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北方华创（002371.SZ）2022 年中报点评     

中报符合预期，设备新品全面放量 
 

 2022 年 08 月 30 日 

 

8 月 29 日，北方华创发布 2022 年中报，公司 2022 年 Q2 实现营收 33.08 亿

元，同比增长 51.4%；实现归母净利润 5.48 亿元，同比增长 130.87%；扣非净

利润 4.90 亿元，同比增长 154.18%。 

➢ 收入维持高增，利润率大幅提升。得益于设备和元器件各业务的持续高增长，

2022 年 H1 公司实现收入 54.44 亿元，同比增长 50.87%，其中，设备业务收入

41.00 亿元，同比增长 45.07%；元器件业务收入 13.34 亿元，同比增长 72.53%。

利润端，公司中报利润率实现大幅提升，Q2 单季度毛利率达 47.50%，同比提升

2 pct，环比提升 3 pct。22H1 实现归母净利润 7.55 亿元，同比增长 143.16%，

实现扣非净利润 6.45 亿元，同比增长 186.84%，归母/扣非净利率分别达到

13.87%/11.85%，其中设备业务净利率 6.59%，元器件业务净利率 48.16%。 

资产负债端，公司 22H1 存货达 107.10 亿元，较年初增长 26.75 亿元；合同负

债达 56.78 亿元，较年初增加 6.32 亿元，体现发货量和在手订单的大幅增长。 

➢ 新品持续推广，巩固平台化龙头地位。公司设备业务覆盖集成电路、先进封

装、半导体照明、第三代半导体、新能源光伏、新型显示、真空热处理、新能源

锂电等领域，产品线广阔。2022 年上半年，公司半导体装备产品工艺覆盖率及

客户渗透率持续提高，刻蚀机、PVD、CVD、立式炉、清洗机、ALD 等设备新产

品市场导入节奏进一步加快，在集成电路领域主流生产线实现大批量销售。8 月

15 日，公司正式发布 CCP 刻蚀设备，为 8 寸工艺设计，应用于 Logic，BCD， 

Power(Si/SiC/GaN)，MEMS 等多种领域，已在 5 家客户完成验证并实现量产，

实现对刻蚀领域的全覆盖。 

➢ 定增募投有序推进，股权激励完成授予。基于对半导体下游需求长期增长的

乐观预期，公司于 2021 年完成定增发行，定增募投项目“半导体装备产业化基

地扩产项目（四期）”及“高精密电子元器件产业化基地扩产项目（三期）”已

全面开工建设，建设周期 24 个月，达产后预计增加年产集成电路设备 500 台、

新兴半导体设备 500 台、LED 设备 300 台、光伏设备 700 台的生产能力。 

与此同时，公司于 2022 年上半年推出了新一期股权激励计划，首次授予股票期

权 1050 万份，激励对象包括核心技术人才和管理骨干共 838 人，授予价格

160.22 元/股，较低授予价格与员工共享公司成长成果，稳定核心技术团队。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2022-2024 年营收分别为 145.50/198.26/249.98

亿元，对应现价 PS 分别为 10/8/6 倍，考虑到 22H1 的利润提升趋势，我们上

修 2022-2024 年利润预测至 20.08/30.19/40.82 亿元。我们看好公司作为国内

半导体设备龙头的市场地位，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品验证不及预期；下游行业周期性波动；市场竞争加剧。  

 
[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） 9,683  14,550  19,826  24,998  

增长率（%） 59.9  50.3  36.3  26.1  

归属母公司股东净利润（百万元） 1,077  2,008  3,019  4,082  

增长率（%） 100.7  86.3  50.4  35.2  

每股收益（元） 2.04  3.81  5.72  7.74  

PE 139  75  50  37  

PS 15  10 8 6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 月 29 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 9,683  14,550  19,826  24,998   成长能力（%）     

营业成本 5,867  8,562  11,524  14,337   营业收入增长率 59.90  50.26  36.26  26.08  

营业税金及附加 84  116  159  200   EBIT 增长率 94.77  89.05  49.43  34.90  

销售费用 512  757  1,011  1,250   净利润增长率 100.66  86.33  50.37  35.23  

管理费用 1,193  1,673  2,181  2,700   盈利能力（%）     

研发费用 1,297  1,862  2,478  3,075   毛利率 39.41  41.16  41.88  42.65  

EBIT 1,240  2,344  3,503  4,726   净利润率 11.13  13.80  15.23  16.33  

财务费用 -46  -80  -97  -110   总资产收益率 ROA 3.47  4.99  6.46  7.08  

资产减值损失 -57  -37  -38  -39   净资产收益率 ROE 6.38  10.61  13.74  15.65  

投资收益 1  1  2  2   偿债能力         

营业利润 1,236  2,316  3,490  4,724   流动比率 1.98  1.69  1.73  1.71  

营业外收支 16  18  20  22   速动比率 1.12  0.98  0.92  0.99  

利润总额 1,253  2,334  3,509  4,746   现金比率 0.80  0.61  0.59  0.61  

所得税 59  110  166  224   资产负债率（%） 44.62  51.67  51.20  52.50  

净利润 1,193  2,224  3,344  4,521   经营效率     

归属于母公司净利润 1,077  2,008  3,019  4,082   应收账款周转天数 61.90  70.00  69.00  68.00  

EBITDA 1,700  2,951  4,217  5,557   存货周转天数 397.86  390.00  380.00  370.00  

      总资产周转率 0.40  0.41  0.46  0.48  

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

货币资金 9,068  11,039  12,546  17,002   每股收益 2.04  3.81  5.72  7.74  

应收账款及票据 3,247  6,418  6,619  9,698   每股净资产 32.04  35.89  41.67  49.47  

预付款项 658  942  1,383  1,864   每股经营现金流 -1.47  6.14  5.10  10.68  

存货 8,035  10,509  13,804  15,649   每股股利 0.21  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 1,316  1,920  2,508  3,135   估值分析         

流动资产合计 22,323  30,827  36,860  47,349   PE 139  75  50  37  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 8.9  7.9  6.8  5.7  

固定资产 2,423  2,825  2,961  2,960   EV/EBITDA 82.86  47.07  32.58  23.93  

无形资产 2,063  2,363  2,693  3,053   股息收益率（%） 0.07  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 8,732  9,405  9,896  10,270        

资产合计 31,054  40,232  46,756  57,619        

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 4,033  8,001  8,196  11,955   净利润 1,193  2,224  3,344  4,521  

其他流动负债 7,235  10,199  13,155  15,707   折旧和摊销 460  607  714  831  

流动负债合计 11,268  18,201  21,351  27,662   营运资金变动 -2,240  355  -1,421  230  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -777  3,238  2,689  5,634  

其他长期负债 2,588  2,588  2,588  2,588   资本开支 -447  -1,256  -1,179  -1,176  

非流动负债合计 2,588  2,588  2,588  2,588   投资 0  0  0  0  

负债合计 13,856  20,788  23,939  30,250   投资活动现金流 -447  -1,259  -1,182  -1,178  

股本 526  527  527  527   股权募资 8,497  100  0  0  

少数股东权益 301  517  842  1,281   债务募资 -602  0  0  0  

股东权益合计 17,198  19,444  22,817  27,369   筹资活动现金流 7,680  -8  0  0  

负债和股东权益合计 31,054  40,232  46,756  57,619   现金净流量 6,452  1,971  1,507  4,456  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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