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[table_main] 公司深度报告模板 
光伏扩产带动业绩高速增长，半导

体+蓝宝石注入成长新动能 

 晶盛机电（300316.SZ） 

推荐  (首次评级) 

核心观点：  
  

 事件 公司发布 2020 年度业绩预告，预计实现归母净利润 7.97 亿元

-9.56 亿元，同比增长 25%–50%，扣非归母净利润 7.51 亿元-9.16 亿元，

同比增长 23%–50%。 

 业绩持续高速增长，Q4 单季略超预期 近期，公司公布 2020 年业绩

预告：受益于光伏设备订单量持续增长，公司 2020 年业绩保持快速增

长，预计实现归母净利润 7.97 亿元-9.56 亿元，同比增长 25%–50%；

扣非归母净利润为 7.51 亿元-9.16 亿元，同比增长 23%–50%。其中，

Q4 单季实现归母净利润 2.73 亿元-4.32 亿元，同比增长 65%–161%，

表现略超市场预期。 

 硅片设备龙头长期受益于下游的扩产浪潮 公司是我国晶体生长设

备龙头，特别是在光伏领域，依然是国内硅片大厂新增产能的优势供

应商，客户覆盖了除隆基以外的几乎所有硅片厂商。2020 年前三季度

公司新取得光伏设备订单超过 45 亿元，较去年同期大幅增长，保持新

增订单市场份额第一。公司与国内大型知名光伏企业中环股份、晶科

能源、晶澳科技、上机数控、阿特斯等均保持着深入的合作关系。根

据国家能源局最新统计，我国 2020 年光伏新增装机 48.2GW，远超市

场预期。另据  CPIA 测算，十四五全球光伏装机量预计达到

222-287GW，较十三五大幅提升 73%-123%。光伏行业发展持续向好，

叠加单晶硅大尺寸技术加速迭代，市场需求有望大幅增长，国内硅片

厂商加大投资扩产，必将带来较大的设备需求。公司是硅片设备龙头，

完成了从单一长晶设备制造商向晶片材料装备供应商转型，订单业绩

有望持续走高。 

 半导体业务进展顺利，有望迎来发力期 公司目前已形成 8 英寸硅片

晶体生长、切片、抛光、外延加工设备全覆盖，产品已经批量进入客

户产线，国产化加速落地；公司已成为国内稀缺的具备 12 英寸半导体

级单晶炉生产能力的国产供应商，已实现小批量出货，同时 12 英寸加

工设备的研发和产业化也在加速推进。第三代半导体方面，SiC 具有

功耗低、耐高压、散热强、尺寸小等显著优势，有望逐步替代硅基功

率器件。公司已经开发出 SiC 长晶炉、外延设备，其中 SiC 长晶炉已

经交付客户使用，外延设备完成技术验证，产业化前景较好。公司的

半导体硅片抛光液、半导体坩埚、磁流体等重要半导体零部件、耗材

已经取得客户的认证应用，进一步提升了公司在国内半导体材料客户

中的综合配套能力。 

 以蓝宝石生长设备为切入点，布局消费电子领域 在蓝宝石材料领

域，公司拥有国际领先的超大尺寸蓝宝石晶体生长技术，建立了从长

晶到切磨抛环节的生产能力，与全球领先的消费电子视窗防护制造龙

头蓝思科技合作成立合资公司，建设蓝宝石材料制造基地，为蓝宝石

材料在消费电子应用领域的规模应用提前布局。 

 分析师 

周义 
：010-8635 9186 

：zhouyi_yj @chinastock.com.cn 

分析师登记编码：S0130520060002 

 

 

 

 

市场表现                 2021.1.28 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

 

 

 

相关研究 
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 投资建议 预计公司 2020 年至 2022 年归母净利分别为 8.59 亿、12.54 亿和 16.64 亿，EPS

为 0.67 元、0.98 元和 1.29 元，当前股价对应 PE 为 63x、43x 和 32x。参照行业可比公司，

公司估值优势明显。公司是我国晶体生长设备龙头，特别是在光伏领域，客户覆盖了除隆

基以外的几乎所有硅片厂商，同时向半导体设备和蓝宝石材料领域拓展，公司长期成长潜

力较大。首次覆盖，给予“推荐”评级。 

风险提示 光伏硅片行业扩产不及预期的风险，半导体硅片国产化进程不及预期的风险。 

 

表 1 主要财务指标预测 

[table_predict]  2019A 2020E 2021E 2022E 

营收(单位:百万元) 3110  4086  5908  7784  

同比(%) 22.64% 31.39% 44.61% 31.74% 

净利润(单位:百万元) 637  859  1254  1664  

同比(%) 9.49% 34.75% 45.96% 32.75% 

EPS(单位:元) 0.50  0.67  0.98  1.29  

P/E 31.68  62.60  42.89  32.31  

资料来源：Wind、中国银河证券研究所 

表 2 可比公司估值 

代码 简称 股价 
EPS PE 

2019A 2020E 2021E 2022E 2019A 2020E 2021E 2022E 

300724.SZ 捷佳伟创 132.20  1.19  1.84  2.69  3.53  31.75  71.77  49.19  37.46  

300751.SZ 迈为股份 587.00  4.76  6.49  9.13  12.25  29.71  82.38  58.58  43.66  

603185.SH 上机数控 174.05  1.05  2.07  4.85  7.68  23.99  84.08  35.87  22.67  

光伏设备公司平均值       79.41  47.88  34.60  

002371.SZ 北方华创 200.73  0.67  1.00  1.48  2.06  139.72  201.27  135.72  97.23  

300604.SZ 长川科技 38.10  0.04  0.28  0.45  0.63  627.22  82.38  58.58  43.66  

半导体设备公司平均值       141.83  97.15  70.45  

300316.SZ 晶盛机电       62.60  42.89  32.31  

资料来源：Wind、中国银河证券研究所
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本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

周义    机械军工行业分析师 

上海交通大学机械工程学博士，3 年大型国有军工企业技术研发、运营管理经验，2018 年加入银河证券研究院。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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