5.38

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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图1：光力科技 2026 年前三季度营收同比增长 57.29% 图2：光力科技前三季度归母净利润同比增长 259.80%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图3：光力科技 2026Q3 营收同比增长 57.39% 图4：光力科技 2026Q3 归母净利润同比增长 404.65%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图5：光力科技前三季度净利率同比提升 9.88 个 pct 图6：光力科技前三季度期间费用率同比减少 15.30 个 pct

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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表1：可比公司估值表（截止至 2026 年 10月 23 日）

证券代码 公司简称 投资评级 股价（元）市值（亿元）
EPS PE

2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E

301629.SZ 矽电股份 优于大市 203.88 85.07 1.35 2.21 3.19 4.53 151.0 92.1 63.9 45.0

688383.SH 新益昌 无评级 79.65 80.96 -1.26 1.36 2.54 3.73 -63.2 58.5 31.3 21.3

平均值 43.9 75.3 47.6 33.2

300480.SZ 光力科技 优于大市 26.45 97.92 0.11 0.45 0.69 1.03 231.7 58.2 38.4 25.7

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理及预测。注：可比公司取 Wind 一致预期。
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 543 475 250 373 316 营业收入 573 670 1077 1504 1932

应收款项 387 468 739 991 1263 营业成本 245 302 516 715 983

存货净额 338 351 667 866 1134 营业税金及附加 6 7 8 12 15

其他流动资产 80 83 141 197 249 销售费用 119 119 138 180 213

流动资产合计 1348 1377 1798 2428 2962 管理费用 72 71 85 108 138

固定资产 343 361 382 396 450 研发费用 119 111 137 180 232

无形资产及其他 64 60 57 55 52 财务费用 11 23 6 15 19

投资性房地产 236 246 246 246 246 投资收益 0 (1) (0) (0) 50

长期股权投资 0 7 9 12 16

资产减值及公允价值变

动 (103) (16) (31) (31) 29

资产总计 1992 2050 2493 3137 3728 其他收入 15 18 36 36 36

短期借款及交易性金融

负债 29 76 130 477 661 营业利润 (88) 38 191 298 447

应付款项 78 95 166 196 308 营业外净收支 (1) 0 7 2 1

其他流动负债 117 106 169 243 311 利润总额 (88) 38 198 300 448

流动负债合计 225 277 465 917 1280 所得税费用 21 (4) 20 30 45

长期借款及应付债券 385 402 552 552 552 少数股东损益 4 2 10 15 22

其他长期负债 57 46 44 38 32 归属于母公司净利润 (113) 40 168 255 381

长期负债合计 442 448 596 590 584 现金流量表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

负债合计 666 725 1061 1507 1863 净利润 (113) 40 168 255 381

少数股东权益 20 15 21 32 45 资产减值准备 107 (84) (3) (3) 3

股东权益 1305 1311 1412 1599 1819 折旧摊销 27 35 39 41 44

负债和股东权益总计 1992 2050 2493 3137 3728 公允价值变动损失 103 16 31 31 (29)

财务费用 11 23 6 15 19

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E 营运资本变动 154 (197) (517) (411) (415)

每股收益 (0.32) 0.11 0.45 0.69 1.03 其它 (103) 85 9 14 10

每股红利 0.06 0.07 0.18 0.18 0.43 经营活动现金流 176 (105) (273) (73) (7)

每股净资产 3.70 3.71 3.81 4.32 4.91 资本开支 0 53 (86) (81) (69)

ROIC 0.36% 2.57% 9% 11% 11% 其它投资现金流 0 0 0 0 0

ROE -8.67% 3.07% 12% 16% 21% 投资活动现金流 (0) 46 (88) (84) (73)

毛利率 57% 55% 52% 52% 49% 权益性融资 4 1 0 0 0

EBIT Margin 2% 9% 18% 21% 18% 负债净变化 (1) (0) 150 0 0

EBITDA Margin 7% 14% 22% 23% 21% 支付股利、利息 (23) (24) (67) (68) (160)

收入增长 -13% 17% 61% 40% 28% 其它融资现金流 (297) 38 54 347 183

净利润增长率 -263% 136% 318% 52% 49% 融资活动现金流 (340) (10) 136 280 23

资产负债率 34% 36% 43% 49% 51% 现金净变动 (164) (68) (225) 123 (57)

股息率 0.2% 0.3% 0.7% 0.7% 1.7% 货币资金的期初余额 707 543 475 250 373

P/E (82.5) 231.7 58.2 38.4 25.7 货币资金的期末余额 543 475 250 373 316

P/B 7.2 7.1 6.9 6.1 5.4 企业自由现金流 0 (44) (388) (171) (122)

EV/EBITDA 253.2 106.5 46.4 32.1 29.3 权益自由现金流 0 (5) (195) 158 38

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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