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证券研究报告·A 股公司简评 专用设备 

业绩短期承压，看好半导体国内拓展与液冷

布局             ——半导体设备系列报告 

 

核心观点 

2025Q2 公司延续 Q1 营收增长同比基本持平趋势，主要由于地缘

政治与海外对卡脖子零部件制裁等影响，公司半导体业务海外营

收下降，国内保持增长；同时食品及医药类业务下游景气度尚未

出现拐点，食品营收微增、医药营收降幅较大。展望未来，一方

面看好公司半导体业务国内客户突破与新品发布打开市场空间，

一方面看好公司液冷子公司在主要客户端的放量进展与新客户

开拓。 

事件 

2025H1 公司实现营业收入 14.09 亿元，同比下降 0.62%；归母净

利润 1.08 亿元，同比下降 23.06%；扣非归母净利润 1.06 亿元，

同比下降 19.61%。 

单 Q2 来看，2025Q2 公司实现营业收入 7.37 亿元，同比增长

0.98%；归母净利润 0.57 亿元，同比下降 20.68%；扣非归母净利

润 0.55 亿元，同比下降 23.73%。 

简评 

下游景气度平淡业绩短期承压，看好半导体国内拓展与液冷布局 

2025H1 营收同比基本持平，地缘政治等影响半导体海外业务下

滑。2025H1 公司实现营收 14.09 亿元，同比下降 0.62%，营收分

行业来看，公司食品类业务营收 8.46 亿元，同比增长 5.41%；泛

半导体业务营收 4.41 亿元，同比下降 1.31%；医药类业务营收 1.22

亿元，同比下降 27.53%。公司延续 Q1 营收增长同比基本持平趋

势，主要由于地缘政治与海外对卡脖子零部件制裁等影响，公司

半导体业务海外营收下降，同时食品及医药类业务下游景气度尚

未出现拐点，食品营收微增、医药营收降幅较大。 

盈利能力略降叠加费用率微增，归母净利率有所下降。盈利能力

端来看，2025H1 公司实现毛利率 24.46%，同比-1.11pct，其中食

品类业务毛利率 24.87%，同比+2.13pct，在下游需求承压背景下

实现稳健提升；泛半导体业务毛利率 23.79%，同比-4.54pct，主

要系海外半导体营收占比持续下行，收入结构发生改变所致，此

外，公司台湾子公司新莱应材科技有限公司 2025H1 净利润为

-495.72 万元，2024 年同期为 514.78 万元；医药类业务毛利率

24.00%，同比-7.66pct，需求端承压。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）   

1 个月 3 个月 12 个月 

16.51/8.87 25.06/9.52 140.21/104.68 

12 月最高/最低价（元）  41.46/16.13 

总股本（万股）  40,780.68 

流通 A 股（万股）  28,763.69 

总市值（亿元）  162.02 

流通市值（亿元）  114.28 

近 3 月日均成交量（万）  2403.07 

主要股东   

李水波  25.06% 
 

股价表现 
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【中信建投专用设备】新莱应材

(300260):2024 年泛半导体支撑营收微

增，成立合资子公司布局液冷领域——

半导体设备系列报告 
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(300260):半导体下游支撑营收稳步增
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费用端来看，2025H1 公司期间费用率为 15.66%，同比+0.94pct，其中销售、管理、研发、财务费用率分别为 5.71%、

4.94%、4.00%、1.02%，同比分别-0.07pct、+0.93pct、+0.46pct、-0.39pct。归结到利润端，2025H1 公司实现归

母净利润 1.08 亿元，同比下降 23.06%，对应归母净利率 7.67%，同比-2.24pct；扣非归母净利润 1.06 亿元，同

比下降 19.61%，对应扣非归母净利率 7.54%，同比-1.78pct。 

半导体领域加大关键零部件研发，成立合资子公司布局液冷领域 

持续加大半导体关键零部件研发。公司持续提供高端高效高洁净泵、超洁净管道管件、超洁净高真空腔体、生

物用无菌阀门等系列产品，同时加大研发对控压蝶阀、控压钟摆阀、高性能 ALD 阀、高效率离心泵、应用于高

洁净要求的 PVD/CVD 腔体及核心零部件、精密毛细管换热器、均质机等研发优化，提高技术成果转化水平。 

与永阳精密成立合资子公司，布局液冷设备与管路并提供整体解决方案。公司与宁波永阳精密合资在昆山市设

立江苏菉康普挺精密科技有限公司，可为我国关键行业提供更多的具有自主知识产权的机架式、机柜式、浸没

式液冷设备，数据中心/服务器行业的管路研发、生产、销售、配件生产/销售、提供液冷整体解决方案，将打造

公司新的利润增长点，提升公司核心竞争力。 

投资建议 

预计公司 2025-2027 年营业收入分别为 31.05、33.00、36.68 亿元，同比分别增长 8.99%、6.28%、11.14%，2025-2027

年归母净利润分别为 2.40、2.93、3.58 亿元，同比分别增长 6.04%、21.94%、22.44%，对应 2025-2027 年 PE 估

值分别为 66.62x、54.63x、44.62x，维持“买入”评级。 

 

重要财务指标 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 2,711.40 2,849.01 3,105.25 3,300.15 3,667.91 

YOY(%) 3.49 5.08 8.99 6.28 11.14 

净利润(百万元) 235.90 226.34 240.01 292.68 358.35 

YOY(%) -31.58 -4.05 6.04 21.94 22.44 

毛利率(%) 25.58 25.72 25.36 26.24 26.98 

净利率(%) 8.70 7.94 7.73 8.87 9.77 

ROE(%) 13.25 11.62 11.09 12.07 13.05 

EPS(摊薄/元) 0.58 0.56 0.59 0.72 0.88 

P/E(倍) 67.78 70.65 66.62 54.63 44.62 

P/B(倍) 8.98 8.21 7.39 6.59 5.82 
 

资料来源：iFinD，中信建投 
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风险分析 

（1）国际贸易风险：若国际形势持续动荡，公司将面临海外客户流失风险，对经营产生不利影响。 

（2）下游扩产不及预期风险：若各行业周期性波动导致下游资本开支减缓，公司将面临市场需求下降的风险，

对公司经营业绩造成不利影响。 

（3）应收账款风险：公司业务合同执行周期较长，可能会存在部分客户延迟验收或者坏账风险，对公司经营产

生不利影响。 

（4）人才管理风险：公司规模持续扩大，对核心技术人才和管理人才的需求持续增加，若公司无法引进大量人

才，将对公司后续产品开发以及管理经营会造成不利影响。 
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