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主要数据 2025 年 9 月 1 日

收盘价（元） 377.84

总市值（亿元） 2,726.51

总股本（亿股） 7.22

流通股本（亿股） 7.21

ROE(TTM) 17.90%

12 月最高价（元） 486.69

12 月最低价（元） 278.13

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，同花顺

事件：公司发布2025年半年报。公司2025年上半年实现营收161.42亿元，同

比增长30.86%，实现归母净利润32.08亿元，同比增长15.37%。

点评：

 公司 Q2 业绩呈季节性波动，盈利能力同比有所下滑。公司 2025年上半

年实现营收 161.42亿元，同比增长 30.86%，实现归母净利润 32.08亿元，

同比增长 15.37%。分季度来看，公司 2025 年第二季度实现营收 79.36

亿元，同比增长 21.84%，环比下降 3.30%，25Q2归母净利润为 16.27亿

元，同比下降 1.47%，环比增长 2.95%。盈利能力方面，公司 2025H1销

售毛利率为 42.17%，同比下降 3.33pct，销售净利率为 19.83%，同比下

降 2.71pct，公司 25Q2销售毛利率为 41.29%，同比下降 6.10pct，环比下

降 1.72pct，25Q2 销售净利率为 20.59%，同比下降 5.07pct，环比提高

1.48pct。我们认为，公司 Q2 营收实现稳健增长，订单量增长带动销售

量同比提升，Q2归母净利润、盈利能力同比下滑系行业正常季节性波动

影响，而 25Q2扣非后归母净利润为 16.11亿元，同比增长 2.77%，环比

增长 2.59%，生产经营总体态势向好。

 大力加码研发投入，平台化布局成效显著。报告期内，公司继续以高强

度研发投入与专利布局巩固技术领先地位。2025年上半年，公司研发投

入达 29.15亿元，同比增长 30.01%，累计申请专利 9,900余件，授权专

利 5,700余件，稳居国内集成电路装备企业首位。受益研发驱动企业成

长，公司 2025年上半年刻蚀、薄膜沉积、热处理和湿法设备等主要半导

体设备业务均实现稳健增长，平台化布局成效显著。（1）刻蚀设备：

公司在刻蚀设备领域，已形成了 ICP、CCP、干法去胶设备、高选择性

刻蚀设备和 Bevel刻蚀设备的全系列产品布局。2025年上半年，公司刻

蚀设备收入超 50亿元人民币；（2）薄膜沉积设备：创在薄膜沉积设备

领域，已形成了物理气相沉积、化学气相沉积、外延、原子层沉积、电

镀和金属有机化学气相沉积设备的全系列布局。2025年上半年，公司薄

膜沉积设备收入超 65亿元人民币；（3）热处理设备：公司已形成了立

式炉和快速热处理设备（RTP）的全系列布局。2025年上半年，公司热

处理设备收入超 10亿元人民币。（4）湿法设备：在湿法设备领域，公

司已形成了单片设备、槽式设备全面布局。2025年上半年，公司完成对

沈阳芯源微电子设备股份有限公司的并购，丰富了公司在前道物理清洗

公
司
点
评

公
司
研
究

证
券
研
究
报
告



北方华创（002371.SZ）2025 年半年报点评

2请务必阅读末页声明。

和前道化学清洗领域的布局。2025年上半年，公司湿法设备收入超 5亿

元人民币（不含芯源微湿法设备收入）。

 投资建议：公司是国内半导体设备龙头企业，Q2业绩受季节性影响呈现

小幅波动，但平台化布局进展顺利。预计公司 2025—2026年每股收益分

别为 10元和 13元，对应 PE 分别为 37倍和 29倍，维持“买入”评级。

 风险提示：产品研发不及预期的风险，行业竞争加剧的风险等。
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2025/9/1）

科目（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入 29,838 39,273 47,913 58,933

营业总成本 24,154 31,811 38,197 46,882

营业成本 17,051 22,386 27,512 33,827

营业税金及附加 178 295 359 442

销售费用 1,085 1,571 1,821 2,181

管理费用 2,111 2,828 3,402 4,155

财务费用 60 -59 -71 -88

研发费用 3,669 4,791 5,175 6,365

公允价值变动净收益 6 -1 -1 -1

资产减值损失 -75 -61 -75 -92

营业利润 6,527 8,824 11,379 14,097

加：营业外收入 18 18 18 18

减：营业外支出 34 22 22 22

利润总额 6,511 8,820 11,375 14,093

减：所得税 817 977 1,260 1,561

净利润 5,694 7,843 10,115 12,532

减： 少数股东损益 72 534 689 853

归母公司所有者的净利润 5,621 7,309 9,427 11,679

摊薄每股收益（元） 10.53 10.13 13.06 16.18

PE（倍） 35.87 37.30 28.92 23.35

数据来源：Wind，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知
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声明：
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