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业绩稳定增长，半导体零部件国产替代加速 
  
财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 530 619 669 1,002 1,403 

增长率 yoy（%） 43.9 16.8 8.0 49.8 40.0 

归母净利润（百万元） 111 150 136 211 329 

增长率 yoy（%） 54.7 35.3 -9.6 55.2 56.2 

ROE（%） 12.9 13.9 11.4 15.2 19.4 

EPS 最新摊薄（元） 1.39 1.88 1.70 2.64 4.12 

P/E（倍） 39.3 29.0 32.1 20.7 13.2 

P/B（倍） 5.1 4.4 4.0 3.4 2.7 
 
资料来源：长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2022 年报及 2023 年一季报，2022 年全年公司实现营收 6.19

亿元，同比增长 16.83%；实现归母净利润 1.50 亿元，同比增长 35.25%；

实现扣非净利润 1.51 亿元，同比增长 42.61%；公司 2023 年 Q1 实现营收

1.17 亿元，同比下降 11.65%，环比下降 26.85%；实现归母净利润 0.23 亿

元，同比下降 16.32%，环比下降 24.74%；实现扣非归母净利润 0.19 亿元，

同比下降 25.30%，环比下降 27.91%。 

 

精密金属结构件业务稳健增长，成本增加影响 22年利润：2022 年公司业绩

同比增长，下游客户订单增加，公司核心主业精密金属结构件产品销量同比

增长带动整体业绩增长。分产品来看： 2022 年，公司精密金属结构件营收

6.11 亿，同比增长 17.22%，营收占比 98.61%，毛利率 37.43%；半导体设

备维修营收 0.06 亿元，同比下降 7.44%，营收占比 1.03%，毛利率 45.64%。

2022 年公司综合毛利率为 37.67%，同比下降 1.75pct；净利率为 24.26%，

同比增长 3.29pct，毛利率短期承压，主要系公司精密金属结构件产品成本增

加、产品毛利率下滑影响公司整体毛利率。费用方面，2022 年全年公司销售、

管理、研发、财务费用率分别为 1.86%/6.59%/3.39%/-6.06%，同比变动分

别为-0.13/+0.29/+0.23/-7.18pct。公司财务费用变动主要系汇率变动导致汇

兑损益增加。受半导体领域需求下滑等影响，公司 2023 年 Q1 业绩同比下滑。

为了提升营收，降本增效，公司积极开拓国内半导体新客户和开发新产品，

提升国内的订单需求增加半导体领域的营收，并利用新释放的产能增加了其

他领域的产品加工制造能力，同时缩减部分其他方面的开支。 

 

深耕精密金属结构制造领域，积极开拓新能源业务：公司深耕全球精密金属

结构制造市场，为下游客户提供多样化、多品种、工艺复杂、精密度高的精

密金属制造服务。公司专注于向国内外领先的高端设备制造商提供“小批量、

多品种、工艺复杂、精密度高”的定制化精密金属结构件产品，可为全球客

户提供多品种、高质量、反应快速的精密金属结构件及集成装配产品。在新

能源领域，公司积极开拓逆变器、储能、充电设备、新能源汽车用等国内应

用市场业务。2022 年度公司新能源的销售占比约 25%，是公司第二大的业

 

增持（首次评级） 

股票信息 
  
行业 电子 

2023 年 5 月 16 日收盘价（元） 54.53 

总市值（百万元） 4,362.40 

流通市值（百万元） 1,559.55 

总股本（百万股） 80.00 

流通股本（百万股） 28.60 

近 3 月日均成交额（百万元） 145.10   

股价走势 

 

作者 
  
分析师   邹兰兰 

执业证书编号：S1070518060001 

邮箱：zoulanlan@cgws.com 
   

相关研究 
  
   

-12%

4%

21%

38%

54%

71%

88%

104%

2022-05 2022-09 2023-01 2023-05

华亚智能 沪深300



公司动态点评 

P.2 请仔细阅读本报告末页声明 

务。公司新能源及电力设备领域的产品目前主要应用在光伏逆变器、储能逆

变器、储能设备上。随着产能得到释放，公司已拓展了不同型号、不同功率

的储能柜、储能逆变器等新能源电池用的结构件。随着公司业务在新能源领

域不断开拓，公司新能源业绩有望能进一步提升。 

 

积极布局新产能，半导体零部件国产替代加速：公司精密金属结构件产品广

泛应用于半导体设备领域。据 Gartner 数据显示，预计 2023 年全球半导体市

场总收入为 5320 亿美元，市场空间较广阔。2021 年，公司发布 IPO 项目，

拟投资 3.50 亿元用于“精密金属结构件扩建项目”和“精密金属制造服务智

能化研发中心项目”；“精密金属结构件扩建项目”预计在 2024 年 6 月 30 日

后正式投产，预计项目满产产值能达 4.10 亿元，项目达产后，预计每年新增

产能可达到：半导体设备结构件 0.39 万套、新能源及电力设备结构件 7.18

万台、通用设备结构件 4.40 台、轨道交通结构件 250 列、医疗设备结构件

2.70 台；“精密金属制造服务智能化研发中心项目”预计在 2023 年 12 月 31

日后完工并投入使用。2022 年，公司发布可转债项目，拟投资 3.40 亿元用

于“半导体设备等领域精密金属部件智能化生产新建项目”，该项目预计在

2024 年 12 月 31 日后投产，预计项目满产产值能达 4.56 亿元，项目达产后，

年产半导体设备等领域精密金属部件约 2.30 万套/件。随着公司产能的逐步

释放，公司在半导体零部件领域的市占率有望进一步提升。公司针对半导体

设备领域的精密金属制造技术不断改进和创新，有望受益于半导体行业的持

续发展。随着我国通过不断引进吸收国外先进技术和自主创新，逐渐发展成

为高端装备制造业大国，半导体等行业对高端精密金属产品需求急速增长，

促使上游精密金属制造等行业的迅速发展。受益于国产代替进程的加速，公

司的市场地位有望进一步提升。 

 

首次覆盖，给予“增持”评级：公司主要从事高端精密金属零部件的研发、

生产和销售。公司的主要产品或服务为晶圆刻蚀气体输送中心结构件、晶圆

(清洗、沉积)控制平台结构件、晶圆成膜设备(PECVD)气体输送装置结构件、

超高亮度 LED和功率器件外延片、芯片薄膜沉积设备零部件、晶圆检测设备

(AWX)成像检测平台结构件等，广泛应用于半导体设备领域、新能源及电力

设备领域、医疗器械领域和通用设备领域。随着公司在半导体零部件领域和

新能源的不断发展、公司新产能的不断释放，下游市场需求回暖，国内半导

体零部件进口替代提速，公司业绩有望更上台阶。预计公司 2023-2025 年归

母净利润分别为 1.36 亿元、2.11 亿元、3.29 亿元，EPS 分别为 1.70 元、2.64

元、4.12 元，PE 分别为 32X、20X、13X。 

 

风险提示：宏观经济波动风险、下游需求不及预期、技术开发和迭代升级风

险、市场竞争加剧。 
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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 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 912 1254 1440 1975 2604  营业收入 530 619 669 1002 1403 

现金 279 657 710 1063 1489  营业成本 321 386 437 636 859 

应收票据及应收账款 207 184 274 376 521  营业税金及附加 4 5 6 8 12 

其他应收款 5 4 6 9 12  销售费用 11 11 16 23 30 

预付账款 10 4 11 12 21  管理费用 33 41 42 64 74 

存货 110 104 138 214 261  研发费用 17 21 25 35 46 

其他流动资产 301 301 301 301 301  财务费用 6 -38 -15 -12 -6 

非流动资产 118 254 261 325 389  资产和信用减值损失 -14 -17 -3 -5 -8 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 1 1 1 1 1 

固定资产 86 87 99 161 223  公允价值变动收益 3 2 1 2 2 

无形资产 17 28 28 29 30  投资净收益 4 -2 1 1 1 

其他非流动资产 15 139 134 134 136  资产处置收益 -1 0 -0 -0 -0 

资产总计 1030 1508 1701 2299 2993  营业利润 131 175 158 246 384 

流动负债 165 182 315 750 1165  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 0 102 389 796  营业外支出 0 1 0 0 0 

应付票据及应付账款 126 136 124 268 271  利润总额 131 174 158 246 384 

其他流动负债 39 45 89 93 98  所得税 19 24 22 35 55 

非流动负债 4 243 199 166 132  净利润 111 150 136 211 329 

长期借款 0 224 181 147 114  少数股东损益 0 0 -0 -0 -0 

其他非流动负债 4 18 18 18 18  归属母公司净利润 111 150 136 211 329 

负债合计 169 424 514 915 1298  EBITDA 142 184 159 258 413 

少数股东权益 1 1 1 1 0  EPS（元/股） 1.39 1.88 1.70 2.64 4.12 

股本 80 80 80 80 80        

资本公积 494 494 494 494 494  主要财务比率      

留存收益 286 412 533 716 990  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 859 1083 1186 1383 1695  成长能力      

负债和股东权益 1030 1508 1701 2299 2993  营业收入（%） 43.9 16.8 8.0 49.8 40.0 

       营业利润（%） 55.5 33.9 -9.5 55.7 56.0 

       归属母公司净利润（%） 54.7 35.3 -9.6 55.2 56.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 39.4 37.7 34.6 36.6 38.8 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 21.0 24.3 20.3 21.0 23.5 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE（%） 12.9 13.9 11.4 15.2 19.4 

经营活动现金流 66 174 -13 177 148  ROIC（%） 12.7 11.2 8.3 10.4 12.4 

净利润 111 150 136 211 329  偿债能力      

折旧摊销 13 14 12 18 27  资产负债率（%） 16.4 28.1 30.2 39.8 43.4 

财务费用 6 -38 -15 -12 -6  净负债比率（%） -32.3 -39.8 -32.2 -34.6 -31.1 

投资损失 -4 2 -1 -1 -1  流动比率 5.5 6.9 4.6 2.6 2.2 

营运资金变动 -73 11 -147 -42 -207  速动比率 4.8 6.3 4.1 2.3 2.0 

其他经营现金流 13 34 2 4 6  营运能力      

投资活动现金流 -329 -136 -18 -79 -89  总资产周转率 0.7 0.5 0.4 0.5 0.5 

资本支出 22 133 20 81 91  应收账款周转率 3.4 3.2 3.1 3.2 3.2 

长期投资 -300 -12 0 0 0  应付账款周转率 5.3 5.0 5.2 5.2 5.1 

其他投资现金流 -7 9 1 2 2  每股指标（元）      

筹资活动现金流 351 311 -18 -32 -41  每股收益（最新摊薄） 1.39 1.88 1.70 2.64 4.12 

短期借款 0 0 102 287 407  每股经营现金流（最新摊薄） 0.83 2.18 -0.16 2.21 1.85 

长期借款 0 224 -44 -33 -34  每股净资产（最新摊薄） 10.74 12.33 13.63 16.09 19.99 

普通股增加 20 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 330 0 0 0 0  P/E 39.3 29.0 32.1 20.7 13.2 

其他筹资现金流 2 87 -76 -286 -415  P/B 5.1 4.4 4.0 3.4 2.7 

现金净增加额 84 371 -49 66 18  EV/EBITDA 26.7 19.7 23.1 13.9 8.6  
资料来源：长城证券产业金融研究院 
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