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中微公司（688012.SH） 

新签订单大幅增长，核心产品持续迭代 

公司发布 2021 年半年报。报告期内，公司实现营业收入 13.39 亿元，同

比增长 37%；实现归母净利润 3.97 亿元，同比增长 233%。其中，刻蚀

设备收入 8.58 亿元，同比增长 84%，主要受益于半导体设备需求旺盛及

公司产品竞争优势；MOCVD 设备收入 2.19 亿元，同比下降 10%，主要

受市场需求影响。公司上半年毛利率 42%，其中 2021Q2 毛利率 43.5%。 

公司产品持续迭代，新增订单大幅增长。公司 CCP 产品保持竞争优势，

5nm 以下产线获得重复订单，在 64/128 层 3D NAND 广泛应用。公司 ICP

已经在 10 家客户产线上验证，截止 2021/06 累计发货 100 台反应腔。公

司用于高性能 Mini LED 量产的 MOCVD 设备已经发布，并获得国内领先

客户的批量订单。2021H1，公司新签订单金额 18.9 亿元，同比增长超过

70%，且有部分 Mini-LED MOCVD 设备规模订单进入最后签署阶段，订单

需求强劲。 

持续加强研发投入，打造创新文化研发团队。公司研发投入 2.9 亿元，同

比增长 38%；研发费用 2.4 亿元，同比增长 31%。研发投入占营收比重

为 21%，高于行业均值。截止报告期末，公司研发人员 348 人，比上年

同期增长 50 人，占员工总数 38%。公司创始人和技术人员拥有国际领先

半导体设备公司的从业经验，研发团队覆盖多个学科，积累丰富的经验、

技术和专利储备，并形成良好的创新文化。公司在研项目涉及众多涵盖先

进逻辑、DRAM、3D NAND 刻蚀设备、外延设备、薄膜设备等。 

公司定增加码布局，内生外延共同推进平台化建设。公司定增募集资金总

额 82.1 亿元，其中大基金二期认购 25 亿元。定增资金拟约 31.7%用于

扩产及开发新产品线；约 37.6%用于刻蚀、MOCVD、热化学 CVD 等 7 大

类新产品研发产业化；约 30.8%科技储备资金用于公司与合作伙伴在新

产品的协作开发项目、对外投资并购项目等需求，公司已投资沈阳拓荆、

睿励仪器、山东天岳等公司，布局薄膜、检测设备、碳化硅衬底材料等领

域，内生外延推动平台化建设进程。 

半导体刻蚀设备龙头，打造旗舰平台型企业。公司成功打造一支具有创造

力和核心竞争力的技术团队，并成功打开商业化空间。公司 MOCVD 持续

升级，CCP 产品涵盖国内外一线客户，ICP 产品快速迭代并放量，并继续

布局半导体设备新产品线，打造半导体设备旗舰企业，并通过外延投资沈

阳拓荆、睿励仪器、山东天岳等公司推进平台型建设。预计公司

2021~2023 年归母净利润 6.70/6.67/7.99 亿元，维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、新产品进展不及预期 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 1,947 2,273 3,183 4,392 6,061 

增长率 yoy（%） 18.8 16.8 40.0 38.0 38.0 

归母净利润（百万元） 189 492 670 667 799 

增长率 yoy（%） 

 

 

107.5 161.0 36.1 -0.5 19.9 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.31 0.80 1.09 1.08 1.30 

净资产收益率（%） 5.0 11.3 13.3 11.7 12.3 

P/E（倍） 594.8 227.9 167.5 168.2 140.3 

P/B（倍） 29.9 25.7 22.3 19.7 17.2  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 24 日收盘价 
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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 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 3846 4198 5470 6548 8839  营业收入 1947 2273 3183 4392 6061 

现金 945 1132 1436 1982 2735  营业成本 1267 1417 1846 2547 3515 

应收票据及应收账款 366 384 667 784 1218  营业税金及附加 2 2 5 5 7 

其他应收款 6 33 21 53 50  营业费用 197 237 343 439 626 

预付账款 19 9 30 24 51  管理费用 109 153 209 283 396 

存货 1088 1064 1739 2129 3209  研发费用 234 331 414 527 727 

其他流动资产 1422 1576 1576 1576 1576  财务费用 -1 -7 -21 3 54 

非流动资产 928 1603 2072 2553 3043  资产减值损失 -50 -17 -10 -9 -18 

长期投资 169 424 671 915 1158  其他收益 104 106 230 200 200 

固定资产 155 183 299 408 534  公允价值变动收益 8 257 170 0 0 

无形资产 527 560 666 790 908  投资净收益 2 27 -9 -11 -12 

其他非流动资产 77 436 437 439 443  资产处置收益 -2 0 0 0 0 

资产总计 4774 5801 7542 9101 11882  营业利润 198 515 788 785 941 

流动负债 896 1233 2163 3034 5019  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 0 236 1175 2246  营业外支出 0 2 1 1 1 

应付票据及应付账款 222 422 417 741 856  利润总额 198 513 788 784 940 

其他流动负债 674 810 1511 1118 1916  所得税 10 20 118 118 141 

非流动负债 127 199 258 280 277  净利润 189 492 670 667 799 

长期借款 0 0 59 81 78  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 127 199 199 199 199  归属母公司净利润 189 492 670 667 799 

负债合计 1023 1432 2422 3314 5296  EBITDA 203 563 792 827 1043 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元） 0.31 0.80 1.09 1.08 1.30 

股本 535 535 616 616 616        

资本公积 3689 3819 3819 3819 3819  主要财务比率      

留存收益 -455 37 707 1373 2173  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 3751 4369 5120 5787 6586  成长能力      

负债和股东权益 4774 5801 7542 9101 11882  营业收入(%) 18.8 16.8 40.0 38.0 38.0 

       营业利润(%) 34.5 160.1 53.1 -0.4 19.9 

       归属于母公司净利润(%) 107.5 161.0 36.1 -0.5 19.9 

       获利能力      

       毛利率(%) 34.9 37.7 42.0 42.0 42.0 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 9.7 21.7 21.0 15.2 13.2 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 5.0 11.3 13.3 11.7 12.3 

经营活动现金流 133 846 234 119 303  ROIC(%) 4.2 10.1 11.7 9.2 9.2 

净利润 189 492 670 667 799  偿债能力      

折旧摊销 33 84 34 49 67  资产负债率(%) 21.4 24.7 32.1 36.4 44.6 

财务费用 -1 -7 -21 3 54  净负债比率(%) -22.8 -21.9 -18.8 -9.2 -3.2 

投资损失 -2 -27 9 11 12  流动比率 4.3 3.4 2.5 2.2 1.8 

营运资金变动 -189 295 -288 -610 -629  速动比率 3.0 2.5 1.7 1.4 1.1 

其他经营现金流 104 10 -170 0 0  营运能力      

投资活动现金流 -1329 -537 -342 -540 -570  总资产周转率 0.5 0.4 0.5 0.5 0.6 

资本支出 45 252 222 236 247  应收账款周转率 4.4 6.1 6.1 6.1 6.1 

长期投资 -1141 -267 -247 -244 -243  应付账款周转率 3.8 4.4 4.4 4.4 4.4 

其他投资现金流 -2425 -552 -366 -549 -565  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1368 1 177 28 -52  每股收益(最新摊薄) 0.31 0.80 1.09 1.08 1.30 

短期借款 -72 0 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.22 1.37 0.38 0.19 0.49 

长期借款 0 0 59 22 -3  每股净资产(最新摊薄) 6.09 7.09 8.18 9.26 10.56 

普通股增加 53 0 81 0 0  估值比率      

资本公积增加 1391 130 0 0 0  P/E 594.8 227.9 167.5 168.2 140.3 

其他筹资现金流 -4 -130 36 7 -48  P/B 29.9 25.7 22.3 19.7 17.2 

现金净增加额 176 285 69 -393 -318  EV/EBITDA 542.0 195.0 138.5 133.1 105.9 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 24 日收盘价 
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