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相关报告

1.盈利能力提升，AI液冷+半导体市场
开拓成效显著 2026-10-04
2.精密科学仪器专精者，切入核聚变+
医疗仪器持续外拓 2026-01-11

主要观点：

皖仪科技：营收稳步增长，Q3归母净利润同比+35.85%
皖仪科技于 2026 年 10 月 23 日发布 2026 年三季报。公司 2026Q1-3
实现营业收入 /归母净利 /扣非归母净利 6.46/0.65/0.43 亿元，同比

+24.46%/150.76%/313.49%；对应 26Q3营收/归母净利/扣非归母净利

2.55/0.34/0.27 亿元，同比+21.07%/35.85%/78.77%，公司扣非净利润

大幅增加，主要系营收及政府补助增长影响。

期间费用控制良好，毛利率同比提升 4.17pct
2026Q3 公司销售毛利率同比提升 4.17pct 至 52.15%，环比 Q2 提升

0.47pct，2026 年公司毛利率逐季度提升，主要由公司检漏仪器产品毛

利提升及销售收入占比提升带动。26Q1-3 公司期间费用率同比下降

6.02pct至 43.58%，其中销售/管理费用率分别下降 2.73pct/0.87pct，主

要系公司全面优化内部运营体系，提升运营管理效率的成效显著；财务

费用率下降 0.36pct，主要系汇兑损失和借款利息减少所致；2026Q1-3
公司研发费用率达 17.48%同比下降 2.06pct，主要系公司优化研发流程，

强化研发组织效率的成果。2026Q3 公司经营性现金流达 0.1 亿元，同

比-86.44%，主要系公司购买商品、劳务及职工支付现金增加所致。

拟募投助力扩产，海外及 AI液冷、半导体等新兴下游开拓成效显著

2026年 8月公司发布可转债募投公告，拟募集 3.2亿元用于建设高端质

谱仪项目及生产基地改造项目，项目建成后公司将形成年产 2000 台高

端质谱仪生产能力并优化产品生产布局，达产后年销售收入总计达

6.963亿元，持续提升公司竞争力。

检漏仪器领域，凭借技术优势持续开拓液冷等高需求新兴市场。根据公

司公告，公司自主研制的氦质谱检漏仪市场占有率超过 40%，市占率达

国内第一。随 AI算力密度攀升，液冷系统正加速规模化部署，液冷设备

长期处于带压、循环与热胀冷缩并存工况，微泄露导致腐蚀板卡甚至短

路宕机，氦质谱检漏由此成为液冷制造环节的刚性门槛。公司作为我国

氦质谱检漏仪器领先企业，有望凭借氦质谱检漏技术优势，持续拓宽产

品市场。

在线监测仪器领域，公司凭借气体采样和气态分子分析技术优势进一步

扩大在半导体晶圆厂洁净电子车间 AMC在线监测业务空间。

海外市场开拓层面，公司积极实施“出海战略”，凭借产品性能满足度、

质量稳定可靠、价格优势及快速积极的服务响应四大优势持续获得竞争

优势，公司产品销往全球 20余个国家及地区。

投资建议

根据公司 26年三季报，结合对公司市场拓展的判断，我们调整公司盈利

预测，预计公司 2026-2028 年营业收入分别为 9.12/11.33/13.72亿元，

归母净利润分别为 1.05/1.34/1.64亿元（前值 0.84/1.09/1.33 亿元），

以当前总股本计算的 EPS 为 0.78/0.99/1.22 元（ 26-28 年前值

0.62/0.81/0.99元）。公司当前股价对 2026-2028年预测 EPS的 PE倍
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数分别为 34.1/26.6/21.7 倍。考虑公司作为我国精密科学仪器专精者，

研发实力强劲，AI液冷+半导体+出口等多领域开拓助力公司持续外拓，

公司有望凭借技术及市场开拓优势持续扩张市场，维持“买入”评级。

风险提示

宏观经济与国际形势变化风险，市场竞争加剧风险，产品研发及升级换代
风险，部分原材料供应及价格波动风险，应收账款资金占用及回收风险，行业
与市场风险，出口风险及汇率波动风险，产能扩张不及预期风险，业务扩张不
及预期风险，核心技术人员流动风险，政府补助及税收优惠波动风险。

 重要财务指标 单位:百万元

主要财务指标 2025A 2026E 2027E 2028E
营业收入 708 912 1133 1372
收入同比（%） -4.4% 28.9% 24.2% 21.1%
归属母公司净利润 55 105 134 164
净利润同比（%） 282.0% 90.0% 28.1% 22.6%

毛利率（%） 49.7% 50.9% 51.1% 51.3%
ROE（%） 7.0% 12.3% 14.6% 16.3%

每股收益（元） 0.44 0.78 0.99 1.22
P/E 56.93 34.12 26.63 21.71
P/B 4.27 4.21 3.88 3.53
EV/EBITDA 40.95 24.88 20.38 17.10
资料来源： wind，华安证券研究所
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财务报表与盈利预测

资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E 会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E
流动资产 909 1087 1314 1565 营业收入 708 912 1133 1372
现金 82 80 115 158 营业成本 356 448 554 668
应收账款 151 193 239 290 营业税金及附加 7 11 12 15
其他应收款 6 8 9 11 销售费用 153 182 227 274
预付账款 10 13 16 19 管理费用 46 57 70 85
存货 305 398 492 593 财务费用 3 1 1 1
其他流动资产 355 396 443 494 资产减值损失 -15 0 0 0
非流动资产 410 389 358 329 公允价值变动收益 0 0 0 0
长期投资 3 3 3 3 投资净收益 4 6 7 9
固定资产 344 317 285 253 营业利润 55 105 134 164
无形资产 32 35 38 40 营业外收入 0 0 0 0
其他非流动资产 31 34 33 33 营业外支出 1 1 1 1
资产总计 1318 1476 1672 1894 利润总额 55 105 134 164
流动负债 425 530 653 786 所得税 0 0 0 0
短期借款 0 0 0 0 净利润 55 105 134 164
应付账款 156 174 215 260 少数股东损益 0 0 0 0
其他流动负债 270 356 438 526 归属母公司净利润 55 105 134 164
非流动负债 103 99 99 99 EBITDA 81.60 142.12 171.82 202.19
长期借款 47 47 47 47 EPS（元） 0.44 0.78 0.99 1.22
其他非流动负债 56 52 52 52
负债合计 528 629 752 884 主要财务比率

少数股东权益 0 0 0 0 会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E
股本 135 135 135 135 成长能力
资本公积 475 475 475 475 营业收入 -4.4% 28.9% 24.2% 21.1%
留存收益 181 237 310 400 营业利润 102.5% 89.7% 28.1% 22.6%
归属母公司股东权益 790 847 920 1010 归属于母公司净利润 282.0% 90.0% 28.1% 22.6%
负债和股东权益 1318 1476 1672 1894 获利能力

毛利率（%） 49.7% 50.9% 51.1% 51.3%
现金流量表 单位:百万元 净利率（%） 7.8% 11.5% 11.8% 12.0%
会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E ROE（%） 7.0% 12.3% 14.6% 16.3%
经营活动现金流 153 62 98 120 ROIC（%） 6.6% 11.7% 13.9% 15.7%
净利润 55 105 134 164 偿债能力
折旧摊销 26 37 37 36 资产负债率（%） 40.0% 42.6% 45.0% 46.7%
财务费用 1 1 1 1 净负债比率（%） 66.8% 74.2% 81.7% 87.6%
投资损失 -4 -6 -7 -9 流动比率 2.14 2.05 2.01 1.99
营运资金变动 54 -76 -68 -74 速动比率 1.29 1.17 1.13 1.11
其他经营现金流 -34 76 68 74 营运能力
投资活动现金流 -112 -10 -1 0 总资产周转率 0.56 0.65 0.72 0.77
资本支出 -116 -7 -7 -7 应收账款周转率 4.04 5.31 5.25 5.19
长期投资 -2 -2 -2 -2 应付账款周转率 2.38 2.71 2.84 2.81
其他投资现金流 5 -2 7 9 每股指标（元）
筹资活动现金流 -44 -53 -62 -76 每股收益 0.44 0.78 0.99 1.22
短期借款 -30 0 0 0 每股经营现金流(摊薄) 1.13 0.46 0.73 0.89
长期借款 47 0 0 0 每股净资产 5.87 6.29 6.83 7.50
普通股增加 0 0 0 0 估值比率
资本公积增加 3 0 0 0 P/E 56.93 34.12 26.63 21.71
其他筹资现金流 -64 -53 -62 -76 P/B 4.27 4.21 3.88 3.53
现金净增加额 -4 -1 34 43 EV/EBITDA 40.95 24.88 20.38 17.10
资料来源：公司公告，华安证券研究所
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分析师与研究助理简介
分析师：王璐，华安证券研究所机械设备组负责人。中国社会科学院大学本科，新加坡南洋理工大学硕士，曾任职

于华创证券、华泰证券，5年新能源及机械行业研究经验。

分析师：陶俞佳，华安证券研究所机械设备组分析师
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