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CMP设备市场占有率持续提升，新业务开发初显成效
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事项：

1月21日，公司发布2023年度业绩预告，预计2023年年度实现营业收入23亿
元到27亿元，同比增长39.49%至63.75%。

平安观点：

新老业务并驾齐驱，营收和盈利规模进一步扩大：营收方面，公司预计

2023年年度实现营业收入23到27亿元，同比增长39.49%至63.75%。利
润方面，预计归母净利润6.59亿元到7.74亿元，同比增长31.38%至
54.31%；扣非净利润预计为5.53亿元到6.47亿元，同比增长45.54%至
70.28%。第四季度单季，公司预计实现营收 4.6亿到8.6亿元，以中值
6.6亿计算，同比增长28.16%，环比增长8.91%，同环比均实现增长；归
母净利润预计在0.95亿到2.10亿元，扣非归母净利润预计在0.94亿到
1.88亿元，以中值1.41亿计算，同比增长23.68%，环比减少7.24%。公
司2023年度业绩预计较上年同期增长的主要原因系公司CMP产品市场占
有率和销售规模持续提高；同时，晶圆再生、CDS和SDS等新业务开发
初显成效，提升了公司营收和盈利规模。

业务扩展进展顺利，清洗、减薄等领域业务雏形开始显现：公司高度重

视CMP产品的技术和性能升级，推出了满足更多材质工艺和更先进制程
要求的新功能、新模块和新产品，同时进一步加大研发投入，持续推进

面向更高性能、更先进节点的CMP设备开发及工艺突破。除了CMP之
外，公司平台化拓展也取得了积极成效，减薄设备、湿法设备和膜厚检

测设备等均有布局，其中12英寸超精密晶圆减薄机Versatile-GP300是业
内首次实现12英寸晶圆超精密磨削和CMP全局平坦化的有机整合集成设
备，已获得小批量订单，23年已有多台设备发往不同客户端进行验证。
公司全资子公司华海清科北京在北京经济技术开发区实施“华海清科集成
电路高端装备研发及产业化项目”，用于公司开展化学机械抛光设备、减
薄设备、湿法设备等高端半导体设备研发及产业化，建设周期预计为26
个月，该项目将进一步扩大公司生产经营规模和提高技术研发实力，从

2021A 2022A 2023E 2024E 2025E
营业收入(百万元) 805 1,649 2,462 3,447 4,481
YOY(%) 108.6 104.9 49.3 40.0 30.0
净利润(百万元) 198 502 708 938 1,174
YOY(%) 102.8 153.0 41.2 32.5 25.2
毛利率(%) 44.7 47.7 46.0 44.9 43.9
净利率(%) 24.6 30.4 28.8 27.2 26.2
ROE(%) 24.5 10.5 12.9 14.7 15.6
EPS(摊薄/元) 1.25 3.16 4.46 5.90 7.39
P/E(倍) 146.0 57.7 40.9 30.9 24.7
P/B(倍) 35.8 6.0 5.3 4.5 3.9
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而提升公司核心竞争力。

投资建议：公司已经形成了“设备+服务”业务布局，正在国产化浪潮中充分受益，产品在国内主要晶圆制造产线上得到验证
或量产使用，具备较大的成长潜力。我们维持公司的盈利预期，预计公司2023-2025年归母净利润分别为7.08亿元、9.38亿
元、11.74亿元，EPS分别为4.46元、5.90元、7.39元，对应1月19日收盘价PE分别为40.9X、30.9X和24.7X。我们持续看
好公司后续发展和市场地位，维持对公司的“推荐”评级。

风险提示：1）下游资本支出不及预期；2）国产化进度不及预期；3）市场竞争加剧。
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资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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单位 : 百万元资产负债表

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E
流动资产 7122 9362 11968 14916
现金 2057 2817 3539 4467
应收票据及应收账款 439 634 887 1153
其他应收款 8 13 19 24
预付账款 57 85 120 155
存货 2361 3633 5193 6873
其他流动资产 2199 2180 2211 2243
非流动资产 704 605 505 406
长期投资 0 0 0 0
固定资产 553 467 380 293
无形资产 76 64 51 38
其他非流动资产 74 74 74 74
资产总计 7827 9967 12473 15322
流动负债 2476 4001 5664 7435
短期借款 0 0 0 0
应付票据及应付账款 1018 1717 2455 3249
其他流动负债 1458 2284 3210 4186
非流动负债 560 492 430 375
长期借款 180 112 51 -4
其他非流动负债 380 380 380 380
负债合计 3036 4493 6095 7810
少数股东权益 0 0 0 0
股本 107 159 159 159
资本公积 3888 3835 3835 3835
留存收益 796 1479 2384 3517
归属母公司股东权益 4791 5474 6379 7511
负债和股东权益 7827 9967 12473 15322

单位 : 百万元利润表

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E
营业收入 1649 2462 3447 4481
营业成本 862 1330 1900 2515
税金及附加 16 24 34 44
营业费用 100 123 165 206
管理费用 100 133 179 220
研发费用 217 271 362 448
财务费用 -11 -1 -7 -13
资产减值损失 -6 -9 -12 -16
信用减值损失 -5 -4 -6 -8
其他收益 144 160 190 210
公允价值变动收益 33 33 33 33
投资净收益 26 26 26 26
资产处置收益 0 0 0 0
营业利润 557 789 1044 1306
营业外收入 0 0 0 0
营业外支出 0 3 3 3
利润总额 557 786 1041 1304
所得税 55 78 103 129
净利润 502 708 938 1174
少数股东损益 0 0 0 0
归属母公司净利润 502 708 938 1174
EBITDA 597 884 1134 1390
EPS（元） 3.16 4.46 5.90 7.39

单位 : 百万元现金流量表

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E
经营活动现金流 24 813 776 979
净利润 502 708 938 1174
折旧摊销 52 99 99 99
财务费用 -11 -1 -7 -13
投资损失 -26 -26 -26 -26
营运资金变动 -485 45 -220 -249
其他经营现金流 -7 -12 -9 -7
投资活动现金流 -2017 37 34 32
资本支出 123 -0 0 -0
长期投资 -1870 0 0 0
其他投资现金流 -269 37 34 32
筹资活动现金流 3374 -91 -88 -84
短期借款 0 0 0 0
长期借款 -79 -68 -61 -55
其他筹资现金流 3453 -24 -26 -29
现金净增加额 1381 759 722 928

主要财务比率

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E
成长能力

营业收入(%) 104.9 49.3 40.0 30.0
营业利润(%) 172.4 41.8 32.4 25.1
归属于母公司净利润(%) 153.0 41.2 32.5 25.2
获利能力

毛利率(%) 47.7 46.0 44.9 43.9
净利率(%) 30.4 28.8 27.2 26.2
ROE(%) 10.5 12.9 14.7 15.6
ROIC(%) 146.5 70.0 99.6 100.7
偿债能力

资产负债率(%) 38.8 45.1 48.9 51.0
净负债比率(%) -39.2 -49.4 -54.7 -59.5
流动比率 2.9 2.3 2.1 2.0
速动比率 1.9 1.4 1.2 1.0
营运能力

总资产周转率 0.2 0.2 0.3 0.3
应收账款周转率 3.8 3.9 3.9 3.9
应付账款周转率 1.09 0.86 0.86 0.86
每股指标（元）

每股收益(最新摊薄) 3.16 4.46 5.90 7.39
每股经营现金流(最新摊薄) 0.15 5.12 4.88 6.16
每股净资产(最新摊薄) 30.14 34.44 40.13 47.26
估值比率

P/E 57.7 40.9 30.9 24.7
P/B 6.0 5.3 4.5 3.9
EV/EBITDA 34 28 21 16
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