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北方华创（002371.SZ）2023 年年报&2024 年一季报点评     

营收持续高增，平台型设备龙头全面发展 
 

 2024 年 04 月 30 日 

 

事件概述：4 月 29 日，北方华创发布了 2023 年报和 2024 年一季报。公司 2023

年实现营收 220.79 亿元，同比增长 50.32%；实现归母净利润 38.99 亿元，同

比增长 65.73%；实现扣非净利润 35.81 亿元，同比增长 70.05%。2024 年 Q1

公司实现营收 58.59 亿元，同比增长 51.36%；实现归母净利润 11.27 亿元，同

比增长 90.40%；实现扣非净利润 10.72 亿元，同比增长 100.91%。 

➢ 收入利润持续高增。作为国内高端电子工艺装备龙头企业，公司深耕于半导

体装备、真空及锂电装备、精密电子元器件等业务板块。得益于产品订单数量的

大幅增加，营业收入持续高速增长。2023 年全年公司营收 220.79 亿元，其中，

电子工艺装备营收 196.11 亿元，同比增长 62.29%，占全部营收比重 88.82%，

电子元器件营收 24.33 亿元，同比减少 5.51%。利润端，2023 年综合毛利率达

41.09%，其中电子工艺装备毛利率 38.04%，同比增加 0.34 pct，电子元器件毛

利率 65.65%，同比减少 6.88 pct。 

2024 年 Q1 公司实现营收 58.59 亿元，同比增长 51.36%，延续高增趋势。综合

毛利率 43.40%，利润率稳健上行。 

➢ 新设备进展顺利，平台型龙头全面发展。 

刻蚀设备方面，2023 年公司刻蚀设备营收近 60 亿元。ICP 刻蚀设备实现了 12

英寸各技术节点的突破，多个客户端大批量量产并成为基线设备，累计出货超

3200 腔；CCP 刻蚀设备实现了逻辑、存储、功率半导体等领域多个关键制程的

覆盖，已累计出货超 100 腔；TSV 刻蚀设备已广泛应用于国内主流 Fab 厂和先

进封装厂，成为国内 TSV 量产线的主力机台。 

薄膜沉积设备方面，2023 年营收超 60 亿元。公司作为 PVD 工艺设备技术的先

行者，已推出 40 余款 PVD 设备，累计出货超 3500 腔；CVD 设备实现 30 余款

产品量产量用，为超过 50 家客户提供技术支持，累计出货超 1000 腔；EPI 量产

型设备已发布 20 余款，累计出货超 1000 腔。 

立式炉及清洗设备方面，2023 年营收合计超 30 亿元。 

此外，公司光伏设备 2023 年累计出货超 4000 台，营收近 20 亿元。整体来看

集成电路设备业务占比日益提升，成为公司主要成长动力。 

➢ 投资建议：北方华创作为国产半导体设备平台型龙头，持续展现强劲的业绩

增速。我们预计公司 2024-2026 年营收为 302.91/393.02/478.88 亿元，归母

净利润为 54.05/72.59/90.63 亿元，对应现价 PE 分别为 31/23/19 倍。我们看

好公司在业内的领先优势，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游厂商扩产不及预期；技术迭代不及预期；行业竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 22,079  30,291  39,302  47,888  

增长率（%） 50.3  37.2  29.7  21.8  

归属母公司股东净利润（百万元） 3,899  5,405  7,259  9,063  

增长率（%） 65.7  38.6  34.3  24.9  

每股收益（元） 7.34  10.18  13.67  17.07  

PE 43  31  23  19  

PB 7.0  5.7  4.7  3.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 30 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 22,079  30,291  39,302  47,888   成长能力（%）     

营业成本 13,005  17,669  22,846  27,805   营业收入增长率 50.32  37.19  29.75  21.85  

营业税金及附加 167  242  314  383   EBIT 增长率 58.08  39.24  34.32  24.64  

销售费用 1,084  1,666  2,083  2,442   净利润增长率 65.73  38.63  34.30  24.85  

管理费用 1,752  2,272  2,830  3,352   盈利能力（%）         

研发费用 2,475  3,332  4,323  5,268   毛利率 41.10  41.67  41.87  41.94  

EBIT 4,431  6,170  8,287  10,329   净利润率 17.66  17.85  18.47  18.93  

财务费用 -18  -47  -64  -98   总资产收益率 ROA 7.27  8.11  9.12  9.70  

资产减值损失 -21  -22  -27  -32   净资产收益率 ROE 16.00  18.32  20.06  20.37  

投资收益 1  3  4  4   偿债能力         

营业利润 4,448  6,201  8,331  10,404   流动比率 2.00  1.95  1.91  1.95  

营业外收支 18  10  10  10   速动比率 0.90  0.85  0.82  0.84  

利润总额 4,466  6,211  8,341  10,414   现金比率 0.65  0.60  0.56  0.58  

所得税 433  621  834  1,041   资产负债率（%） 53.71  54.77  53.39  51.10  

净利润 4,033  5,590  7,507  9,373   经营效率         

归属于母公司净利润 3,899  5,405  7,259  9,063   应收账款周转天数 55.13  51.49  50.56  50.25  

EBITDA 5,161  7,032  9,415  11,725   存货周转天数 415.68  397.88  388.62  386.27  

      总资产周转率 0.46  0.50  0.54  0.55  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）         

货币资金 12,451  14,888  17,195  20,763   每股收益 7.34  10.18  13.67  17.07  

应收账款及票据 4,712  6,159  7,780  9,221   每股净资产 45.89  55.58  68.17  83.79  

预付款项 1,480  1,944  2,513  3,059   每股经营现金流 4.45  8.84  12.51  15.75  

存货 16,992  22,064  27,261  32,407   每股股利 0.78  1.08  1.45  1.81  

其他流动资产 2,590  3,186  3,855  4,476   估值分析         

流动资产合计 38,226  48,240  58,603  69,926   PE 43  31  23  19  

长期股权投资 3  3  3  3   PB 7.0  5.7  4.7  3.8  

固定资产 3,352  4,628  5,904  7,180   EV/EBITDA 31.56  23.16  17.30  13.89  

无形资产 2,547  4,212  5,876  7,541   股息收益率（%） 0.24  0.34  0.46  0.57  

非流动资产合计 15,399  18,427  20,968  23,506        

资产合计 53,625  66,668  79,571  93,432        

短期借款 23  23  23  23   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 7,858  10,062  12,375  14,289   净利润 4,033  5,590  7,507  9,373  

其他流动负债 11,202  14,717  18,324  21,619   折旧和摊销 730  862  1,128  1,396  

流动负债合计 19,083  24,801  30,722  35,931   营运资金变动 -2,571  -2,045  -2,353  -2,800  

长期借款 5,835  7,835  7,835  7,835   经营活动现金流 2,365  4,696  6,642  8,365  

其他长期负债 3,882  3,879  3,929  3,979   资本开支 -1,980  -3,745  -3,501  -3,761  

非流动负债合计 9,717  11,714  11,764  11,814   投资 -79  0  0  0  

负债合计 28,800  36,515  42,486  47,746   投资活动现金流 -2,058  -3,717  -3,497  -3,756  

股本 530  531  531  531   股权募资 212  151  0  0  

少数股东权益 458  642  890  1,199   债务募资 1,888  2,011  0  0  

股东权益合计 24,825  30,152  37,085  45,687   筹资活动现金流 1,647  1,457  -838  -1,040  

负债和股东权益合计 53,625  66,668  79,571  93,432   现金净流量 1,968  2,436  2,307  3,569  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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