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华海清科（688120.SH）2022 年半年报点评     

订单高增，多方向品类拓展 
 

 2022 年 08 月 16 日 

 

8 月 15 日，华海清科发布 2022 年中报，公司 2022 年 H1 实现营收 7.17 亿元，

同比增长 144%；实现归母净利润 1.86 亿元，同比增长 163%；实现扣非净利润

1.44 亿元，同比增长 316%。 

➢ 盈利能力持续提升，订单增速亮眼。公司 2Q22 单季度实现收入 3.69 亿元，

同比增长 111%，实现归母净利润 0.94 亿元，同比增长 222%，接近前期预告中

值，符合预期。尽管有 Q2 疫情影响，公司依旧实现了设备生产交付的大幅增长，

配套服务及晶圆再生业务也得到了显著提升。而利润增速显著高于收入增速，主

要得益于毛利率的提升和费用率的改善。公司 22H1 毛利率高达 47%，较 2021

年提升 2 pct，同时管理费用率、销售费用率各有 1pct 的下降。此外，公司所销

售产品中嵌入式软件从 Q2 开始享受退税政策，产生政府补助受益 1664 万元，

进一步增厚了公司利润。 

中报订单方面亦看到可观增长。公司 2022 年上半年新签订单金额达 20.19 亿

元，同比增长 133%，截至 2022 年中报合同负债达 10.03 亿元，较 2021 年底

增长 2.24 亿元。 

➢ 持续推进产品开发，多方向品类拓展。基于 CMP 设备技术基础，公司在产

品开发和应用拓展方面亦取得多样成果。 

1)CMP 方面，公司在半导体领域持续提升工艺能力的同时，亦积极开拓先进封 

装、大硅片、第三代半导体等市场，用于先进封装、大硅片领域的 CMP 设备已

发往客户大生产线，面向化合物半导体市场需求推出的 CMP 设备已在 SiC、GaN 

等领域实现市场应用。 

2)新产品开发方面，公司 CMP 设备集成了清洗、量测、化学品供应等模块，基

于长期技术积累，公司已在积极研发细分领域的清洗、量测等新产品，研磨液、

清洗液等化学品供应需求的供液系统已获得批量订单。此外，用于 3D IC 领域的

减薄抛光一体机进展顺利，超精密减薄机研发有序推进。 

3)服务业务方面，晶圆再生业务进展顺利，已实现双线运行，并通过多家客户验

证，产能已经达到 50K/月，获得多家大生产线批量订单并实现长期稳定供货。

此外，伴随 CMP 设备出货量持续增长，公司客户端维护机台已经超过 200 台，

支撑售后维保类业务持续增长。 

➢ 投资建议：我们看好公司在 CMP 设备领域的领先地位和业务成长性，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

4.20/6.21/8.30 亿元，对应现价 2022-2024 年的 PS 为 20/12/9 倍，PE 为

81/55/41 倍，维持“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  830  

增长率（%） 102.8  112.1  47.8  33.5  

每股收益（元） 1.86  3.94  5.82  7.78  

PE 172  81  55  41  

PS 42  20 12 9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 月 15 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  112.06  47.77  33.52  

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  24.45  22.44  22.68  

财务费用 -2  -11  -19  -16   总资产收益率 ROA 6.55  5.39  6.62  7.54  

资产减值损失 -4  -5  -6  -7   净资产收益率 ROE 24.53  9.09  11.84  13.66  

投资收益 8  17  28  37   偿债能力         

营业利润 204  443  668  902   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  443  668  902   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  830   经营效率     

归属于母公司净利润 198  420  621  830   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  2,477   每股收益 1.86  3.94  5.82  7.78  

应收账款及票据 97  213  334  431   每股净资产 7.58  43.35  49.18  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  8,888   PE 172  81  55  41  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 42.1  7.4  6.5  5.6  

固定资产 432  791  1,271  1,677   EV/EBITDA 150.93  77.41  45.97  32.24  

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  9,388  11,009        

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  830  

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  1,032  

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  5,246  6,075   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  9,388  11,009   现金净流量 270  2,739  -642  -237  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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