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金宏气体（688106.SH）2024 年三季报点评     

业绩短期承压，集成电路业务进展积极 
 

 2024 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件：10 月 29 日，金宏气体发布 2024 年三季报，公司前三季度实现营业

总收入 18.58 亿元，同比增长 4.37%，实现归母净利润 2.1 亿元，同比减少

18.72%。 

➢ 销量同比增长，毛利率下滑拖累利润。公司前三季度收入当中，特种气体营

收占比 41.63%，大宗气体营收占比 38.54%，现场制气及租金营收占比 11.32%，

燃气营收占比 8.51%。公司第三季度实现营收 6.26 亿元，同比减少 3.14%，实

现归母净利润 0.50 亿元，同比减少 48.06%，销售毛利率为 30.74%，同比下滑

6.43pcts。公司前三季度销量增长 18.08%，但毛利率下滑，原因是：市场环境

复杂多变，价格竞争加剧，氧化亚氮因上半年工厂检修，且销售量较去年同期增

量比较明显，产能供不应求，部分通过外采的方式弥补缺口，而外采氧化亚氮的

毛利率相对较低，从而拉低了整体氧化亚氮产品的毛利率；氦气的价格受国际地

缘政治环境及国内复杂多变的市场环境影响有所下行；氢气受光伏行业影响，平

均毛利率有所下降。 

➢ 集成电路占比稳步提升，电子特气持续导入新客户。2024 年上半年，公司

在光伏行业的营收占比约为 13%，在泛半导体行业的营收占主营业务的 33%，

其中集成电路行业占比已超过 12%。公司致力于电子半导体领域的特种气体国

产化，已逐步实现了超纯氨、高纯氧化亚氮、电子级正硅酸乙酯、高纯二氧化碳

等一系列产品的进口替代。24 年上半年，新增导入 12 家半导体客户。公司优势

产品超纯氨、高纯氧化亚氮等产品已正式供应了中芯国际、海力士、长鑫存储、 

联芯集成、积塔、华润微电子、华力集成等一批知名半导体客户。投产新品电子

级正硅酸乙酯、高纯二氧化碳正在积极导入集成电路客户，已实现长鑫存储、苏

州和舰等部分客户批量供应。在建新品全氟丁二烯、一氟甲烷、八氟环丁烷、二

氯二氢硅、六氯乙硅烷、乙硅烷、三甲基硅胺等 7 款产品正在产业化过程中。 

➢ 电子大宗载气进展积极，现场制气业务稳步推进。公司进一步加强电子大宗

载气业务的服务能力，取得主要进展包括：公司在 2024 年取得武汉长飞、湖畔

光芯、北方集成电路二期等三个电子大宗载气项目。2024 年 1 月，厦门天马光

电子电子大宗载气项目量产供气。2024 年 4 月，无锡华润上华项目量产供气，

实现成熟量产晶圆产线电子大宗载气存量业务的突破。24 年上半年，苏州龙驰

项目系统陆续交付。公司氦气资源除充分保障集成电路、液晶面板等泛半导体客

户需求外，还渗透医疗及工业客户。 

➢ 投资建议：我们看好公司的集成电路业务将受到下游需求拉动并持续增长，

预计 24/25/26 年公司实现归母净利润 2.80/3.73/5.00 亿元，对应当前的股价

PE 分别为 32/24/18 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：终端需求不及预期，产能建设不及预期，主要原材料价格波动。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 2,427 2,573 3,139 3,704 

增长率（%） 23.4 6.0 22.0 18.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 315 280 373 500 

增长率（%） 37.5 -11.1 33.4 33.8 

每股收益（元） 0.65 0.58 0.77 1.04 

PE 29 32 24 18 

PB 2.9 2.8 2.6 2.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 30 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 2,427 2,573 3,139 3,704  成长能力（%）     

营业成本 1,511 1,721 2,025 2,337  营业收入增长率 23.40 6.01 22.00 18.00 

营业税金及附加 18 18 25 30  EBIT 增长率 50.02 -15.78 35.26 31.11 

销售费用 211 219 273 322  净利润增长率 37.48 -11.14 33.36 33.83 

管理费用 215 216 276 315  盈利能力（%）     

研发费用 86 93 113 133  毛利率 37.73 33.10 35.50 36.90 

EBIT 422 355 480 630  净利润率 12.98 10.88 11.89 13.49 

财务费用 17 37 46 45  总资产收益率 ROA 5.05 3.81 4.78 5.97 

资产减值损失 -17 -1 0 0  净资产收益率 ROE 9.93 8.54 10.65 13.13 

投资收益 6 10 9 11  偿债能力     

营业利润 401 336 450 603  流动比率 1.70 1.68 1.62 1.71 

营业外收支 0 3 2 2  速动比率 1.39 1.36 1.30 1.39 

利润总额 401 339 452 605  现金比率 0.44 0.62 0.58 0.68 

所得税 73 47 63 85  资产负债率（%） 45.19 51.85 51.63 50.96 

净利润 328 292 389 520  经营效率     

归属于母公司净利润 315 280 373 500  应收账款周转天数 53.39 56.35 52.77 53.58 

EBITDA 675 656 850 1,030  存货周转天数 29.02 32.70 32.38 32.66 

      总资产周转率 0.44 0.38 0.41 0.46 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 632 1,075 1,134 1,479  每股收益 0.65 0.58 0.77 1.04 

应收账款及票据 545 579 706 833  每股净资产 6.58 6.80 7.27 7.90 

预付款项 45 52 61 70  每股经营现金流 0.96 1.35 1.70 2.03 

存货 145 167 197 227  每股股利 0.35 0.31 0.41 0.55 

其他流动资产 1,080 1,035 1,075 1,114  估值分析     

流动资产合计 2,449 2,907 3,172 3,725  PE 29 32 24 18 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.9 2.8 2.6 2.4 

固定资产 1,491 2,428 2,852 3,002  EV/EBITDA 15.75 16.21 12.50 10.32 

无形资产 356 356 356 356  股息收益率（%） 1.86 1.64 2.19 2.93 

非流动资产合计 3,791 4,443 4,642 4,640       

资产合计 6,240 7,351 7,814 8,365       

短期借款 240 332 332 332  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 860 980 1,153 1,331  净利润 328 292 389 520 

其他流动负债 342 421 471 522  折旧和摊销 253 300 370 400 

流动负债合计 1,443 1,733 1,956 2,184  营运资金变动 -168 22 17 21 

长期借款 281 938 938 938  经营活动现金流 462 649 817 980 

其他长期负债 1,095 1,140 1,140 1,140  资本开支 -1,024 -881 -552 -381 

非流动负债合计 1,377 2,078 2,078 2,078  投资 -279 35 0 0 

负债合计 2,819 3,811 4,034 4,263  投资活动现金流 -1,297 -806 -542 -370 

股本 487 482 482 482  股权募资 60 1 0 0 

少数股东权益 249 261 276 297  债务募资 873 811 0 0 

股东权益合计 3,420 3,539 3,780 4,102  筹资活动现金流 735 600 -216 -265 

负债和股东权益合计 6,240 7,351 7,814 8,365  现金净流量 -100 442 59 346 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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