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事件概述：近期美股半导体持续大涨，近一个交易日（1 月 19 日）全球半导体

设备龙头应用材料股价创下历史新高。与此同时，A 股设备公司亦相继发布 2023

年业绩预告，板块业绩增速可观，对此我们解读如下。 

➢ 中美龙头对比，A 股半导体设备更显成长性。据 Bloomberg 一致预期，全

球设备龙头应用材料（AMAT.O）、泛林集团（LRCX.O）、阿斯麦（ASML.O）等

公司 2024E PE 在 22~35 倍区间，但 2024E 净利同比增速在-18%~0%区间。

反观国内厂商，据我们预测，国产设备龙头北方华创、拓荆科技等厂商 2024E PE

在 25~40 倍区间，已接近全球龙头公司估值水平，但 2024 净利增速多处于

35%~60%区间，远超海外龙头，对比之下 A 股设备厂商成长性凸显。 

➢ 设备板块业绩韧性凸显。回顾 2023 年业绩表现，设备板块受益于国产替代

的加速推进，呈现了超预期的业绩成长性： 

1）北方华创：预计 2023 年实现营收 209.7 ~231.0 亿元，YOY +42.8~+57.3%；

实现归母净利润 36.1 ~41.5 亿元，YOY +53.4%~57.3%。主要得益于高端集成

电路设备数十种工艺突破和量产应用，工艺覆盖率大幅提升。 

2）中微公司：预计 2023 年实现营收 62.6 亿元，YOY +32.1%。其中，主业刻

蚀设备收入达 47.0 亿元，YOY +49.4%，新开发的 LPCVD 和 ALD 设备亦进入

市场，获得重复订单。 

3）中科飞测：预计 2023 年实现营收 8.5~9.0 亿元，YOY +66.9%~76.7%，归

母净利润 1.15~1.65 亿元，盈利大幅释放，扣非净利润亦实现扭亏为盈。 

4）新莱应材：预计 2023 年实现归母净利润 2.2~2.7 亿元，对应 23Q4 单季度

归母净利润 0.52~1.02 亿元，中值对应 33%环比增长，实现了显著的盈利改善。 

➢ 国产设备订单充沛，奠定 2024 年业绩增长持续性。除了亮眼的业绩增速以

外，2023 年诸多公司亦收获了更高的订单增速，有望支撑 2024 年业绩的持续

成长性。北方华创公告 2023 年新签订单超过 300 亿元，其中集成电路订单占比

超过 70%。中微公司公告 2023 年新签订单 83.6 亿元，YOY +32.3%，其中主

业刻蚀设备新签订单 69.5 亿元，YOY +60.1%。 

➢ 国产替代加速推进，中国大陆半导体设备投资逆势增长。据 SEMI 报告，受

半导体行业周期下行影响，2023年全球晶圆厂设备销售额同比下滑 3.7%至 906

亿美元，但显著高于前期预期的同比下滑 18.8%，主要原因在于中国市场的设备

支出强劲增长。同时 SEMI 预计 2024/2025 年伴随半导体周期回暖，全球设备

市场将同比增长 3%/18%，重回增长轨道，我们看好国内市场在周期回升和国产

替代双重动力之下的持续成长性。 
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➢ 投资建议：设备板块在半导体周期底部展现了超预期的业绩韧性，展望

2024 年我们对行业景气回升、国产替代加速下的设备板块业绩增长更加乐观，

而部分板块龙头经历前期回调估值已具有充分的性价比，建议关注：北方华创、

中微公司、拓荆科技、芯源微、中科飞测、精测电子、新莱应材。 

➢ 风险提示：半导体设备市场周期性波动；地缘政治冲突加剧；国产化验证不

及预期。  
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

002371 北方华创 250.70 4.44 7.26 10.19 56 35 25 推荐 

688012 中微公司 141.52 1.89 2.86 3.41 75 49 42 推荐 

688037 芯源微 111.69 1.45 2.22 3.04 77 50 37 推荐 

688361 中科飞测-U 64.53 0.04 0.42 0.53 1758 155 123 推荐 

688072 拓荆科技 185.66 1.96 2.66 4.30 95 70 43 推荐 

300260 新莱应材 25.05 0.85 0.60 0.89 30 42 28 推荐 

资料来源：iFinD，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2024 年 1 月 19 日收盘价） 

 

表1：国产设备标的和海外设备公司龙头估值对比 

  公司名称 2024E 净利润 2024E 净利润 YOY 2024E PE 

海外设备

龙头 

应用材料（AMAT.O) 64.1 亿美元 
 

 

泛林集团（LRCX.O） 36.6 亿美元 
  

阿斯麦（ASML.O） 76.1 亿欧元 
 

 

科磊（KLAC.O） 23.7 亿美元 
  

国产设备

公司 

北方华创（002371.SZ） 54.05 亿元   

中微公司（688012.SH） 21.1 亿元   

拓荆科技（688072.SH） 8.0 亿元   

芯源微（688037.SH） 4.2 亿元   

资料来源：iFinD，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2024 年 1 月 19 日收盘价，国内设备公司估值和盈利预测来自民生证券研究院，海外设备公司盈利预测采用 Bloomberg 一致预测调整后

净利润） 
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