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金宏气体（688106.SH）2023 年一季报点评     

Q1 业绩高增，电子特气加速成长 
 

 2023 年 04 月 28 日 

 

➢ 事件：4 月 26 日，金宏气体发布 2023 年一季报。2023 年一季度实现营收

5.18 亿元，同比增长 16.25%；实现归母净利润 0.60 亿元，同比增长 55.46%；

实现扣非归母净利润 0.55 亿元，同比增长 85.12%。 

➢ Q1 业绩高速增长，盈利能力持续改善。23Q1 公司实现营收 5.18 亿元，同

比增加 16.25%，环比下降 2.25%；实现归母净利润 0.60 亿元，同比增加 55.46%，

环比增加 0.27%，主要由于公司加大市场开发力度，优化客户结构，收入规模持

续增长所致。公司 23Q1 实现毛利率 38.11%，同比增加 5.1pct，环比增加

2.08pct，主要系原材料价格相对平稳，同时公司实施积极有效的降本增效策略，

各项费用增速放缓所致。 

➢ 电子特气新产能陆续布局，业绩有望显著提升。公司自主研发的超纯氨、高

纯氧化亚氯等产品已正式供应中芯国际、海力士、镁光、联芯集成、积塔等知名

半导体客户。2022 年公司新增 1200 吨正硅酸乙酯与 10，000 吨高纯二氧化碳

产能，公司将会积极推动投产的新产品在集成电路客户端的导入进度，缩短产能

的爬坡周期。在建产能方面，预计 2023 年年底，氢气、氮气、氧气及氩气的扩

产计划即将完工；电子级全氟丁二烯、一氟甲烷、八氟环丁烷等七个产品进入试

产状态。新产能布局方面，公司拟发行可转换公司债券募集不超过 10.16 亿元，

重点投向新建高端电子专用材料以及电子级氮气、液氮、液氧等项目，预计每年

将新增电子特种气体 1050 吨、大宗气体 80794 吨、二氧化碳 12 万吨、氢气 1440

万标立方米的产能。可转债募资项目全部满产状态下，预计产生超 10 亿元营收。 

➢ 电子大宗订单稳步推进，积极推进战略合作。22 年 8 月，公司与 SK 海力

士半导体签订 TCGM 服务合同，这是公司 TCGM 业务中首个 IC 半导体客户案例，

可加强与客户的粘性，形成战略合作关系。公司与北方集成电路技术创新签订

12 亿元订单及广东芯粤能半导体签订的 10 亿元订单已开始供气。22 年公司与

天马光电子签订的 7.3 亿元订单及光大半导体 2.5 亿元订单，预计将分别于 2023

年底和 24 年年初开始供气。23 年 4 月，公司中标无锡华润上华科技有限公司大

宗载气订单，项目合同期为 15 年，总金额 8.50 亿元左右，预计 2024 年初供气。 

➢ 投资建议：考虑到国内工业气体市场稳步增长且半导体产业国产化进度加

速，未来公司将积极进行跨区域拓展并持续推出新气体品种，产能与技术优势将

进一步显现。预计 23/24/25 年实现归母净利润 3.03/3.92/4.70 亿元，对应当前

的股价 PE 分别为 42/33/27 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产能增长不及预期；客户需求不及预期；市场竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,967  2,370  3,005  3,750  

增长率（%） 13.0  20.5  26.8  24.8  

归属母公司股东净利润（百万元） 229  303  392  470  

增长率（%） 37.1  32.2  29.3  20.0  

每股收益（元） 0.47  0.62  0.81  0.97  

PE 56  42  33  27  

PB 4.6  4.4  4.1  3.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 月 27 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1,967  2,370  3,005  3,750   成长能力（%）     

营业成本 1,259  1,430  1,820  2,279   营业收入增长率 12.97  20.48  26.79  24.79  

营业税金及附加 16  19  24  30   EBIT 增长率 64.62  42.19  28.09  19.61  

销售费用 175  211  255  334   净利润增长率 37.14  32.19  29.32  20.05  

管理费用 181  213  270  338   盈利能力（%）     

研发费用 85  97  123  158   毛利率 35.97  39.66  39.43  39.23  

EBIT 281  400  512  612   净利润率 11.65  12.78  13.03  12.54  

财务费用 14  21  25  25   总资产收益率 ROA 4.84  5.96  7.12  7.76  

资产减值损失 -8  0  0  0   净资产收益率 ROE 8.15  10.26  12.52  14.18  

投资收益 19  0  0  0   偿债能力         

营业利润 281  379  487  587   流动比率 1.44  1.37  1.30  1.23  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 1.32  1.25  1.18  1.09  

利润总额 280  379  487  587   现金比率 0.47  0.36  0.27  0.20  

所得税 39  63  81  98   资产负债率（%） 36.45  37.77  39.10  41.26  

净利润 241  316  406  489   经营效率     

归属于母公司净利润 229  303  392  470   应收账款周转天数 61.06  59.00  60.00  60.00  

EBITDA 508  656  828  995   存货周转天数 28.50  27.00  27.00  29.00  

      总资产周转率 0.44  0.48  0.57  0.65  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 656  532  461  419   每股收益 0.47  0.62  0.81  0.97  

应收账款及票据 497  675  864  1,110   每股净资产 5.79  6.08  6.44  6.83  

预付款项 32  36  46  57   每股经营现金流 0.79  1.13  1.55  1.89  

存货 98  106  135  181   每股股利 0.25  0.45  0.58  0.70  

其他流动资产 723  688  730  759   估值分析         

流动资产合计 2,006  2,037  2,236  2,526   PE 56  42  33  27  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 4.6  4.4  4.1  3.9  

固定资产 1,345  1,651  1,923  2,235   EV/EBITDA 25.51  20.11  15.97  13.33  

无形资产 363  390  415  444   股息收益率（%） 0.94  1.69  2.19  2.62  

非流动资产合计 2,728  3,046  3,267  3,532        

资产合计 4,735  5,083  5,503  6,058        

短期借款 542  542  542  542   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 573  627  823  1,061   净利润 241  316  406  489  

其他流动负债 279  313  349  458   折旧和摊销 227  256  316  383  

流动负债合计 1,394  1,482  1,714  2,062   营运资金变动 -89  -56  -2  16  

长期借款 140  244  244  244   经营活动现金流 385  547  751  919  

其他长期负债 192  194  194  194   资本开支 -720  -561  -532  -643  

非流动负债合计 331  438  438  438   投资 -13  0  0  0  

负债合计 1,726  1,920  2,152  2,500   投资活动现金流 -695  -566  -532  -643  

股本 486  486  486  486   股权募资 35  0  0  0  

少数股东权益 197  209  223  242   债务募资 434  95  -37  0  

股东权益合计 3,009  3,163  3,351  3,558   筹资活动现金流 280  -105  -290  -318  

负债和股东权益合计 4,735  5,083  5,503  6,058   现金净流量 -33  -123  -71  -42  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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