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事件：公司发布 2024年半年度报告，2024H1公司实现营收 9.73

亿元，同比+8.60%；实现归母净利润 1.36 亿元，同比-14.39%。2024

年第二季度公司实现营收 5.12亿元，同比+6.25%，环比+11.04%；实

现归母净利润 0.69亿元，同比-18.14%，环比+2.19%。 

电子大宗气体项目顺利推进，通用工业气体业务得到新突破。得

益于新增项目投产及氦气销量增长，公司营收稳步增长。受氦气价格

下滑影响，公司 24年 H1盈利继续承压。分产品来看，（1）电子大宗

气体：2024H1 营收为 7.05 亿元；受氦气价格低迷影响，电子大宗气

体毛利率下滑，2024H1电子大宗气体毛利率为 32.98%。2024H1，公司

获取了武汉楚兴（二期）、珠海华灿等电子大宗气体项目；在存量项

目中陆续实现北京集电、方正微、武汉楚兴（一期）等多个项目的商

业化运营，助力业绩提升。氦气业务方面，公司氦气销售量维持增长

趋势，推动核心供应链以及液氦战略储备中心的建设，提升液氦储运

能力，扩大氦气市占率，并开发国内外优质氦气终端客户，致力与国

外气源地建立长期合作关系，日趋完善全球供应链体系。（2）通用工

业气体:2024H1 通用工业气体营收为 2.23 亿元，毛利率为 17.69%。

2024H1，公司成功中标赤峰金通二期铜冶炼项目配套空分项目，有利

于扩大公司在通用工业气体领域的市场份额。 

公司拓展电子特气业务布局，为客户提供更全面服务。公司在安

徽合肥、内蒙古赤峰布局的电子特气研发生产基地项目正式落地实施，

处于产业化过程中的电子特气产品包括以三氟化氮（NF3）、六氟丁二

烯（C4F6）、氯化氢（HCl）、溴化氢（HBr）等为重点代表的核心电

子特气品类。随着电子特气项目逐步建成投产，将完善公司在电子气

体的业务布局版图，为客户提供更全面的气体产品服务。 

公司持续加大研发投入，提升高端装备制造能力。公司 2024H1研

发支出合计投入 5073.46 万元，较上年同期增长 2.66%。公司通过不

断研发创新，自主研发“Super-N”“Fast-N”系列制氮装置，达到外

资气体公司先进技术水平。公司智能装备制造基地项目在杭州建德正

式奠基开工，公司提升核心装备的自主制造能力，将有助于加强气体

产品的稳定性、可靠性，将进一步提升公司核心竞争力。2024H1，公

司及下属子公司共申请专利 9项，获得专利授权 18项，截至 2024年

6月末累计获得专利授权 129项，同比增长 32.99%。 
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P2 24Q2 业绩环比改善，电子大宗项目稳步推进 
 

盈利预测及投资建议：公司是国内领先的电子大宗气体供应商，

氦气供应链体系日趋完善，电子大宗项目稳步推进。公司拓展电子特

气业务布局，不断提升核心竞争力，为电子半导体行业提供更全面的

气体产品服务。随着项目逐步落地，预期公司未来业绩将会稳步增长。

我们维持公司盈利预测，预计 2024-2026 年归母净利润分别为 3.50

亿、4.67亿、6.10亿，对应当前 PE分别为 29倍、21倍、16倍，给

予“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、研发不及预期、供应气体价格大幅下

滑、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） 1,835 2,260 2,858 3,655 

营业收入增长率(%) 19.20% 23.11% 26.49% 27.88% 

归母净利（百万元） 320 350 467 610 

净利润增长率(%) 35.73% 9.44% 33.48% 30.66% 

摊薄每股收益（元） 0.29 0.27 0.35 0.46 

市盈率（PE） 45.03 28.67 21.48 16.44 

资料来源：携宁，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 79 788 404 252 304  营业收入 1,540 1,835 2,260 2,858 3,655 

应收和预付款项 301 365 449 568 726  营业成本 950 1,192 1,455 1,817 2,310 

存货 111 185 226 283 359  营业税金及附加 10 9 14 18 23 

其他流动资产 60 1,813 2,408 3,004 3,603  销售费用 43 39 62 78 100 

流动资产合计 551 3,152 3,488 4,107 4,992  管理费用 134 160 197 249 318 

长期股权投资 0 0 0 0 0  财务费用 23 13 15 23 28 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 -13 0 0 0 0 

固定资产 1,479 2,288 2,530 2,638 2,675  投资收益 -1 1 0 0 -1 

在建工程 636 572 470 399 350  公允价值变动 -1 0 0 0 0 

无形资产开发支出 397 394 425 456 486  营业利润 302 345 421 551 718 

长期待摊费用 17 13 15 18 20  其他非经营损益 1 1 2 1 1 

其他非流动资产 1,234 3,986 4,305 4,940 5,828  利润总额 303 346 423 552 720 

资产总计 3,764 7,253 7,746 8,450 9,359  所得税 65 26 72 83 108 

短期借款 143 17 67 117 167  净利润 238 320 351 469 612 

应付和预收款项 405 397 485 606 770  少数股东损益 3 0 1 2 2 

长期借款 606 592 602 612 622  归母股东净利润 235 320 350 467 610 

其他负债 255 480 571 626 699        

负债合计 1,409 1,487 1,725 1,961 2,258  预测指标      

股本 990 1,319 1,319 1,319 1,319   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

资本公积 742 3,480 3,480 3,480 3,480  毛利率 38.27% 35.06% 35.61% 36.42% 36.79% 

留存收益 582 902 1,150 1,617 2,227  销售净利率 15.29% 17.41% 15.48% 16.34% 16.69% 

归母公司股东权益 2,335 5,730 5,983 6,450 7,060  销售收入增长率 30.72% 19.20% 23.11% 26.49% 27.88% 

少数股东权益 20 36 37 39 41  EBIT 增长率 83.82% 5.64% 21.88% 31.42% 30.02% 

股东权益合计 2,354 5,766 6,020 6,489 7,101  净利润增长率 95.22% 35.73% 9.44% 33.48% 30.66% 

负债和股东权益 3,764 7,253 7,746 8,450 9,359  ROE 10.09% 5.58% 5.85% 7.24% 8.64% 

       ROA 6.26% 4.41% 4.52% 5.52% 6.52% 

现金流量表（百万）       ROIC 8.43% 5.05% 5.25% 6.56% 7.82% 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(X) 0.24 0.29 0.27 0.35 0.46 

经营性现金流 453 538 168 335 530  PE(X) 0.00 45.03 28.67 21.48 16.44 

投资性现金流 -831 -2,766 -528 -523 -513  PB(X) 0.00 3.01 1.68 1.55 1.42 

融资性现金流 179 2,936 -24 36 34  PS(X) 0.00 9.39 4.44 3.51 2.74 

现金增加额 -201 709 -385 -152 52  EV/EBITDA(X) 1.44 30.55 12.79 10.61 8.71 

资料来源：携宁，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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