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公司基本资讯 

产业别 电子 

A 股价(2022/11/1) 265.70  

深证成指(2022/11/1) 10397.04  

股价 12 个月高/低 452.46/205.85 

总发行股数(百万) 528.44  

A 股数(百万) 493.05  

A 市值(亿元) 1310.03  

主要股东 北京七星华电

科技集团有限

责任公司
(33.72%) 

每股净值(元) 35.39  

股价/账面净值 7.51  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -8.7  -6.9  -28.4  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

   

 

产品组合 

电子工艺设备 75% 

电子元件 25% 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 16.5% 

一般法人 60.1% 

股价相对大盘走势 

 

 

北方华创 (002371.SZ) BUY 买进 

前三季度业绩高速增长，国产替代有望加速 

结论与建议： 

得益于国产替代推进，公司前三季营收增长超过 6 成，同时毛利率提升、

费用率下降，带动公司净利润增长 157%。其中，3Q22 营收同比增长近 8 成，

净利润增长 168%,单季度业绩增速加快的同时进一步创出历史新高。 

展望未来，半导体设备国产化路线进一步明确，未来国内半导体设备国

产进程将加快，公司作为国内设备龙头受益尤为明显。预计公司 2022、23 年

净利润 22.5 亿元、27.8 亿元，YOY 增长 108%和增长 24%，EPS 4.25 元、5.25

元，目前股价对应 2022、23 年 PE 分别为 63 倍和 51 倍，给与买进的评级。 

 前三季业绩大幅增长，单季营收、净利润创历史新高：2022 前三季度

公司实现营收 100.1 亿元,YOY 增长 62.2%;实现净利润 16.9 亿元,YOY 增

长 156.1%,EPS 3.20 元。其中，第 3 季度单季公司实现营收 45.7 亿

元,YOY 增长 78.1%，实现净利润 9.3 亿元，YOY 增长 167.7%。2022 前

三季度公司综合毛利率 44%,较上年同期上升 3 个百分点，反应光伏、

半导体设备端以及特种电子元件旺盛的需求。从费用端来看，得益于营

收规模的快速提升，公司前三季度期间费用率较上年同期降低 5.5 个百

分点，进一步推升业绩的增长。从订单情况来看，截止 3Q22，公司合

同负债 65 亿元，较年初增加 29%，较上季末增加 15%，显示新增订单

仍然维持较快的增长速度，后续业绩成长确定性高。 

 盈利预测：近日，美国商务部（BIS）加强对中国半导体产业发展的封

锁力度，同时将北方华创孙公司磁电科技等 31 家中国实体列入“未经

核实清单”（UVL）。从业绩角度来看，该孙工公司占公司营收比例不

足 1%，对业绩影响有限，但短期内对于本土晶圆厂扩产及建设造成负

面冲击。而长远来看，半导体设备国产化路线进一步明确，未来国内半

导体设备国产进程将加快，公司作为国内设备龙头受益尤为明显。基于

半导体设备短期需求或放缓的判断，我们下调 2023 年盈利预测 17%，

预计公司 2022、23 年净利润 22.5 亿元、27.8 亿元，YOY 增长 108%和

增长 24%，EPS 4.25 元、5.25 元，目前股价对应 2022、23 年 PE 分别为

63 倍和 51 倍，给与买进的评级。 

 风险提示：中美科技摩擦加剧 

 .............................................................. 接续下页...........................................................................

年度截止 12 月 31 日  2019 2020 2021 2022F 2023F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 309  537  1077  2245  2776  

同比增减 ％ 32.24  73.75  100.66  108.40  23.62  

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.58  1.02  2.04  4.25  5.25  

同比增减 ％ 32.24  73.75  100.66  108.40  23.62  

市盈率(P/E) X 454.68  261.70  130.42  62.58  50.62  

股利 (DPS) RMB 元 0.12  0.15  0.20  0.25  0.30  

股息率 (Yield) ％ 0.05  0.06  0.08  0.09  0.11  
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北方华创 深证成指
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【投资评等说明】 

评等定义 

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2019 2020 2021 2022F 2023F 

营业收入 4058  6056  9683  15111  21115  

经营成本 2413  3834  5867  8354  12141  

营业税金及附加 28  64  84  130  182  

销售费用 238  354  512  725  1003  

管理费用 558  851  1193  1511  2069  

研发费用 525  670  1297  1813  2534  

财务费用 99  -43  -46  -76  -87  

资产减值损失 13  0  0  35  35  

投资收益 0  1  0  0  0  

营业利润 421  669  1236  2618  3238  

营业外收入 22  17  18  10  10  

营业外支出 3  2  2  2  2  

利润总额 439  684  1253  2626  3246  

所得税 70  53  59  131  162  

少数股东损益 61  94  116  249  308  

归属于母公司所有者的净利润 309  537  1077  2245  2776  

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2019 2020 2021 2022F 2023F 

货币资金 2875  2642  9068  9062  9698  

应收账款 936  1431  1899  2163  2464  

存货 3636  4933  8035  9401  10999  

流动资产合计 8470  11014  22323  24867  27454  

长期股权投资 0  0  0  0  0  

固定资产 1986  2069  2423  2302  1956  

在建工程 188  237  144  144  129  

非流动资产合计 5265  6504  8732  10042  11548  

资产总计 13735  17518  31054  34909  39001  

流动负债合计 4791  7900  11268  12395  13635  

非流动负债合计 2844  2506  2588  3122  2891  

负债合计 7635  10406  13856  15517  16525  

少数股东权益 244  331  301  550  859  

股东权益合计 5856  6781  16898  19392  22476  

负债及股东权益合计 13735  17518  31054  34909  39001  

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2019 2020 2021 2022F 2023F 

经营活动产生的现金流量净额 -941  1385  -777  1560 996 

投资活动产生的现金流量净额 -190  -673  -447  -178 368 

筹资活动产生的现金流量净额 2951  -953  7680  -1387 -728 

现金及现金等价物净增加额 1818  -244  6452  -5 636 
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