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华特气体（688268.SH）2022 年业绩预告点评     

业绩高增，持续深化特气业务布局 
 

 2023 年 02 月 02 日 

 

➢ 事件概述：1 月 31 日，华特气体发布 2022 年年度业绩预告，预计公司 2022

年实现归母净利润 1.85 亿元-2.11 亿元，YOY+43%-63%；预计 2022 年实现

扣非归母净利润 1.82 亿元-2.04 亿元，YOY+63%-83%。  

➢ 电子特气业务持续扩大，归母净利稳健提升。预计公司 2022 年实现归母净

利润 1.85 亿元-2.11 亿元，YOY+43%-63%，中值为 1.98 亿元，其中 4Q22 归

母净利润中值为 0.12 亿元。2022 年归母净利润同比大幅增长主要系国内半导体

市场需求持续增长、客户放量、稀有气体销售量增长及新增产品投产和原客户新

导入产品所致；预计扣非归母净利润 1.82 亿元-2.04 亿元，YOY+63%-83%，

中值为 1.93 亿元，其中 4Q22 扣非归母净利润为 0.13 亿元。2022 年扣非归母

净利润同比大幅增长主要系本年销售规模增加及毛利率提升且本年非经常性损

益较上年减少所致。随着公司电子特气业务不断扩大，下游需求持续旺盛，公司

营收结构与业绩有望进一步改善。 

➢ 准分子激光气体通过认证，持续提升客户覆盖面。公司准分子激光气体产品

于 2023 年 1 月通过 Coherent（相干）德国公司 ExciStar 激光器的 193nm 测

试，是对公司该系列产品质量及在准分子激光气体生产领域的生产能力的认可，

有利于提高公司在准分子激光气体领域内的认可度和知名度，进一步提升公司准

分子激光气体产品的客户覆盖面，对于公司境内外销售准分子激光气体产品都具

有积极意义。 

➢ 募投项目陆续释放产能，收购项目逆市增长。公司为了深化在高端半导体材

料领域的业务布局，将通过江西华特在现有空余场地上扩建生产基地，扩大现有

特种气体生产规模。目前江西地区年产 1,764 吨半导体材料的项目中，乙硅烷

项目和新增的精馏塔项目仍处于建设期，其他项目均已建设完毕，并有部分产品

陆续释放产能。此外，公司全资收购的高能气体在珠三角产生了良好的区域协同

效应，在 2022 年实现收入和利润的大幅增长。依托于母公司的特气资源和气体

品牌，以及团队的专业人才，高能气体新业务不断增长，逐步与新能源、半导体

封装、散裂中子源等高尖端客户实现合作。高能气体通过与母公司的业务整合，

降低产品运输成本并扩大行业影响力，预计未来有望进一步提升在大健康医疗用

气领域的业务规模。 

➢ 投资建议：由于公司研发投入出现增长，我们小幅下修 22 年盈利预测，考

虑到公司在特种气体领域的竞争力以及业务成长性，我们仍看好公司在 23、24

年的业绩表现。预计公司 2022-2024 年收入分别为 18.65/22.83/28.35 亿元，

归母净利润分别为 2.02/3.01/3.90 亿元。对应现价 2022-2024 年的 PB 为

6.4/5.6/4.8 倍，PE 为 49/33/26 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新投资项目建设不及预期；新增产能消化风险，行业内竞争加剧。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1,347  1,865  2,283  2,835  

增长率（%） 34.8  38.4  22.4  24.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 129  202  301  390  

增长率（%） 21.5  56.5  49.0  29.3  

每股收益（元） 1.08  1.68  2.51  3.24  

PE 77  49  33  26  

PB 7.2  6.4  5.6  4.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 2 月 2 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1,347  1,865  2,283  2,835   成长能力（%）     

营业成本 1,021  1,353  1,620  2,002   营业收入增长率 34.78  38.43  22.41  24.18  

营业税金及附加 5  11  8  10   EBIT 增长率 30.53  72.40  42.66  29.03  

销售费用 69  93  116  143   净利润增长率 21.46  56.45  49.00  29.26  

管理费用 68  103  118  146   盈利能力（%）     

研发费用 47  75  95  112   毛利率 24.19  27.45  29.04  29.38  

EBIT 139  240  343  443   净利润率 9.60  10.85  13.20  13.74  

财务费用 6  4  4  3   总资产收益率 ROA 7.33  9.49  12.64  14.20  

资产减值损失 -2  -2  -2  -2   净资产收益率 ROE 9.36  13.02  16.85  18.72  

投资收益 8  4  11  14   偿债能力         

营业利润 144  234  342  443   流动比率 3.68  3.60  4.08  4.28  

营业外收支 4  4  4  4   速动比率 2.56  2.50  2.83  2.96  

利润总额 149  238  346  447   现金比率 1.11  1.09  1.23  1.29  

所得税 19  36  45  58   资产负债率（%） 21.48  26.95  24.82  24.01  

净利润 129  202  301  390   经营效率     

归属于母公司净利润 129  202  301  390   应收账款周转天数 72.65  73.00  73.00  73.00  

EBITDA 197  304  415  523   存货周转天数 83.83  84.00  85.00  86.00  

      总资产周转率 0.83  0.96  1.01  1.11  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 310  416  490  601   每股收益 1.08  1.68  2.51  3.24  

应收账款及票据 322  445  545  677   每股净资产 11.49  12.92  14.88  17.30  

预付款项 48  66  80  100   每股经营现金流 0.13  0.87  1.85  2.22  

存货 235  310  375  469   每股股利 0.35  0.55  0.81  1.05  

其他流动资产 112  132  140  151   估值分析         

流动资产合计 1,027  1,369  1,630  1,997   PE 77  49  33  26  

长期股权投资 56  56  56  56   PB 7.2  6.4  5.6  4.8  

固定资产 371  383  393  387   EV/EBITDA 49.79  32.20  23.36  18.33  

无形资产 50  50  50  50   股息收益率（%） 0.42  0.66  0.98  1.27  

非流动资产合计 738  763  755  747        

资产合计 1,765  2,132  2,386  2,744        

短期借款 40  40  40  40   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 90  122  143  174   净利润 129  202  301  390  

其他流动负债 149  218  216  253   折旧和摊销 57  64  72  80  

流动负债合计 279  381  399  467   营运资金变动 -169  -160  -147  -197  

长期借款 28  122  122  122   经营活动现金流 15  104  223  267  

其他长期负债 72  72  71  70   资本开支 -207  -53  -55  -62  

非流动负债合计 100  194  193  192   投资 -57  -0  0  0  

负债合计 379  575  592  659   投资活动现金流 -257  -73  -44  -48  

股本 120  120  120  120   股权募资 4  -1  0  0  

少数股东权益 4  4  4  4   债务募资 60  113  -30  -1  

股东权益合计 1,386  1,558  1,794  2,085   筹资活动现金流 17  75  -105  -108  

负债和股东权益合计 1,765  2,132  2,386  2,744   现金净流量 -226  106  74  111  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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