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京仪装备（688652.SH） 

25H1 业绩同比稳健增长，产能扩张蓄力未来发展 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 742 1,026 1,500 1,971 2,595 

增长率 yoy（%） 11.8 38.3 46.1 31.5 31.6 

归母净利润（百万元） 119 153 257 371 516 

增长率 yoy（%） 30.7 28.4 68.4 44.0 39.2 

ROE（%） 6.2 7.4 11.1 13.9 16.2 

EPS 最新摊薄（元） 0.71 0.91 1.53 2.21 3.07 

P/E（倍） 112.4 87.6 52.0 36.1 25.9 

P/B（倍） 6.9 6.5 5.8 5.0 4.2 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2025 年半年报，25H1 公司实现营收 7.35 亿元，同比

+45.38%；实现归母净利润 0.90 亿元，同比+12.84%；实现扣非净利润 0.75

亿元，同比+26.21%。其中单季度 Q2 实现营收 3.97 亿元，同比+38.61%，

环比+17.49%；实现归母净利润 0.54 亿元，同比+4.65%，环比+50.86%；

实现扣非净利润 0.44 亿元，同比+9.65%，环比+37.87%。 

 

产品优势持续兑现，25H1 营收同比稳增长：2025 年上半年，公司营收的高

速增长得益于半导体设备市场需求的旺盛以及自身产品的竞争优势，其产品

广泛应用于集成电路制造的多个环节，客户覆盖长江存储、中芯国际等国内

主流集成电路制造商，市场认可度较高。同时，2025 年上半年公司整体毛利

率为 33.46%，同比+3.04pcts；净利率为 12.25%，同比-3.53pcts。费用方

面 ， 2025 年 上半年 公司销售 、管理、 研发及 财务费用 率分别为

5.06%/4.27%/9.86%/-0.14% ， 同 比 变 动 分 别 为

-0.06/-0.95/+1.01/+0.98pcts。 

 

技术领先优势稳固，产能扩张驱动未来成长：公司是目前国内唯一一家实现

半导体专用温控设备规模装机应用的设备制造商，也是目前国内极少数实现

半导体专用工艺废气处理设备规模装机应用的设备制造商，公司产品技术水

平国内领先、国际先进。公司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 3DNAND 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 3DNAND 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。公司在半导体核心设备领域取得全面技术突破，整

体达到国内领先并跻身国际先进水平。其自主研发的专用温控设备掌握精密

控温、制冷与节能等核心技术，温控范围覆盖-120°C 至 120°C，空载精度

达±0.05°C，运行精度±0.5°C，性能指标全球领先，可适配 28nm 至 14nm

逻辑芯片及 128 层至 192 层存储芯片制造工艺，满足多种设备的定制化需求。

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 9 月 19 日收盘价（元） 83.20 
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在工艺废气处理方面，通过自主设计等离子发生装置及燃烧系统，突破低温

等离子处理、新材料防腐与密封等关键技术。晶圆传片设备则攻克自动寻心、

翻片及微晶传控等核心工艺。 

 

下游扩产驱动需求，国产替代打开空间：半导体专用设备市场的发展主要受

下游半导体制造市场推动。公司的半导体专用设备为半导体生产过程提供了

必要的温度控制、工艺废气处理及晶圆传送等功能，是晶圆制造所必须配备

的专用生产设备，该类设备的需求会随着晶圆制造产线建设加快和设备投资

支出的增长而增长。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。2015 年以

来，我国大陆大规模兴建晶圆厂。随着晶圆厂的兴建，下游晶圆制造厂商对

包括半导体专用温控设备、半导体专用工艺废气处理设备、晶圆传片设备在

内的半导体专用设备需求日益增长，带动半导体设备行业进入高速发展阶段。

公司产品已广泛用于长江存储、中芯国际、华虹集团、大连英特尔、广州粤

芯等国内主流集成电路制造产线，有望受益于全球半导体产业复苏和下游产

能扩张带来的需求增长，以及半导体设备国产化替代的加速趋势，未来成长

空间广阔。 

 

维持“增持”评级：公司核心产品半导体温控设备（Chiller）和废气处理设

备（Local Scrubber）是晶圆制造不可或缺的关键支撑系统，技术壁垒高，国

产替代需求迫切。随着国内晶圆产线持续扩产及先进制程升级，对工艺环境

温控和废气处理的精度要求愈发严苛，公司技术领先优势有望加速兑现为市

场份额。预计 2025-2027 年，分别实现归母净利润 2.57/3.71/5.16 亿元，对

应 EPS 分别为 1.53/2.21/3.07 元，当前股价对应 PE 分别为 52X/36X/26X。 

 

 

风险提示：汇率波动风险、下游需求恢复不及预期、技术革新风险、市场竞

争风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 2779 3823 3414 5068 5388  营业收入 742 1026 1500 1971 2595 

现金 1251 525 645 828 778  营业成本 501 690 882 1114 1422 

应收票据及应收账款 221 381 501 650 869  营业税金及附加 5 8 9 14 18 

其他应收款 11 6 18 13 28  销售费用 44 61 116 147 176 

预付账款 15 13 28 26 45  管理费用 59 66 118 148 193 

存货 957 1988 1777 2979 3093  研发费用 62 94 117 161 217 

其他流动资产 325 910 445 573 575  财务费用 -3 -9 -11 -5 5 

非流动资产 81 222 223 220 230  资产和信用减值损失 -4 -24 -10 -12 -17 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 53 56 38 44 48 

固定资产 16 36 53 67 81  公允价值变动收益 0 7 2 2 3 

无形资产 3 35 33 30 26  投资净收益 0 13 3 4 5 

其他非流动资产 62 151 137 123 123  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 2861 4045 3637 5288 5619  营业利润 124 168 301 433 604 

流动负债 846 1868 1225 2512 2338  营业外收入 10 0 2 3 4 

短期借款 10 0 184 331 613  营业外支出 0 1 0 0 0 

应付票据及应付账款 364 1045 227 1357 897  利润总额 133 168 303 436 607 

其他流动负债 471 823 813 824 828  所得税 14 15 45 65 91 

非流动负债 81 102 102 102 102  净利润 119 153 257 371 516 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 81 102 102 102 102  归属母公司净利润 119 153 257 371 516 

负债合计 927 1970 1327 2614 2440  EBITDA 138 171 317 462 640 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.71 0.91 1.53 2.21 3.07 

股本 168 168 168 168 168        

资本公积 1506 1506 1506 1506 1506  主要财务比率      

留存收益 259 399 641 984 1451  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 1934 2074 2311 2673 3179  成长能力      

负债和股东权益 2861 4045 3637 5288 5619  营业收入（%） 11.8 38.3 46.1 31.5 31.6 

       营业利润（%） 22.4 36.2 78.6 44.2 39.3 

       归属母公司净利润（%） 30.7 28.4 68.4 44.0 39.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 32.5 32.8 41.2 43.5 45.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 16.0 14.9 17.2 18.8 19.9 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 6.2 7.4 11.1 13.9 16.2 

经营活动现金流 41 0 -489 188 -284  ROIC（%） 6.0 6.9 9.9 12.1 13.7 

净利润 119 153 257 371 516  偿债能力      

折旧摊销 7 13 25 31 28  资产负债率（%） 32.4 48.7 36.5 49.4 43.4 

财务费用 -3 -9 -11 -5 5  净负债比率（%） -62.9 -24.6 -19.7 -18.3 -5.0 

投资损失 0 -13 -3 -4 -5  流动比率 3.3 2.0 2.8 2.0 2.3 

营运资金变动 -99 -172 -766 -214 -842  速动比率 2.1 0.9 1.3 0.8 0.9 

其他经营现金流 17 29 8 9 14  营运能力      

投资活动现金流 -329 -648 444 -149 -31  总资产周转率 0.4 0.3 0.4 0.4 0.5 

资本支出 29 120 27 28 38  应收账款周转率 3.54 3.45 3.47 3.48 3.47 

长期投资 0 -542 0 0 0  应付账款周转率 2.0 1.2 1.8 1.7 1.6 

其他投资现金流 -300 14 471 -121 7  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1235 -77 -20 -3 -15  每股收益（最新摊薄） 0.71 0.91 1.53 2.21 3.07 

短期借款 -110 -10 184 147 281  每股经营现金流（最新摊薄） 0.24 0.00 -2.91 1.12 -1.69 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 11.51 12.35 13.75 15.91 18.92 

普通股增加 42 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 1224 0 0 0 0  P/E 112.4 87.6 52.0 36.1 25.9 

其他筹资现金流 78 -67 -204 -151 -297  P/B 6.9 6.5 5.8 5.0 4.2 

现金净增加额 947 -725 -64 36 -331  EV/EBITDA 85.8 70.5 39.6 26.8 19.9  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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