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北方华创（002371.SZ） 

营收业绩连续高增，平台型龙头持续扩张 

北方华创发布 2022 年半年报。公司上半年实现营收 54.43 亿元，

yoy+50.9%，归母净利润 7.54 亿元，yoy+143.2%，扣非归母净利润 6.45

亿元，yoy+186.8%。上半年综合毛利率 46.4%，yoy+3.2%，归母净利

率 13.9%，yoy+5.3%。22Q2 单季度实现营收 33.1 亿元，yoy+51.4%，

qoq+54.9%；22Q2 归母净利润 5.5 亿元，yoy+130.9%，qoq+165.5%；

扣非归母净利润 4.9 亿，yoy+154.2%。单季度毛利率 47.5%，净利率

16.6%。分产品结构看，上半年电子工艺装备营收 41.0 亿元，yoy+45.1%，

占营收比重 75.3%（21H1 78.3%），毛利率 36.5%，同比提升 1.6%；

电子元器件营收 13.3 亿元，yoy+72.5%，占营收比 24.5%（21H1 21.4%），

毛利率 76.7%，同比提升 3.4%。 

收入利润高速增长，存货、订单继续增加。上游设备零部件材料紧张，公

司上半年末存货 107 亿元，较 Q1 末增加 10 亿，反映更积极备货、加速

生产；合同负债 56.8 亿元，Q1 末为 50.9 亿，在手订单充足并持续增长，

下游需求旺盛。 

刻蚀、薄膜沉积拳头产品再获招标订单。根据招标网的数据统计，华虹无

锡 2022H1 招标刻蚀设备 49 台，北方华创中标 4 台，分别为多晶栅等离

子体刻蚀机 2 台和有源区等离子体刻蚀机 2 台；积塔 2022H1 招标刻蚀设

备 29 台，其中北方华创中标 13 台，包括金属等离子刻蚀机 7 台，多晶

硅刻蚀机 5 台，铝刻蚀机 1 台。华虹无锡 2022H1 招标薄膜沉积设备 60

台，其中北方华创中标 3 台，具体为 PVD（钛、氮化钛、氮化钽和铝铜）

1 台、金属氮化钛溅射掩膜层设备 2 台；积塔 2022H1 招标刻蚀设备 55

台，其中北方华创 6 台，包括 5 台铝铜金属溅射、厚铝铜金属溅射设备。 

品类扩张，新客户全面加快导入。当前公司半导体设备工艺覆盖度及客户

渗透率持续提升，刻蚀、PVD、CVD、立式炉、清洗机、ALD 等设备新产

品客户导入进一步加快，三代半、功率半导体及光伏设备出货量快速增长。

电子元器件新产品销售规模持续扩大，上半年在整体营收中占比提升，优

化盈利水平。 

国产设备平台龙头，成长曲线清晰、确定性持续向上。公司管理改革与股

权激励绑定核心骨干，并持续加大研发投入，上半年研发费用 8.2 亿元，

yoy+30.9%，占营收比 15.1%；研发投入 14.8 亿元，占营收 27.1%。国

产替代、自主链条需求下加速产品类别扩张、新客户平台开拓，装备业务

平台化能力大幅增强。预计公司 2022-2024 年收入 145.7/199.1/251.6 亿

元，归母净利润 18.5/29.6/40.4 亿元，维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期，新产品研发进展不及预期 

财务指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 6,056 9,683 14,574 19,908 25,163 

增长率 yoy（%） 49.2 59.9 50.5 36.6 26.4 

归母净利润（百万元） 537 1,077 1,854 2,959 4,035 

增长率 yoy（%） 

 

 

73.7 100.7 72.1 59.6 36.4 

EPS 最新摊薄（元/股） 1.02 2.04 3.52 5.61 7.65 

净资产收益率（%） 8.9 6.9 10.8 14.6 16.6 

P/E（倍） 277.0 138.0 80.2 50.3 36.9 

P/B（倍） 21.9 8.8 8.0 6.9 5.8  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2022 年 8 月 31 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 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 11014 22323 29202 38329 46912  营业收入 6056 9683 14574 19908 25163 

现金 2642 9068 10910 14903 18837  营业成本 3834 5867 8598 11546 14343 

应收票据及应收账款 2283 3247 5076 6293 8078  营业税金及附加 64 84 109 139 176 

其他应收款 20 38 49 70 81  营业费用 354 512 831 1035 1258 

预付账款 389 658 918 1235 1487  管理费用 851 1193 1384 1692 2089 

存货 4933 8035 10971 14551 17152  研发费用 670 1297 2113 2588 3145 

其他流动资产 746 1277 1277 1277 1277  财务费用 -43 -46 -94 55 51 

非流动资产 6504 8732 11456 13996 16244  资产减值损失 -11 -57 -44 -71 -104 

长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 392 549 518 557 498 

固定资产 2069 2423 4505 6446 8067  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 3799 5370 5841 6361 6914  投资净收益 1 1 0 1 1 

其他非流动资产 636 939 1111 1189 1263  资产处置收益 -5 1 -1 -2 -1 

资产总计 17518 31054 40658 52324 63156  营业利润 669 1236 2193 3479 4703 

流动负债 7900 11268 18737 27082 33491  营业外收入 17 18 25 20 20 

短期借款 522 0 5496 12115 16738  营业外支出 2 2 2 2 2 

应付票据及应付账款 2672 4033 5793 7402 8989  利润总额 684 1253 2215 3497 4721 

其他流动负债 4707 7235 7448 7566 7764  所得税 53 59 155 227 287 

非流动负债 2506 2588 2768 2877 2929  净利润 631 1193 2060 3270 4434 

长期借款 10 0 181 289 341  少数股东损益 94 116 206 311 399 

其他非流动负债 2496 2588 2588 2588 2588  归属母公司净利润 537 1077 1854 2959 4035 

负债合计 10406 13856 21506 29959 36420  EBITDA 1001 1426 2647 4418 6072 

少数股东权益 331 301 507 817 1217  EPS（元） 1.02 2.04 3.52 5.61 7.65 

股本 496 526 527 527 527        

资本公积 4468 13532 13532 13532 13532  主要财务比率      

留存收益 1973 2996 4849 7790 11779  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

归属母公司股东权益 6781 16898 18646 21548 25519  成长能力      

负债和股东权益 17518 31054 40658 52324 63156  营业收入(%) 49.2 59.9 50.5 36.6 26.4 

       营业利润(%) 59.1 84.8 77.3 58.7 35.2 

       归属于母公司净利润(%) 73.7 100.7 72.1 59.6 36.4 

       获利能力      

       毛利率(%) 36.7 39.4 41.0 42.0 43.0 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 8.9 11.1 12.7 14.9 16.0 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  ROE(%) 8.9 6.9 10.8 14.6 16.6 

经营活动现金流 1385 -777 -570 646 2561  ROIC(%) 5.9 4.8 7.2 9.3 10.6 

净利润 631 1193 2060 3270 4434  偿债能力      

折旧摊销 364 445 562 767 972  资产负债率(%) 59.4 44.6 52.9 57.3 57.7 

财务费用 -43 -46 -94 55 51  净负债比率(%) 6.8 -37.6 -13.6 0.8 3.5 

投资损失 -1 -1 0 -1 -1  流动比率 1.4 2.0 1.6 1.4 1.4 

营运资金变动 -11 -2839 -3099 -3446 -2897  速动比率 0.6 1.1 0.9 0.8 0.8 

其他经营现金流 446 470 1 2 1  营运能力      

投资活动现金流 -673 -447 -3287 -3308 -3221  总资产周转率 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 

资本支出 668 447 2724 2539 2249  应收账款周转率 3.1 3.5 3.5 3.5 3.5 

长期投资 -14 0 0 0 0  应付账款周转率 1.7 1.8 1.8 1.8 1.8 

其他投资现金流 -19 0 -562 -768 -972  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -953 7680 203 36 -29  每股收益(最新摊薄) 1.02 2.04 3.52 5.61 7.65 

短期借款 -356 -522 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 2.63 -1.47 -1.08 1.23 4.86 

长期借款 -1103 -10 181 108 52  每股净资产(最新摊薄) 12.86 32.04 35.35 40.86 48.39 

普通股增加 6 29 2 0 0  估值比率      

资本公积增加 570 9064 0 0 0  P/E 277.0 138.0 80.2 50.3 36.9 

其他筹资现金流 -70 -882 21 -73 -81  P/B 21.9 8.8 8.0 6.9 5.8 

现金净增加额 -244 6452 -3654 -2626 -689  EV/EBITDA 149.4 100.0 55.4 33.9 24.8 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2022 年 8 月 31 日收盘价  

 



 2022 年 09 月 01 日 

P.3                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

 

免责声明 

国盛证券有限责任公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公司的客户使

用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致

的任何损失负任何责任。 
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交易，也可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。 

本报告版权归“国盛证券有限责任公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式的发
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投资评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 
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