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华海清科（688120.SH）2022 年半年度业绩预告点评     

中报超指引，营收净利维持高增 
 

 2022 年 07 月 24 日 

 

7 月 21 日，华海清科发布 2022 年中报业绩预告，公司预计 2022 年 H1 实现营

收 6.8-7.5 亿元，同比增长 131.60%至 155.44%；实现归母净利润 1.7-1.95 亿

元，同比增长 140.99%至 176.43%；实现扣非净利润 1.4-1.65 亿元，同比增长

304.81%至 377.10%。 

➢ 收入维持高增，盈利能力出色。公司预计 Q2 单季度收入 3.32-4.02 亿元，

同比增长 89.9-130.0%，较前期招股书中 2.0-3.5 亿元的指引范围有大幅上调，

主要得益于公司提高了 CMP 设备生产和交付能力，配套服务及晶圆再生业务也

得到了显著提升。而在利润端，公司预计 H1 维持 25.5%左右的净利率，盈利能

力在半导体设备板块表现突出。其中，预计 Q2 单季度实现归母净利润 0.79-1.04

亿元，同比增长 168.1-253.2%，区间中值环比持平，主要因为 Q1 开工率较低，

费用计提相对少，但同时确收了 2021 年发货的设备，收入增速较高。 

➢ CMP 设备领衔国产化。SEMI 预计，2022 年全球半导体设备市场规模将达

1175 亿美元，同比增长 14.7%，其中 CMP 设备占比约 3%，超过 30 亿美元。

而在国内市场，华海清科 CMP 设备在已量产的制程及工艺应用中已实现份额可

观的国产替代，公司研制的 CMP 设备产品全面覆盖集成电路制造过程中的非金

属介质 CMP、金属薄膜 CMP、硅 CMP 等抛光工艺并取得量产应用，高端 CMP

设备的工艺技术水平已在 14nm 制程验证中，设备已广泛应用于中芯国际、长江

存储、华虹集团、英特尔、长鑫存储、厦门联芯、广州粤芯、上海积塔等国内外

先进集成电路制造商的大生产线中。 

➢ 打造垂直一体化解决方案。公司依托 CMP 设备能力纵深发展，提供耗材及

技术服务、晶圆再生服务，并拓展了减薄抛光一体化设备新产品。1）耗材及服

务：CMP 环节涉及大量耗材使用，截至 2021 年末，公司累计发货 CMP 设备

140 台，伴随存量机台快速增长，耗材及技术服务业务收入快速爬升，2021 年

达 1.11 亿元，占总收入比例提升至 14%。2）晶圆再生：2021 年全球 12 寸晶

圆再生需求达 139 万片/月，市场为日本和中国台湾厂商垄断，公司基于自主生

产的 CMP 设备提供晶圆再生服务，预计建设 10 万片/月的晶圆再生产能，填补

国内空白。3）减薄设备：公司承接国家级重大专项，开发 12 寸减薄设备，已发

往客户进行产线验证，有望在年内实现商业化销售，成为新的业务增长点。 

➢ 投资建议：鉴于公司二季度销售超预期增长，中报预告高于前期指引区间，

我们小幅上调盈利预测，预计公司 2022-2024年收入分别为 17.20/27.69/36.58

亿元，归母净利润分别为 4.20/6.21/8.29 亿元，对应现价 2022-2024 年的 PS

为 17/11/8 倍，PE 为 71/48/36 倍，我们看好公司在 CMP 环节的稀缺性优势

和收入持续高增长，首次评级，给予“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品验证不及预期；行业周期性波动；募投项目投产不及预期。 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 805  1,720  2,769  3,658  

增长率（%） 108.6  113.7  61.0  32.1  

归属母公司股东净利润（百万元） 198  420  621  829  

增长率（%） 102.8  112.0  47.8  33.5  

每股收益（元） 1.86  3.94  5.82  7.77  

PE 150  71  48  36  

PS 37  17 11 8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 7 月 22 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 805  1,720  2,769  3,658   成长能力（%）     

营业成本 445  944  1,501  1,959   营业收入增长率 108.58  113.67  60.98  32.11  

营业税金及附加 2  4  6  8   EBIT 增长率 94.84  36.05  74.25  42.16  

销售费用 67  138  216  274   净利润增长率 102.76  112.01  47.75  33.48  

管理费用 67  138  216  278   盈利能力（%）     

研发费用 114  232  368  483   毛利率 44.73  45.10  45.77  46.43  

EBIT 194  264  461  655   净利润率 24.63  24.44  22.43  22.67  

财务费用 -2  -11  -19  -15   总资产收益率 ROA 6.55  5.39  6.62  7.53  

资产减值损失 -4  -5  -6  -7   净资产收益率 ROE 24.53  9.09  11.84  13.65  

投资收益 8  17  28  37   偿债能力         

营业利润 204  442  668  901   流动比率 1.51  2.59  2.17  2.04  

营业外收支 -8  0  0  0   速动比率 0.58  1.67  1.22  1.08  

利润总额 196  442  668  901   现金比率 0.38  1.29  0.76  0.57  

所得税 -2  22  47  72   资产负债率（%） 73.31  40.75  44.12  44.82  

净利润 198  420  621  829   经营效率     

归属于母公司净利润 198  420  621  829   应收账款周转天数 44.13  45.00  44.00  43.00  

EBITDA 223  400  688  988   存货周转天数 1,210.62  900.00  800.00  750.00  

      总资产周转率 0.27  0.22  0.29  0.33  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 617  3,356  2,713  2,476   每股收益 1.86  3.94  5.82  7.77  

应收账款及票据 97  213  334  431   每股净资产 7.58  43.35  49.17  56.95  

预付款项 38  76  120  157   每股经营现金流 3.65  4.51  5.95  9.67  

存货 1,476  2,323  3,285  4,019   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 233  756  1,280  1,804   估值分析         

流动资产合计 2,460  6,723  7,733  8,887   PE 150  71  48  36  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 36.8  6.4  5.7  4.9  

固定资产 432  791  1,271  1,677   EV/EBITDA 131.60  66.62  39.69  27.87  

无形资产 84  114  144  174   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 568  1,082  1,654  2,121        

资产合计 3,028  7,805  9,387  11,008        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 665  1,293  1,851  2,255   净利润 198  420  621  829  

其他流动负债 969  1,301  1,704  2,093   折旧和摊销 29  136  227  333  

流动负债合计 1,633  2,594  3,556  4,347   营运资金变动 168  -68  -197  -106  

长期借款 259  259  259  259   经营活动现金流 390  481  635  1,031  

其他长期负债 328  328  328  328   资本开支 -174  -650  -800  -800  

非流动负债合计 586  586  586  586   投资 -110  -500  -500  -500  

负债合计 2,220  3,181  4,142  4,934   投资活动现金流 -276  -1,133  -1,272  -1,263  

股本 80  107  107  107   股权募资 0  3,396  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 163  0  0  0  

股东权益合计 808  4,624  5,245  6,074   筹资活动现金流 156  3,390  -5  -5  

负债和股东权益合计 3,028  7,805  9,387  11,008   现金净流量 270  2,739  -643  -237  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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