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业绩同比承压，扩充特气品类，推进国际化布局  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 1.2/1.2 

总市值/流通(亿元) 53.39/53.39 

12 个月内最高/最低价

(元) 

106.11/37.51 
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事件：公司发布 2023年年报，2023年公司实现营收 15.00亿元，

同比-16.80%；归母净利润 1.71亿元，同比-17.18%。 

行业景气度修复不及预期，23 年公司业绩承压。2023年公司业绩

承压，主要原因是 23年公司稀有气体产品销售价格回归正常；叠加消

费电子等需求不振、下游半导体厂稼动率下降等影响，导致公司电子

特气业务收入和营业利润下降；此外公司因 23年完成可转债发行，可

转债利息费用增加，对公司利润造成一定影响。具体分业务来看，（1）

特种气体：2023 年特种气体营收为 10.23 亿元，同比-22.67%，占主

营业务收入比重为 68.16%，由于新品毛利率高等原因，特种气体毛利

率整体提升 5.32pct至 36.21%。（2）普通工业气体：2023 年普通工

业气体营收为 2.27亿元，同比+3.11%，占主营业务收入比重为 15.13%，

毛利率为 14.04%，同比+1.62pct；（3）设备及工程：2023年设备及

工程营收为 2.01亿元，同比-13.98%，毛利率为 9.88%，同比-2.70pct。 

保持技术研发优势，积极扩充特气品类。截至 2023年年底，公司

已累计实现进口替代的产品超 55 种，成功实现了对国内 8 寸以上集

成电路制造厂商超过 90%的客户覆盖率。公司的拳头产品光刻气通过

了 ASML 和 GIGAPHOTON的认证，是国内唯一通过两家认证的气体公司。

公司的准分子激光气体产品还通过 Coherent（相干）德国公司

ExciStar激光器的 193nm测试，进一步提升了公司在准分子激光气体

领域内的认可度和知名度。2023年公司推出 4款电子级新产品，1款

混合气、1 款新型氟碳类产品、2 款氢化物。公司积极推进产业链延

伸，布局大单品氟碳和硅基系列产品全产业链并实现关键突破。 

突显区域布局覆盖优势，推进国际化布局。公司使用可转债募集

资金建设江西生产基地，公司客户覆盖面及特气品类将会有大幅度的

提升。公司于 2022年在泰国设立公司，通过海外公司的区位优势，并

依托公司特种气体产品的优势提升客户认同度，目前公司在泰国的现

场制气项目已增加至 3个。2023年，公司立足原有海外客户，进一步

强化国际化布局，通过收购的海外公司对公司的多款产品进行赋能，

并获得了新加坡“3D NAND 制造厂商”的认证，同时为了更全面覆盖

东南亚市场，公司通过投资马来西亚公司实现东南亚市场互联互通。 

盈利预测及投资建议：公司是国内电子特气龙头，积极扩充特气

品类，延伸产业链，持续开发导入特气新品种，加快项目基地建设，
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P2 业绩同比承压，扩充特气品类，推进国际化布局 
 

伴随着下游需求复苏和公司新产品放量，公司业绩有望进一步增长。

我们预测公司 2024-2026年归母净利润分别为 2.32亿、3.13亿、3.84

亿，对应当前 PE分别为 23倍、17倍、14倍，维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、研发不及预期、原材料价格波动、

行业竞争加剧等。 

 

  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,500 1,902 2,384 2,930 

营业收入增长率(%) -16.80% 26.80% 25.33% 22.88% 

归母净利（百万元） 171 232 313 384 

净利润增长率(%) -17.18% 35.61% 35.01% 22.48% 

摊薄每股收益（元） 1.43 1.93 2.60 3.18 

市盈率（PE） 47.12 23.01 17.04 13.91 

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

货币资金 479 872 707 677 738  营业收入 1,803 1,500 1,902 2,384 2,930 

应收和预付款项 411 403 512 641 787  营业成本 1,318 1,041 1,334 1,665 2,040 

存货 249 192 246 307 376  营业税金及附加 9 9 12 14 18 

其他流动资产 107 255 305 357 412  销售费用 84 87 111 130 167 

流动资产合计 1,247 1,722 1,769 1,981 2,313  管理费用 92 89 113 135 171 

长期股权投资 21 36 36 36 36  财务费用 -7 24 5 8 8 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 -11 -13 -8 -5 -4 

固定资产 485 546 859 1,034 1,149  投资收益 3 6 8 8 11 

在建工程 197 311 205 153 126  公允价值变动 0 0 0 0 0 

无形资产开发支出 60 68 84 100 116  营业利润 244 206 278 374 461 

长期待摊费用 7 96 127 157 187  其他非经营损益 -1 1 1 0 1 

其他非流动资产 1,640 2,105 2,198 2,455 2,830  利润总额 243 207 279 374 461 

资产总计 2,410 3,162 3,509 3,934 4,445  所得税 35 35 47 60 76 

短期借款 20 0 0 0 0  净利润 207 172 233 314 385 

应付和预收款项 171 95 121 151 185  少数股东损益 0 1 1 1 1 

长期借款 202 233 263 263 263  归母股东净利润 207 171 232 313 384 

其他负债 431 965 1,030 1,105 1,193        

负债合计 824 1,292 1,414 1,520 1,641  预测指标      

股本 120 120 120 120 120   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

资本公积 792 789 789 789 789  毛利率 26.88% 30.59% 29.86% 30.18% 30.36% 

留存收益 639 762 1,005 1,323 1,711  销售净利率 11.46% 11.41% 12.20% 13.14% 13.10% 

归母公司股东权益 1,542 1,825 2,049 2,368 2,756  销售收入增长率 33.84% -16.80% 26.80% 25.33% 22.88% 

少数股东权益 44 45 46 47 48  EBIT 增长率 69.59% -5.77% 27.38% 34.52% 22.85% 

股东权益合计 1,586 1,870 2,095 2,415 2,804  净利润增长率 59.77% -17.18% 35.61% 35.01% 22.48% 

负债和股东权益 2,410 3,162 3,509 3,934 4,445  ROE 13.39% 9.38% 11.32% 13.23% 13.92% 

       ROA 8.57% 5.41% 6.61% 7.96% 8.63% 

现金流量表（百万）       ROIC 10.38% 6.76% 7.88% 9.66% 10.57% 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(X) 1.72 1.43 1.93 2.60 3.18 

经营性现金流 322 170 270 368 453  PE(X) 43.17 47.12 23.01 17.04 13.91 

投资性现金流 -304 -365 -429 -379 -374  PB(X) 5.79 4.45 2.61 2.25 1.94 

融资性现金流 92 593 -7 -19 -18  PS(X) 4.95 5.41 2.81 2.24 1.82 

现金增加额 123 400 -165 -30 61  EV/EBITDA(X) 28.21 25.89 12.87 9.87 8.05 

资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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