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[table_main] 公司深度报告模板 
下游硅片扩产浪潮将至，长晶设备

龙头斩获大额订单 

 晶盛机电（300316.SZ） 

推荐  (维持评级) 

核心观点：  
  

 事件 2021 年 3 月 13 日，公司发布公告，近日与中环协鑫、中环光伏

签订光伏设备订单，金额合计 20.79 亿元。 

 与中环签订大额订单，公司短期业绩或将提速 近日，公司与中环协

鑫、中环光伏签订 20.79 亿光伏设备大单，拆分来看：与“中环协鑫”

签订合同金额为 18.12 亿元，其中：全自动晶体生长炉 16.18 亿元（2021

年 5 月 31 日前完成交付）、单晶硅棒加工设备 1.94 亿元（2021 年 6 月

30 日前完成交付）；与“中环光伏”签订合同金额为 2.67 亿元，全部

为线切机（2021 年 9 月 30 日前完成交付）。公司与中环股份保持了多

年的业务合作，中环是全球光伏单晶硅片领先企业，规模大、资金实

力雄厚，具备良好的履约能力。此次设备合同的签订，充分体现了公

司晶体生长设备及智能化加工设备的市场竞争力和技术先进性，总金

额约占公司 2019 年营业收入的 66.85%，将对公司业绩将产生积极影

响，强化公司在晶体生长加工细分领域的领先地位。 

 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，与国内知名光伏

企业均保持着深入的合作关系。截止 2020 年 9 月 30 日，公司未完成

订单合计 59 亿元，保持新增订单市场份额第一。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，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。 

 投资建议 预计公司 2020 年至 2022 年归母净利分别为 8.57 亿、12.94

亿和 17.62 亿，EPS 为 0.67 元、1.01 元和 1.37 元，当前股价对应 PE

为 49x、33x 和 24x。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，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，维持“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。 
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表 1 主要财务指标预测 

[table_predict]  2019A 2020E 2021E 2022E 

营收(单位:百万元) 3110  4115  6399  8579  

同比(%) 22.64% 32.33% 55.50% 34.07% 

净利润(单位:百万元) 637  857  1294  1762  

同比(%) 9.49% 34.42% 50.98% 36.23% 

EPS(单位:元) 0.50  0.67  1.01  1.37  

P/E 31.68  49.84  33.01  24.23  

资料来源：Wind、中国银河证券研究院 

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 94.41  1.19  1.85  2.73  3.59  31.75  50.97  34.58  26.27  

300751.SZ 迈为股份 391.04  4.76  6.50  9.24  12.39  29.71  82.38  58.58  43.66  

603185.SH 上机数控 144.99  1.05  2.03  6.62  10.86  23.99  71.30  21.90  13.34  

光伏设备公司平均值       68.22  38.35  27.76  

002371.SZ 北方华创 152.49  0.67  1.01  1.50  2.09  139.72  150.88  101.78  73.07  

300604.SZ 长川科技 31.67  0.04  0.31  0.42  0.61  627.22  82.38  58.58  43.66  

半导体设备公司平均值       116.63  80.18  58.36  

300316.SZ 晶盛机电       49.84  33.01  24.23  

资料来源：Wind、中国银河证券研究院
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分析师承诺及简介 

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，2018 年加入银河证券研究院，从事机械行业研究，覆盖锂电/光伏设备行业。具备 3 年军工高

端制造产业经验、2 年军工电子行业研究经验。 

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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