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核心观点：    

[Table_Summary]  事件： 

公司发布 2023年半年报，上半年实现归母净利润 22.06 亿元（扣

非 20.73 亿元），同比增长 82.78%（扣非增长 86.63%）。 

 业绩表现突出，规模效应显著 

公司上半年业绩表现突出，实现营收 84.06 亿元，同比增长

92.37%，归母净利润 22.06 亿元，同比增长 82.78%。公司各项业务快

速发展扩张，规模效应明显，毛利率维持高位，23年上半年，公司毛

利率为 42.65%（增加 2.65pct），净利率为 30.20%（增加 1.80pct）。 

 光伏设备持续升级，基于产业链拓宽设备品类强化竞争力 

公司为光伏单晶炉龙头，并持续升级设备，巩固竞争力。2023年

5 月，公司发布第五代单晶炉，设备配置超导磁场。8月 11 日，公司

光伏直拉单晶炉用首台量产超导磁体成功下线，标志光伏领域超导磁

体开始量产。随着公司第五代单晶炉大规模应用超导磁场技术，将大

幅改善 N 型硅片品质，顺应 N 型电池时代降本增效需求。目前，公司

第五代单晶炉已签订约 3500 台订单，预计 23年配置近 300台超导磁

场。在硅片环节，公司产品还包括晶体加工设备、晶片加工设备和晶

片分选检测设备等。2023 年 5月，公司发布分选装盒一体机，助力硅

片工厂智能化。同时，公司基于产业链持续拓宽设备种类，布局电池

管式设备与组件叠瓦设备，强化竞争力。我们预计光伏设备仍将是公

司主要收入来源。 

 加码半导体设备，碳化硅外延设备实现突破 

公司布局半导体大硅片设备、功率半导体设备与晶圆端设备，目

前已在 8-12 英寸大硅片设备基本实现国产化与批量交付，功率半导

体方面的外延设备及高温炉管等设备也已批量交付。碳化硅领域，公

司于 2023 年 2 月发布 6 英寸双片式碳化硅外延设备，目前性能与市

占率均位居市场前列。6 月 27 日，公司宣布已成功研发英寸单片式

碳化硅外延生长设备，其可实现碳化硅外延厚度均匀性 1.5%以内、掺

杂均匀性 4%以内，已达到行业先进水平，有望贡献收入增长。 

 新材料业务上半年盈利能力突出，多点发力发展加速 

公司快速推动先进材料业务发展。23 年上半年材料业务营收

18.83亿元，同比增长 244.17%，毛利率为 57.66%，同比增加 27.24pct。

金刚线领域，公司 4 月于银川投建 1000 万千米产能，将大幅增加公

司金刚线产能。碳化硅方面，公司 7 月 25 日于投资者互动平台表示

已掌握 8 英寸碳化硅衬底工艺和技术。石英坩埚领域，公司于 2023

年 7月发布分拆子公司美晶新材至创业板上市的预案，分拆后将利于

子公司美景新材独立从事石英坩埚业务，提高市场竞争力与盈利能

力。蓝宝石材料方面，公司已生长出 700kg 级蓝宝石晶体。材料业务

多点发力，有望成为公司继光伏设备之后的强劲增长点。 
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[Table_Market] 市场数据 2023-08-21 

A 股收盘价(元) 55.35 

股票代码 300316 

A 股一年内最高价/最低价

(元) 
83.11/55.35 

上证指数 3,092.98 

总股本/实际流通A股(万股) 130,872/123,074 

流通 A 股市值(亿元) 681 
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相对沪深 300 表现图 

[Table_Chart] 

  

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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[Table_Summary]】  投资建议： 

预计公司 2023-2025年归母净利润分别为 49.34亿元、64.59 亿

元、78.62亿元，对应 PE分别为 14.68 倍、11.21 倍、9.21倍，当前

维持“推荐”评级。 

 风险提示： 

光伏行业扩产不及预期风险；半导体行业客户拓展不及预期风

险；研发不及预期风险。 

 
 

主要财务指标 

[Table_MainFinance]   2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 10638.31  17274.00  21689.00  26470.00  

收入增长率% 78.45  62.38  25.56  22.04  

归母净利润（百万元） 2923.65  4934.55  6459.82  7862.23  

利润增速% 70.80  68.78  30.91  21.71  

毛利率% 39.65  39.60  39.90  39.89  

摊薄 EPS(元) 2.23  3.77  4.94  6.01  

PE 24.78  14.68  11.21  9.21  

PB 6.72  4.77  3.34  2.45  

PS 6.81  4.19  3.34  2.74  

总资产周转率 0.20  0.20  0.19  0.18  资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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（一）公司财务预测表 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 22589.99  36832.86  45053.95  62573.44  营业收入 10638.31  17274.00  21689.00  26470.00  

现金 3509.18  13952.46  13507.88  28206.59  营业成本 6420.38  10433.00  13036.00  15910.00  

应收账款 2537.78  5807.08  4172.00  7923.02  营业税金及附加 126.28  216.31  272.32  329.03  

其它应收款 34.16  253.74  107.74  333.42  营业费用 44.52  90.24  105.34  128.84  

预付账款 958.22  1415.84  1856.04  2248.07  管理费用 286.58  528.45  647.60  783.95  

存货 12390.63  8705.17  17608.94  14533.00  财务费用 -19.37  -3.46  -159.65  -152.42  

其他 3160.01  6698.58  7801.36  9329.34  资产减值损失 -102.80  -60.00  -60.00  -60.00  

非流动资产 6296.67  7430.00  8571.32  9597.84  公允价值变动收益 44.59  0.00  0.00  0.00  

长期投资 950.83  1042.07  1104.34  1161.44  投资净收益 92.15  -3.00  -3.00  -3.00  

固定资产 2573.30  3531.80  4437.99  5226.33  营业利润 3447.94  5583.54  7281.44  8852.02  

无形资产 428.66  527.49  641.93  762.48  营业外收入 5.16  0.00  0.00  0.00  

其他 2343.89  2328.64  2387.06  2447.59  营业外支出 34.01  0.00  0.00  0.00  

资产总计 28886.66  44262.87  53625.27  72171.28  利润总额 3419.09  5583.54  7281.44  8852.02  

流动负债 17509.79  28481.37  31324.95  41949.73  所得税 341.30  649.99  822.61  990.79  

短期借款 1090.63  1100.63  1113.63  1128.63  净利润 3077.79  4933.55  6458.82  7861.23  

应付账款 4133.56  6721.46  6874.78  9636.91  少数股东损益 154.15  -1.00  -1.00  -1.00  

其他 12285.60  20659.29  23336.55  31184.20  归属母公司净利润 2923.65  4934.55  6459.82  7862.23  

非流动负债 164.04  164.04  164.04  164.04  EBITDA 3719.14  6182.32  7872.77  9601.31  

长期借款 1.12  1.12  1.12  1.12  EPS（元） 2.23  3.77  4.94  6.01  

其他 162.92  162.92  162.92  162.92       

负债合计 17673.83  28645.42  31489.00  42113.77  主要财务比率 2022A 2023E 2024E 2025E 

少数股东权益 439.53  438.53  437.53  436.53  营业收入 78.45% 62.38% 25.56% 22.04% 

归属母公司股东权益 10773.29  15178.92  21698.74  29620.97  营业利润 73.06% 61.94% 30.41% 21.57% 

负债和股东权益 28886.66  44262.87  53625.27  72171.28  归属母公司净利润 70.80% 68.78% 30.91% 21.71% 

     毛利率 39.65% 39.60% 39.90% 39.89% 

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 净利率 27.48% 28.57% 29.78% 29.70% 

经营活动现金流 1313.51  12626.95  1304.35  16482.13  ROE 27.14% 32.51% 29.77% 26.54% 

净利润 3077.79  4933.55  6458.82  7861.23  ROIC 24.05% 30.10% 27.59% 25.09% 

折旧摊销 403.66  450.83  608.56  759.68  资产负债率 61.18% 64.72% 58.72% 58.35% 

财务费用 11.04  49.18  49.64  50.20  净负债比率 157.62% 183.42% 142.25% 140.11% 

投资损失 -101.51  3.00  3.00  3.00  流动比率 1.29  1.29  1.44  1.49  

营运资金变动 -2145.38  7101.98  -5895.09  7729.00  速动比率 0.49  0.89  0.77  1.05  

其它 67.91  88.41  79.42  79.03  总资产周转率 0.37  0.39  0.40  0.37  

投资活动现金流 -1958.04  -1555.57  -1712.29  -1748.23  应收帐款周转率 4.19  2.97  5.20  3.34  

资本支出 -2317.55  -1432.38  -1613.25  -1651.94  应付帐款周转率 2.57  2.57  3.15  2.75  

长期投资 292.99  -120.19  -96.04  -93.29  每股收益 2.23  3.77  4.94  6.01  

其他 66.52  -3.00  -3.00  -3.00  每股经营现金 1.00  9.65  1.00  12.59  

筹资活动现金流 2080.01  -628.10  -36.64  -35.20  每股净资产 8.23  11.60  16.58  22.63  

短期借款 1066.15  10.00  13.00  15.00  P/E 24.78  14.68  11.21  9.21  

长期借款 -0.44  0.00  0.00  0.00  P/B 6.72  4.77  3.34  2.45  

其他 1014.30  -638.10  -49.64  -50.20  EV/EBITDA 21.74  9.66  7.64  4.74  

现金净增加额 1436.32  10443.28  -444.58  14698.71  PS 6.81  4.19  3.34  2.74  

          数据来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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