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华海清科（688120.SH）2023 年中报点评     

业绩稳健增长，产品线布局壮大 
 

 2023 年 09 月 26 日 

 

事件概述：华海清科发布 2023 年中报，公司 2023 年 H1 实现营收 12.34 亿元，

同比增长 72.12%；实现归母净利润 3.74 亿元，同比增长 101.44%；实现扣非

净利润 3.07 亿元，同比增长 113.76%。 

➢ 收入利润同比高增长。公司在 CMP 设备领域为国产化领跑者，在 2023 年

来保持了较高的收入利润增长趋势。2023 年 Q2 单季度公司实现营收 6.18 亿

元，同比增长 67.63%，环比增长 0.34%；实现归母净利润 1.80 亿元，同比增长

90.77%，环比下滑 7.04%；实现扣非净利润 1.40 亿元，同比增长 112.93%，环

比下滑 16.00%。收入结构上看，2023 年中报公司 CMP 设备收入 11.43 亿元，

配套材料及技术服务收入 0.92 亿元。 

利润率角度，2023 年 Q2 公司实现毛利率 45.99%，同比下降 0.75 pct，环比下

降 0.67 pct；实现净利率 29.15%，同比增长 3.53 pct，环比下降 2.31 pct。 

➢ 多品类并行发展，产品矩阵逐渐展开。 

1）CMP 设备方面，公司 2023 年来在集成电路以外持续拓展先进封装、大硅片、

化合物半导体市场，均已经取得批量销售和重复订单； 

2）减薄设备方面，公司基于 CMP 技术积累，推出的 12 寸减薄抛光一体机，在

看客户端验证顺利，可满足 3D IC 工艺需求； 

3）清洗设备方面，公司 CMP 抛光后清洗设备推向市场，批量运用于公司晶圆再

生产线，同时用于 12 寸硅衬底和用于 4/6/8 寸化合物半导体的设备亦已经推向

市场，9 月 26 日，公司亦公告宣布 12 寸单片清洗机成功发往大硅片客户； 

4）供液系统方面，公司用于湿法制程的研磨液、清洗液供应系统已经获得客户

批量采购，导入逻辑、先进封装等制造商客户； 

5）膜厚设备方面，公司金属膜厚量测设备已经发往多家客户验证，实现小批量

出货。 

➢ 积极进行产业投资，增强产业协同。公司在 2023 年上半年，分别参与设立

上海金浦创投和无锡华海金浦创投，增强半导体产业协同效应。同时在 2023 年

上半年完成对浙江鑫钰的股权投资，扩展离子注入设备赛道的布局。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年收入分别为 28.38/37.05/48.05 亿

元，归母净利润分别为 7.72/9.99/12.85 亿元，对应现价 2023-2025 年的 PE 为

38/29/23 倍，我们看好公司在 CMP 环节的领先优势和产品线拓展，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 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,649  2,838  3,705  4,805  

增长率（%） 104.9  72.1  30.5  29.7  

归属母公司股东净利润（百万元） 502  772  999  1,285  

增长率（%） 153.0  54.0  29.4  28.5  

每股收益（元） 3.16  4.86  6.29  8.08  

PE 58  38  29  23  

PB 6.0  5.3  4.5  3.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 9 月 26 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1,649  2,838  3,705  4,805   成长能力（%）     

营业成本 862  1,513  1,988  2,596   营业收入增长率 104.86  72.11  30.54  29.72  

营业税金及附加 16  14  19  24   EBIT 增长率 150.45  67.90  31.05  29.68  

销售费用 100  156  196  250   净利润增长率 152.98  53.95  29.40  28.54  

管理费用 100  142  178  221   盈利能力（%）     

研发费用 217  355  445  553   毛利率 47.72  46.68  46.34  45.97  

EBIT 487  817  1,071  1,389   净利润率 30.42  27.21  26.97  26.73  

财务费用 -11  -26  -28  -28   总资产收益率 ROA 6.41  7.65  8.54  9.39  

资产减值损失 -6  -13  -16  -18   净资产收益率 ROE 10.47  14.02  15.55  16.89  

投资收益 26  28  28  29   偿债能力         

营业利润 557  858  1,110  1,427   流动比率 2.88  2.49  2.42  2.39  

营业外收支 0  0  0  0   速动比率 1.86  1.52  1.41  1.43  

利润总额 557  858  1,110  1,427   现金比率 0.83  0.65  0.55  0.69  

所得税 55  86  111  143   资产负债率（%） 38.79  45.40  45.07  44.38  

净利润 502  772  999  1,285   经营效率     

归属于母公司净利润 502  772  999  1,285   应收账款周转天数 93.05  70.00  60.00  50.00  

EBITDA 540  878  1,152  1,491   存货周转天数 999.85  800.00  750.00  650.00  

      总资产周转率 0.30  0.32  0.34  0.38  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 2,057  2,364  2,381  3,510   每股收益 3.16  4.86  6.29  8.08  

应收账款及票据 428  541  607  658   每股净资产 30.14  34.67  40.44  47.85  

预付款项 57  106  139  182   每股经营现金流 0.16  4.71  5.41  9.53  

存货 2,361  3,303  4,069  4,605   每股股利 0.50  0.52  0.67  0.86  

其他流动资产 2,218  2,736  3,262  3,275   估值分析         

流动资产合计 7,122  9,051  10,457  12,230   PE 58  38  29  23  

长期股权投资 0  54  54  54   PB 6.0  5.3  4.5  3.8  

固定资产 546  739  923  1,106   EV/EBITDA 49.65  30.50  23.26  17.97  

无形资产 76  96  112  129   股息收益率（%） 0.27  0.28  0.37  0.47  

非流动资产合计 704  1,040  1,243  1,445        

资产合计 7,827  10,090  11,700  13,675        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 1,018  1,534  1,797  2,134   净利润 502  772  999  1,285  

其他流动负债 1,458  2,095  2,521  2,978   折旧和摊销 53  61  81  102  

流动负债合计 2,476  3,629  4,319  5,112   营运资金变动 -484  -85  -228  118  

长期借款 180  500  500  500   经营活动现金流 25  748  860  1,515  

其他长期负债 380  452  455  457   资本开支 -175  -272  -279  -299  

非流动负债合计 560  952  954  957   投资 -1,870  -554  -500  0  

负债合计 3,036  4,581  5,273  6,069   投资活动现金流 -2,017  -862  -752  -270  

股本 107  159  159  159   股权募资 3,507  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 -98  411  0  0  

股东权益合计 4,791  5,510  6,427  7,605   筹资活动现金流 3,374  421  -92  -116  

负债和股东权益合计 7,827  10,090  11,700  13,675   现金净流量 1,382  307  17  1,129  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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