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半导体设备 广立微（301095.SZ） 买入-A(维持)
业绩略超预期，WAT设备批量出货增强业绩确定性
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事件描述

 公司发布 2022年业绩预告。公司预计 2022年营业收入增长 75%-85%；

实现归母净利润 1.1-1.3亿元，同比 72.56%-103.93%；扣非归母净利润 0.93-1.1

亿元，同比 84.71%-118.45%。

事件点评

 业绩略超预期，利润增长较多。主要原因在于：一是WAT测试设备及

软件收入持续增长：（1）公司以WAT测试机为主的硬件销售业务获得主要

客户的批量采购订单，实现销售收入较大幅度增长，产品性能得到充分认可

和肯定，市场占有率快速提升；（2）公司以 EDA 工具授权和良率提升服务

为主的软件销售业务获得原有客户持续复购，新客户拓展取得较大进展，营

业收入稳步增长；二是，上市后，募集资金的管理收益增长较多，财务费用

有大幅下降。

 未来WAT设备和数据分析软件持续引领公司收入快速增长

（1）WAT设备已实现高质量国产替代，已导入多家大晶圆厂，未来市占率

会持续提升。据公司测算，2020年中国大陆地区新增产能所需WAT测试机

的总体规模约为 9.5亿元。随着中国大陆地区晶圆厂建设的提速及总体产能

规模的快速扩张，未来大陆地区 WAT测试机的市场规模将快速增长。公司

WAT设备 2020年量产，量产之前 Keysight 垄断了国内 WAT测试设备 90%

以上的市场。公司 WAT测试设备已经实现了高质量的国产替代，目前已经

通过华虹集团、粤芯半导体、合肥晶合、长鑫存储等多家知名集成电路企业

的验证，已被部分晶圆厂部署于量产产线上使用，且已经获得主要客户的批

量采购订单。未来国产化替代背景叠加地域优势会进一步提升公司市占率。

（2）数据分析软件有望成为未来公司重要的收入增长点。DataExp是公司基

于十多年的行业经验建立的数据分析平台，公司持续迭代升级，目前公司新

一代的大数据分析平台包括了半导体通用数据分析软件、良率分析及管理系

统、WAT测试数据分析软件等。通用数据软件的主要竞品为 SAS 公司的 Jmp

软件，良率分析及管理系统的主要竞争对手包括 Synopsys于 2021年 6月宣

布收购的 BISTel、NI于 2020年度收购的 Optimal+、Synopsys 的 Odyssey、

PDF Solutions的 Exensio等。与竞争对手相比，公司的数据分析软件业务仍

处于起步阶段。但随着数据分析软件类型持续丰富，潜在客户已经从晶圆制

造商拓展到了芯片设计公司，已经获得了来自于平头哥半导体、合肥晶合等

企业的订单。未来随着公司数据分析平台的进一步完善，数据分析软件有望

成为公司重要的收入增长点。
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投资建议

 预计 2022-2024 年，公司营业收入分别为 3.63/6.37/10.02 亿元，同比

83.2%、 75.4%、 57.5%；归母净利润分别为 1.20/2.04/3.32 亿元（原值

1.01/1.81/2.95 亿元），同比增长 88.9%、 69.8%、 62.3%，对应 EPS 为

0.60/1.02/1.66 元。以 2023 年 1 月 30 日收盘价 94.69 元计算，2022-2024 年

PE分别为 157.3X/92.6X/57.1X。维持“买入-A”评级。

风险提示

晶圆厂扩产不及预期；新产品开发不及预期；软件业务进展及客户拓展不及

预期。

财务数据与估值：

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
营业收入(百万元) 124 198 363 637 1,002

YoY(%) 87.3 59.9 83.2 75.4 57.5
净利润(百万元) 50 64 120 204 332

YoY(%) 158.0 27.8 88.9 69.8 62.3
毛利率(%) 85.3 76.5 70.6 71.6 75.5
EPS(摊薄/元) 0.25 0.32 0.60 1.02 1.66
ROE(%) 17.6 17.6 3.6 5.7 8.5
P/E(倍) 379.7 297.1 157.3 92.6 57.1
P/B(倍) 67.0 52.2 5.6 5.3 4.8
净利率(%) 40.3 32.2 33.2 32.1 33.1

资料来源：最闻，山西证券研究所
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财务报表预测和估值数据汇总

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 290 358 3170 3257 3612 营业收入 124 198 363 637 1002
现金 220 172 2089 2070 2291 营业成本 18 47 107 181 245

应收票据及应收账款 35 113 129 167 211 营业税金及附加 0 1 1 2 3

预付账款 1 0 11 12 28 营业费用 11 19 34 51 75

存货 30 60 127 195 268 管理费用 13 18 35 55 79

其他流动资产 4 13 813 813 814 研发费用 41 65 91 172 301

非流动资产 29 74 303 451 451 财务费用 1 -5 -23 -30 -44

长期投资 0 0 0 0 0 资产减值损失 -1 -1 -1 -1 -1

固定资产 23 41 264 407 405 公允价值变动收益 0 0 0 0 0

无形资产 0 0 6 8 9 投资净收益 0 0 0 0 0

其他非流动资产 6 32 34 36 37 营业利润 54 69 130 220 357

资产总计 319 432 3473 3708 4062 营业外收入 0 0 0 0 0

流动负债 28 61 82 112 135 营业外支出 0 0 0 0 0

短期借款 0 0 0 0 0 利润总额 54 68 129 220 357

应付票据及应付账款 4 20 36 59 70 所得税 4 5 9 15 25

其他流动负债 24 41 46 53 65 税后利润 50 64 120 204 332

非流动负债 8 8 8 8 8 少数股东损益 -0 0 0 0 0

长期借款 0 0 0 0 0 归属母公司净利润 50 64 120 204 332

其他非流动负债 8 8 8 8 8 EBITDA 56 75 186 273 413

负债合计 36 69 90 120 142
少数股东权益 0 0 0 0 0 主要财务比率

股本 150 150 200 200 200 会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

资本公积 104 120 2970 2970 2970 成长能力

留存收益 29 93 213 418 750 营业收入(%) 87.3 59.9 83.2 75.4 57.5

归属母公司股东权益 283 363 3384 3588 3920 营业利润(%) 152.0 27.6 88.5 69.8 62.3

负债和股东权益 319 432 3473 3708 4062 归属于母公司净利润(%) 158.0 27.8 88.9 69.8 62.3

获利能力

现金流量表(百万元) 毛利率(%) 85.3 76.5 70.6 71.6 75.5

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 净利率(%) 40.3 32.2 33.2 32.1 33.1

经营活动现金流 25 8 88 158 241 ROE(%) 17.6 17.6 3.6 5.7 8.5
净利润 50 64 120 204 332 ROIC(%) 17.3 17.1 3.4 5.5 8.3

折旧摊销 3 8 60 60 63 偿债能力

财务费用 1 -5 -23 -30 -44 资产负债率(%) 11.3 15.9 2.6 3.2 3.5

投资损失 0 0 0 0 0 流动比率 10.4 5.9 38.7 29.1 26.8

营运资金变动 -41 -84 -70 -77 -111 速动比率 9.2 4.7 36.9 27.1 24.5

其他经营现金流 11 26 -0 0 -0 营运能力

投资活动现金流 -20 -48 -1090 -207 -63 总资产周转率 0.6 0.5 0.2 0.2 0.3

筹资活动现金流 155 -8 2920 30 44 应收账款周转率 5.5 2.7 3.0 4.3 5.3

应付账款周转率 8.5 3.8 3.8 3.8 3.8

每股指标（元） 估值比率

每股收益(最新摊薄) 0.25 0.32 0.60 1.02 1.66 P/E 379.7 297.1 157.3 92.6 57.1

每股经营现金流(最新摊薄) 0.12 0.04 0.44 0.79 1.20 P/B 67.0 52.2 5.6 5.3 4.8

每股净资产(最新摊薄) 1.41 1.82 16.92 17.94 19.60 EV/EBITDA 332.6 249.1 86.3 59.0 38.4

资料来源：最闻、山西证券研究所



公司研究/公司快报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 4

分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有
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投资评级的说明：
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无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
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B： 预计波动率大于相对基准指数。
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