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2023年 11月 11日 公司研究●证券研究报告

京仪装备（688652.SH） 新股覆盖研究

投资要点

下周三（11月 15 日）有一家科创板上市公司“京仪装备”询价。

京仪装备（688652）：公司主要从事半导体专用设备的研发、生产和销售，主要产

品包括半导体专用温控设备、半导体专用工艺废气处理设备和晶圆传片设备。公

司 2020-2022 年分别实现营业收入 3.49 亿元/5.01 亿元/6.64 亿元，YOY 依次为

51.02%/43.74%/32.38%,三年营业收入的年复合增速 42.17%；实现归母净利润

0.06 亿元/0.59 亿元/0.91 亿元，YOY 依次为 121.58%/828.81%/54.95。最新报告

期，2023 年 1-9 月公司实现营业收入 6.04 亿元，同比变动 12.16%；实现归母净

利润 1.17 亿元，同比变动 23.84%。根据初步预测，预计公司 2023 年全年实现归

母净利润区间约 1.10 亿元至 1.30 亿元，较上年同期变动 20.72%至 42.67%。

 投资亮点：1、公司为国内唯一的半导体专用温控设备和工艺废气处理设备

商，有望较好受益于国产替代。半导体专用温控设备及专用工艺废气处理设

备可应用于刻蚀、薄膜沉积、扩散等多个环节，属于半导体制造必需的设

备；根据 QY Research,2022 年我国约 6 成的半导体专用温控设备和约 7 成

的半导体专用工艺废气处理设备主要被海外厂商所占据。公司打破国外垄

断，成为国内唯一一家针对半导体专用温控设备和半导体专用工艺废气处理

设备制造商进行大规模装机的厂商，2022 年分别实现市占率 35.73%、

15.57%，上述产品受到了大连英特尔、中芯国际、长江存储、华虹集团等知

名半导体制造企业的广泛认可。未来公司或有望持续受益于我国半导体行业

的发展和国产化率的持续提升。2、公司核心技术人员产业经验丰富，有助

于公司研发迭代的推进。公司核心高管产业经验丰富；其中副总经理兼总工

程师周亮先生曾任大连英特尔蚀刻设备经理、紫光集团 IC 部资深采购经理

等；副总经理吕丹先生曾任中芯国际工艺经理、大连英特尔工艺工程师等；

副总经理张建新先生曾任富士康产品制造工程师、联想基础设施方案业务集

团中国区第二党支部书记等。根据公司过往发展历程来看，公司于 2016 年

成立，2017 年便推出了半导体专用温控设备和专用工艺废气处理设备，

2018 年开发出晶圆传片设备，2020 年首次将温控产品从晶圆制造拓展到了

显示面板领域，2021 年研制出低温大负载产品；我们倾向于认为高管丰富

的产业经验或有望较好支撑未来公司产品持续迭代。

 同行业上市公司对比：综合考虑业务与产品类型等方面，选取北方华创、中

微公司、芯源微、华海清科、至纯科技、盛剑环境为京仪装备的可比上市公

司；但考虑到公司与可比公司业务结构的差异，我们倾向于认为参考意义有

限。从上述可比公司来看，2022 年平均收入规模为 44.73 亿元，销售毛利

率为 39.84%；可比 PE-TTM（算术平均/剔除异常值）为 39.20X；相较而

言，公司营收规模低于行业可比公司平均，毛利率接近行业可比公司平均。

风险提示：已经开启询价流程的公司依旧存在因特殊原因无法上市的可能、公司

内容主要基于招股书和其他公开资料内容、同行业上市公司选取存在不够准确的

风险、内容数据截选可能存在解读偏差等。具体上市公司风险在正文内容中展

示。

公司近 3年收入和利润情况

会计年度 2020A 2021A 2022A
主营收入(百万元) 348.8 501.4 663.7

同比增长(%) 51.02 43.74 32.38
营业利润(百万元) 8.5 65.9 101.0

同比增长(%) -124.68 677.72 53.14
净利润(百万元) 6.3 58.8 91.1

同比增长(%) 121.58 828.81 54.95
每股收益(元) 0.06 0.49 0.72

数据来源：聚源、华金证券研究所

交易数据

总市值（百万元）

流通市值（百万元）

总股本（百万股） 126.00
流通股本（百万股）
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一、京仪装备

公司主要从事半导体专用设备的研发、生产和销售，主营产品包括半导体专 用温控设备

（Chiller）、半导体专用工艺废气处理设备（Local Scrubber）和晶圆传片设备（Sorter）。

其中半导体专用温控设备产品主要用于 90nm 到 14nm 逻辑芯片以及 64 层到 192 层 3D

NAND 等存储芯片制造中若干关键步骤的大规模量产；半导体专用工艺废气处理设备产品主要用

于 90nm 到 28nm 逻辑芯片以及 64 层到 192 层 3D NAND 等存储芯片制造中若干关键步骤的

大规模量产；晶圆传片设备产品主要用于 90nm 到 28nm 逻辑芯片制造中若干关键步骤的大规

模量产。

（一）基本财务状况

公司 2020-2022 年分别实现营业收入 3.49 亿元/5.01 亿元/6.64 亿元，YOY 依次为

51.02%/43.74%/32.38%,三年营业收入的年复合增速 42.17%；实现归母净利润 0.06 亿元/0.59

亿元/0.91 亿元，YOY 依次为 121.58%/828.81%/54.95。最新报告期，2023 年 1-9 月公司实现营

业收入 6.04 亿元，同比变动 12.16%；实现归母净利润 1.17 亿元，同比变动 23.84%。

2022 年，公司主营业务收入按产品类别可分三大板块，分别为半导体专用设备（5.63 亿元，

86.23%）、零配件及支持性设备（0.70 亿元，10.71%）及维护&维修等服务（0.20 亿元，3.06%）。

其中，半导体专用设备又进一步由半导体专用温控设备（3.17 亿元，48.53%）、半导体专用工

艺废气处理设备（2.27 亿元，34.76%）、晶圆传片设备构成（0.19 亿元，2.95%）。

图 1：公司收入规模及增速变化 图 2：公司归母净利润及增速变化

资料来源：wind，华金证券研究所 资料来源：wind，华金证券研究所
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图 3：公司销售毛利率及净利润率变化 图 4：公司 ROE 变化

资料来源：wind，华金证券研究所 资料来源：wind，华金证券研究所

（二）行业情况

全球半导体市场规模呈现波动上行趋势，据 IC Insights，2021 年全球半导体市场规模达到

5,559亿美元, 同比增长 26.23%。2022年世界半导体市场规模预计将达到 6,135亿美元，同比增

长 10.37%，且未来五年半导体市场规模将以 7.1%的年复合增速稳步扩大。

图 5：2010 年-2022 年全球半导体市场销售额（单位：亿美元）

资料来源：IC Insights，华金证券研究所

就我国而言，据中国半导体行业协会统计数据，2021 年集成电路市场规模达 10,458.30 亿

元，2010年至 2021年间年复合增长率达到 19.75%。据 IC Insights数据显示，2021 年中国大陆

集成电路生产规模为 312 亿美元，市场需求与供给差额为 1,558 亿美元。未来我国半导体产业

有望受益于进口替代的推动而保持高速增长趋势。
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图 6：中国大陆集成电路供需对比情况

资料来源：IC Insights，华金证券研究所

半导体设备作为半导体制造的基石，中国大陆半导体设备销售额在 2011至 2022年间以高

达 20.45%的年复合增长率持续增长。根据 SEMI统计，2020年中国大陆首次成为全球半导体设

备第一大市场，实现销售金额 187.2 亿美元。2022 年，中国大陆半导体设备销售额 282.7 亿美

元，依然保持首位。但根据 SEMI统计数据显示，2021年国产半导体设备销售额为 385.5亿元，

占中国大陆半导体设备销售额的比例为 20.02%，半导体设备的国产替代势在必行。

图 7：2011-2022 年中国大陆半导体设备市场销售额（单位：亿美元）

资料来源：SEMI，华金证券研究所

根据 SEMI，在集成电路产业资本支出中，最大的资本支出来自于半导体设备，而在半导体

设备资本支出中，晶圆制造设备占比最高，2021年全球半导体设备中晶圆制造设备支出占比高

达 85.37%。其中半导体专用温控设备主要应用于刻蚀、离子注入、扩散、薄膜沉积、化学机械

抛光等环节。半导体专用工艺废气处理设备主要用于刻蚀、薄膜、扩散等环节。晶圆传片设备

主要用于半导体制程各工艺环节之间的晶圆下线、传片、翻片、倒片、出厂。应用领域较为广

泛，属于半导体制造必需的设备。
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图 8：半导体制程各环节应用设备情况

资料来源：公司招股书，华金证券研究所

1、半导体行业对温控设备

在晶圆制造过程中，半导体专用温控设备利用制冷循环和工艺冷却水的热交换原理对半导

体工艺设备使用的循环液的温度、流量和压力进行高精密控制，以确保晶圆制造各环节工艺制

程能够达到特定控温要求。据 QY Research数据，2018年至 2022年国内半导体专用温控设备市

场空间由 1.12亿美元增长至 1.64亿美元。

图 9：2018-2022 年中国半导体专用温控设备市场规模及京仪装备市场占有率（单位：万美元）

资料来源：QY Research，华金证券研究所
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2、半导体工业废气处理设备

晶圆制造各环节过程中会产生温室效应气体（CF4等）、腐蚀性气体（如 HBr、Cl2等）、毒

性气体（如 BCl3 等）、易燃易爆气体（SiH4、H2 等）等工艺废气，工艺废气具有有毒有害的

特性，需要经处理后才能对外排放。半导体专用工艺废气处理设备将工艺废气的处理前置到工

艺制程生产过程中，在工艺废气进入厂务中央处理系统前即进行无害化处理，实现了工艺废气

高效处理。据 QY Research数据，2018年至 2022年国内半导体专用工艺废气处理设备市场空间

由 1.16亿美元增长至 2.26亿美元。

图 10：2018-2022 年中国半导体专用温控设备市场规模及京仪装备市场占有率（单位：万美元）

资料来源：QY Research，华金证券研究所

3、晶圆传片设备

随着半导体工艺制程先进程度的持续提升，对晶圆的洁净度控制要求不断提高。晶圆在生

产过程中涉及下线、传片、翻片、倒片、出厂等流程，如采用人工进行晶圆处理，可能会对晶

圆带入杂质，影响晶圆良率，因而催生对晶圆传片设备的需求。根据 QY Research 数据，2018

年-2022 年全球 EFEM 及晶圆传片设备市场规模由 41,290万美元上升到 87,115万美元，市场空

间巨大。

就竞争格局来看，目前半导体专用温控设备主要被 ATS公司、SMC公司所垄断，半导体专

用工艺废气处理设备主要被爱德华公司、戴思公司所垄断，晶圆传片设备主要被瑞斯福公司、

平田公司所垄断，公司逐渐打破了国外厂商对相关产品的垄断，实现了进口替代，并已广泛用

于国内主流集成电路制造产线。

（三）公司亮点

1、公司为国内唯一的半导体专用温控设备和工艺废气处理设备商，有望较好受益于国产

替代。半导体专用温控设备及专用工艺废气处理设备可应用于刻蚀、薄膜沉积、扩散等多个环

节，属于半导体制造必需的设备；根据 QYResearch,2022 年我国约 6 成的半导体专用温控设备

和约 7 成的半导体专用工艺废气处理设备主要被海外厂商所占据。公司打破国外垄断，成为国
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内唯一一家针对半导体专用温控设备和半导体专用工艺废气处理设备制造商进行大规模装机的

厂商，2022 年分别实现市占率 35.73%、15.57%，上述产品受到了大连英特尔、中芯国际、长江

存储、华虹集团等知名半导体制造企业的广泛认可。未来公司或有望持续受益于我国半导体行

业的发展和国产化率的持续提升。

2、公司核心技术人员产业经验丰富，有助于公司研发迭代的推进。公司核心高管产业经验

丰富；其中副总经理兼总工程师周亮先生曾任大连英特尔蚀刻设备经理、紫光集团 IC 部资深采

购经理等；副总经理吕丹先生曾任中芯国际工艺经理、大连英特尔工艺工程师等；副总经理张

建新先生曾任富士康产品制造工程师、联想基础设施方案业务集团中国区第二党支部书记等。

根据公司过往发展历程来看，公司于 2016 年成立，2017 年便推出了半导体专用温控设备和专

用工艺废气处理设备，2018 年开发出晶圆传片设备，2020 年首次将温控产品从晶圆制造拓展到

了显示面板领域，2021 年研制出低温大负载产品；我们倾向于认为高管丰富的产业经验或有望

较好支撑未来公司产品持续迭代。

（四）募投项目投入

公司本轮 IPO 募投资金拟投入 1 个项目及补充流动资金。

1、集成电路制造专用高精密控制装备研发生产（安徽）基地项目：本项目主要技术成果

包括产业化车间、研发测试中心、创新中心、研发办公楼、动力间及其他配套设施等。

项目建成后，公司安徽制造基地可实现半导体专用温度控制设备、半导体专用工艺废

气处理设备生产能力的大幅提升，全面提升公司半导体专用设备的研发、制造和服务

能力。

表 1：公司 IPO 募投项目概况

序号 项目名称
项目投资总额

（万元）

拟使用募集资金金

额（万元）
项目建设期

1

2

集成电路制造专用高精密控制装备研发生产（安徽）基地项目

补充流动资金

50,600.00

40,000.00

50,600.00

40,000.00

2-2.5 年

总计 90,600.00 90,600.00

资料来源：公司招股书，华金证券研究所

（五）同行业上市公司指标对比

2022 年度，公司实现营业收入 6.64 亿元，同比增长 32.38%；实现归属于母公司净利润

0.91 亿元，同比增长 54.95%。根据初步预测，预计公司 2023 年全年实现营业收入区间约 7.00

亿元至 8.00 亿元，较上年同期变动 5.47%至 20.53%；预计实现归母净利润区间约 1.10 亿元至

1.30 亿元，较上年同期变动 20.72%至 42.67%；预计实现扣非归母净利润区间约 0.85 亿元至

1.05 亿元，较上年同期变动 3.63%至 28.01%。

公司主要从事半导体专用设备的研发、生产和销售；综合考虑业务与产品类型等方面，选

取北方华创、中微公司、芯源微、华海清科、至纯科技、盛剑环境为京仪装备的可比上市公司；

但考虑到公司与可比公司业务结构的差异，我们倾向于认为参考意义有限。从上述可比公司来

看，2022 年平均收入规模为 44.73 亿元，销售毛利率为 39.84%；可比 PE-TTM（算术平均/剔除
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异常值）为 39.20X；相较而言，公司营收规模低于行业可比公司平均，毛利率接近行业可比公

司平均。

表 2：同行业上市公司指标对比

代码 简称
总市值

(亿元)
PE-TTM

2022 年收入

(亿元)

2022 年

收入增速

2022 年归

母净利润

（亿元）

2022 年净

利润增长

率

2022 年

销售毛利

率

2022 年

ROE 摊薄

002371.SZ 北方华创 1,357.15 38.22 146.88 51.68% 23.53 118.37% 43.83% 11.91%

688012.SH 中微公司 1,051.00 68.40 47.40 52.50% 11.70 15.66% 45.74% 7.55%

688037.SH 芯源微 230.04 82.94 13.85 67.12% 2.00 158.77% 38.40% 9.50%

688120.SH 华海清科 346.33 47.93 16.49 104.86% 5.02 152.98% 47.72% 10.47%

603690.SH 至纯科技 108.28 34.28 30.50 46.32% 2.82 0.24% 35.36% 6.33%

603324.SH 盛剑环境 43.46 36.38 13.28 7.74% 1.30 -14.47% 28.01% 9.15%

行业均值 746.13 39.20 44.73 55.04% 7.73 71.93% 39.84% 9.15%

688652.SH 京仪装备 / / 6.64 32.38% 0.91 54.95% 39.57% 16.62%

资料来源：Wind（数据截至日期：2023 年 11 月 10 日），华金证券研究所

（六）风险提示

技术研发与迭代创新不及预期、客户集中度较高、行业政策变动、下游市场需求波动、原

材料供应及价格波动、市场竞争加剧、对境外子公司的管控不当、境外子公司所在司法辖区相

关法律变化等风险。
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公司评级体系

收益评级：

买入—未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 15%以上；

增持—未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 5%至 15%；

中性—未来 6个月的投资收益率与沪深 300指数的变动幅度相差-5%至 5%；

减持—未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 5%至 15%；

卖出—未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 15%以上；

风险评级：

A—正常风险，未来 6个月投资收益率的波动小于等于沪深 300指数波动；

B —较高风险，未来 6个月投资收益率的波动大于沪深 300指数波动；

分析师声明

李蕙声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保

证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。
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