江苏南大光电材料股份有限公司 (300346)
个股分析报告
行业：半导体电子材料
报告日期：2026年9月13日
截至2026-09-11（星期五）收盘；部分技术指标为2026-09-07或09-09口径，非当日值，已在相应字段标注
本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议


一、核心摘要
南大光电主营先进前驱体、电子特气以及光刻胶及配套材料，已形成覆盖苏州、安徽滁州、山东淄博、内蒙古乌兰察布和浙江宁波等地的半导体材料业务布局。截至2026年上半年，公司实现营业收入13.684亿元，同比增长11.35%；归母净利润2.558亿元，同比增长23.10%；扣非归母净利润2.210亿元，同比增长36.36%，利润增速明显高于收入增速，先进前驱体和光刻胶业务表现相对突出。
分业务看，2026年上半年先进前驱体收入4.04亿元，同比增长18.12%，毛利率为60.13%；电子特气收入7.77亿元，同比增长3.68%；ArF光刻胶收入同比增长48%。公司同时推进KrF光刻胶开发验证及年产70吨产线建设，并通过收购乌兰察布南大16.1666%少数股权，将持股比例提升至91.05%，进一步强化电子特气业务的权益整合。
盈利质量方面，2026年第二季度收入7.07亿元、归母净利润1.32亿元，同比分别增长17.51%和17.25%，环比分别增长6.84%和5.97%；但上半年经营现金流净额为2.99亿元，同比下降25.27%，第二季度毛利率较上季度下降1.32个百分点，显示利润增长与现金流、盈利稳定性之间仍存在差异。公司已实施2026年半年度每10股派0.80元现金分红。
截至2026年9月11日收盘，公司股价为51.00元，总市值352.49亿元，静态市盈率110.24倍、滚动市盈率95.85倍，估值数据处于较高水平。技术面上股价低于MA5、MA10和MA20，MACD位于零轴下方且资金面偏弱；KD指标处于超卖区，短期存在技术性反弹可能，但整体仍处于调整格局。
二、公司概况
2.1 基本信息
	项目
	内容

	股票代码
	300346.SZ

	上市日期
	2012-08-07

	发行价
	66元/股，发行1257万股

	成立日期
	2000-12-28

	注册地/办公地
	苏州工业园区胜浦平胜路67号

	总股本
	6.91亿股（注册资本6.91亿元），流通A股约6.62亿股

	董事长
	冯剑松

	总经理兼技术总监
	王陆平

	实际控制人
	公司披露无实际控制人（华西证券F10口径）

	员工人数
	1422人（investing.com公司简介；2025年报研发人员292人占20.53%反推约1422人，可互相印证）



2.2 主营业务与产品布局
先进前驱体板块（前驱体材料+MO源）：基地在安徽滁州、江苏苏州；前驱体材料用于晶圆制造薄膜沉积（ALD/CVD），已实现硅前驱体/金属前驱体、高K/低K前驱体主要品类全覆盖，导入国内领先芯片制造企业量产制程；MO源主要产品包括三甲基镓、三甲基铟、三乙基镓、三甲基铝等，纯度≥6N，为全球主要MO源制造商之一，国内市场处于领导地位
1. 电子特气板块：基地在安徽滁州、山东淄博、内蒙古乌兰察布；氢类产品包括高纯磷烷、砷烷、安全源（离子注入）等；氟类产品包括三氟化氮（NF3）、六氟化硫等，依托乌兰察布自然资源与绿色电力形成双基地布局
1. 光刻胶及配套材料：基地位于浙江宁波；控股子公司实现从原材料（单体、功能树脂、引发剂）到光刻胶产品及配套材料的自主化
2.3 产业链上下游地位与成本利润结构
三、财务数据与估值分析
3.1 近期经营业绩
	报告期
	营业收入
	同比
	归母净利润
	同比

	2026H1
	13.684亿元
	+11.35%
	2.558亿元（归母）
	+23.10%

	2026Q2（单季）
	7.07亿元
	+17.51%
	1.32亿元（归母）
	+17.25%

	2026Q1（倒推）
	数据缺失（纪要仅给出2026Q1归母净利倒推约1.24亿元、Q1归母同比约+30%，未提供Q1营业收入）
	数据缺失（纪要提及港系财经站口径Q1营收6.6158亿元、+5.45%，但属含少数股东权益口径，未获核实）
	约1.24亿元（归母，倒推）
	约+30%（群益证券口径）


数据截至2026年半年报（2026-08-27/28披露）。多来源一致：2026H1营业收入13.684亿元（1,368,405,377.06元），同比+11.35%；归母净利润2.558亿元（255,816,595.24元），同比+23.10%；扣非归母净利润2.21亿元，同比+36.36%。2026Q2单季营收7.07亿元，同比+17.51%、环比+6.84%；归母净利1.32亿元，同比+17.25%、环比+5.97%；扣非1.16亿元，同比+34.39%。毛利率40.55%（较上季度降1.32pct）；ROE 7.22%；资产负债率35.47%；经营现金流净额2.99亿元（同比-25.27%）。中期分红预案：拟10派0.8元（0.08元/股，合计约5,530万元）。口径说明：另有来源（etnet及华西F10）显示2026Q1净利润1.51962亿元（+17.35%）、最新期净利润3.04亿元，与归母口径不一致，判断为含少数股东权益的净利润总额；该推断未获公司公告原文逐条核实，使用时应以归母净利润为准。
2026H1业绩符合预期，归母净利润同比增长23.10%，扣非归母净利润同比增长36.36%，扣非增速明显高于归母增速；2026Q2单季营收、归母净利同比与环比均实现增长，环比增速分别为+6.84%和+5.97%。但毛利率40.55%较上季度下降1.32pct；经营现金流净额2.99亿元，同比下降25.27%，现金流表现弱于利润。
3.2 盈利预测
2023、2024年度数据来自东方财富盈利预测页“预测统计”（归母口径，最新股本）。纪要中2024年营业收入数据仅显示为“23.”即被截断，2024年归母净利润、同比增速及EPS均缺失，未作推测。2025年及以后年度盈利预测数据在纪要中未出现，无法列示。
	年度
	营业收入
	归母净利润
	净利润增速
	每股收益(EPS)

	2023
	17.03亿元
	2.115亿元
	数据缺失（纪要未提供2023年归母净利润同比增速）
	0.3060

	2024
	23.
	数据缺失（纪要中2024年数据在“23.”处截断，未提供归母净利润等后续数据）
	数据缺失（纪要未提供2024年归母净利润同比增速）
	数据缺失（纪要未提供2024年EPS）



3.3 估值水平与机构评级
	机构
	评级
	日期
	备注

	群益证券
	增持（首次覆盖）
	2026-05-28
	目标价67.0元

	平安证券
	推荐
	数据缺失（纪要中平安证券评级相关链接未显示明确日期，仅提及“给予南大光电‘推荐’评级”）
	未给出目标价



纪要中未提供完整的估值指标（如PE、PB、市值等）测算数据，无法给出估值区间判断。可确认的相关信息为：群益证券2026-05-28首次覆盖给予增持评级、目标价67.0元；平安证券给予推荐评级、未给出目标价。价格与估值为截至2026-09-11收盘口径，但纪要未列出当日具体股价及对应估值倍数；历史年度数据中仅2023年有EPS 0.3060及每股净资产4.0454，2024年数据截断缺失，故基于盈利预测的估值倍数无法完整测算。使用时需补充最新股价、总股本及一致的归母净利润预测口径后方可完成估值判断。估值相关数据存在缺失与口径不确定性。
四、近期消息与公告
4.1 标的识别：南大光电（300346.SZ）
证券简称：南大光电；证券代码：300346.SZ（深交所创业板）；公司全称：江苏南大光电材料股份有限公司（Jiangsu Nata Opto-electronic Material Co., Ltd.）。上市时间：2012年8月7日深交所创业板挂牌；董事长：冯剑松。主营：先进前驱体材料（含MO源）、电子特气、光刻胶及配套材料三类半导体材料的研发/生产/销售；研发生产基地在苏州、宁波、全椒、淄博、乌兰察布，北美设营销技术分公司。来源：https://m.hx168.com.cn/stock/F10/300346.html ；moomoo公司页 https://www.moomooapp.com/hant/stock/300346-SZ/company
4.2 当前时间锚点（“截至”日期，存在±数日误差，需复核）
目录中可检索到的最新可定日公告/报道为2026-09-03的权益分派公告、2026-09-09/11的主力资金统计。据此推断当前时点约为2026年9月中旬（约9月11日前后）。此为本纪要多数“近期”数据的“截至”时点。注意：本次检索未直接读到明确的“今日”系统日期，上述时点为推断，存在±数日误差，需复核。
4.3 业绩数据矛盾（重点标注）：媒体所称“2025业绩预告6.53亿~7.33亿元”与公司否认及审计结果冲突，不应采信
经济观察网/同花顺转载文章（2026-02-12）称：公司已于2026年1月6日发布业绩预告，预计2025年归母净利润6.53亿~7.33亿元，同比+41%~59%。来源：http://www.eeo.com.cn/2026/0212/792068.shtml ；http://stock.10jqka.com.cn/20260212/c674767604.shtml 。但公司在2026-04-15业绩说明会上明确表示：“公司未披露过2025年度业绩预告”，并提示以《证券时报》和巨潮资讯网为准。来源：http://stock.stockstar.com/RB2026041500042620.shtml ；https://basic.10jqka.com.cn/300346/ 。同时，业绩说明会上有投资者提问“与一月业绩预告中利润为何与实际偏差达到近50%”（暗示市场上确有“一月预告”印象）。同花顺问董秘页（2026-01-30）也有投资者追问“公司2025年年报为什么不提前公布预告”，公司回复仅称“按创业板规则履行披露义务”、“请关注定期报告”。来源：https://finance.sina.cn/other/relnews/dongmiqa_list.d.html?market=sz&code=300346 。实际2025年全年（审计）数据（S&P Capital IQ经MarketScreener译报，发布于2026-04-09）：营业收入25.8546亿元（2,585.46百万），上年23.5189亿元；归母净利润3.1976亿元（319.76百万），上年2.7098亿元；基本EPS 0.46元（上年0.41元）。来源：https://it.marketscreener.com/notizie/jiangsu-nata-opto-electronic-material-co-ltd-riporta-i-risultati-finanziari-per-l-esercizio-chius-ce7e50d8db8cf223 。交叉印证：2025年半年度归母净利约2.08亿元（由2026H1同比+23.10%倒推，与中证网披露的上年同期207,814,081元一致），全年3.20亿量级自洽；而“6.53~7.33亿”与全年3.20亿明显冲突。结论/风险提示：经济观察网该段“2025业绩预告6.53-7.33亿”高度可疑，疑为AI生成/张冠李戴，且与公司否认声明及审计结果冲突，不应采信；“一月预告”之谜未有权威澄清，属未决数据质量问题（仅在媒体端出现、公司端否认）。
4.4 2025年年度报告披露（约2026-04-09/10）及随年报披露的公告清单
随年报一并披露的公告包括：第九届董事会第十六次会议决议、2025年度利润分配预案、2025年度计提减值准备、关于“质量回报双提升”行动方案的进展、2026年度日常关联交易预计、部分募投项目延期、会计政策变更、举行2025年度网上业绩说明会、全椒南大光电材料有限公司2025年业绩承诺完成情况、提请股东会授权董事会制定2026年中期分红方案、申请综合授信及对子公司担保额度预计、召开2025年度股东会通知等。来源：https://www.stocke.com.cn/main/a/20260410/8129530.shtml
4.5 2026年一季报（公告日2026-04-24，发布2026-04-23晚）
营收6.62亿元，同比+5.45%；归母净利1.24亿元，同比+29.97%；扣非净利约1.05亿元，同比+38.61%；EPS 0.18元（+28.57%）。当日收盘参考价52.36元。来源：https://m.nbd.com.cn/articles/2026-04-23/4354809.html 。另注意：东方财富某“公告解读”类页面（非官方公告）称“此前预告归母净利1.47–1.65亿元（+52%–73%），实际1.24亿元低于预期”。此为UGC/AI性质内容，非交易所公告，可信度低，仅作线索标注。来源：https://np-info.eastmoney.com/wap/notice/?infocode=AN202604231821498085
4.6 2026年半年报（2026-08-28披露）
营收13.6841亿元，同比+11.35%；归母净利2.5582亿元，同比+23.10%；扣非净利2.2099亿元，同比+36.36%；经营现金流净额2.9913亿元，同比-25.27%；EPS 0.37元；加权ROE 7.15%。总资产61.85亿元，归母净资产35.43亿元。来源：中证网 https://newzzbcx.cs.com.cn/cxnews.html?random=GjGJkXl3&name=new20260828000649wrugpiso 。平安证券研报（2026-08-28）补充：2026H1毛利率40.55%（+1.80pct）、净利率22.21%（+1.26pct）；先进前驱体（含MO源）收入4.04亿元+18.12%、毛利率60.13%；特气收入7.77亿元+3.68%；ArF光刻胶收入同比+48%。来源：http://stock.finance.sina.com.cn/stock/go.php/vReport_Show/kind/search/rptid/841233840398/index.phtml
4.7 分红与“质量回报双提升”：2026年半年度权益分派实施（10派0.80元）及2025年半年度分派
2025年半年度权益分派实施公告：2025-09-03发布（深市公告速递）。来源：https://www.9fzt.com/detail/fund_159529_1_10596413.html 。2026年半年度利润分配：每10股派现0.80元（含税），以总股本691,156,903股为基数，合计派现55,292,552.24元（约5529.26万元）；不送红股、不转增。董事会：第九届董事会第十九次会议2026-08-26通过；授权来自2026-05-07 2025年度股东会（《提请股东会授权董事会制定2026年中期分红方案》）。公告日：2026-09-03（公告编号2026-043）；股权登记日2026-09-09；除权除息日2026-09-10。来源：https://data.eastmoney.com/notices/detail/300346/AN202609031828960677.html ；https://www.sohu.com/a/1071465212_122014422 ；https://m.21jingji.com/timeline/81dd3abafbf84c40a9a5cf89f176438c.html 。“质量回报双提升”行动方案进展公告随2025年报披露（约2026-04-09/10），显示公司持续在分红/回报维度披露进展。来源同2025年年度报告披露条目。
4.8 并购/股权投资：7760万元收购控股子公司乌兰察布南大少数股权（关联交易，2026-01-05/06）
公司以自有资金现金7,760万元收购员工持股平台股权：南晟叁号持有的南大光电（乌兰察布）13.3333%股权（对价6,400万元）+ 南晟肆号持有的2.8333%股权（对价1,360万元），合计16.1666%。交易后持股由74.8833%升至91.05%。构成关联交易（南晟叁号LP含董事王陆平、茅炳荣，高管陆振学及前监事王萍），不构成重大资产重组；2026-01-05第九届董事会第十五次会议通过，关联董事回避，无需股东会审议。定价依据：截至2025年11月30日乌兰察布南大净资产47,711.50万元（中审亚太审计报告，中审亚太审字（2026）000005号）。标的财务：2024年营收4.66亿元、净利8,700.70万元；2025年1-11月营收4.14亿元、净利4,427.89万元。来源：证券日报/中证网 http://www.zqrb.cn/gscy/gongsi/2026-01-06/A1767663531139.html ；公告原文 https://data.eastmoney.com/notices/detail/300346/AN202601051815451982 ；中国基金报 https://www.chnfund.com/article/78d00751-044c-70b8-e7ab-3a1e9fd2986b
4.9 募投项目：变更部分募集资金用途（2025-10-29）及相关治理公告
2025-10-29变更部分募集资金用途：将“7200吨电子级三氟化氮项目”未使用募集资金9,217.50万元全部用于乌兰察布南大“年产2000吨高纯电子级三氟化氮扩产项目”，该项目总投资约3.68亿元，聚焦5.5N高纯度规格。来源同上（证券日报文）。2025-11-14 2025年第五次临时股东会决议（公告编号2025-068）：通过《关于变更部分募投项目的议案》《关于续聘会计师事务所的议案》。出席股东代表股份146,780,308股（占有表决权股份21.2369%）。来源：https://cfi.cn/p20251114001847.html 。2025-12-16“部分募集资金专户销户、新开立募集资金专户并签订三方监管协议”。来源：https://moneyy.cfi.cn/index.aspx?catid=A0A4127A4346A4443 。随2025年报披露了“关于部分募投项目延期的公告”（约2026-04-09/10）。2026-01-05董事会审议通过使用不超过17亿元闲置自有资金购买理财产品（已提交2026年第一次临时股东会）。来源：经济观察网 http://www.eeo.com.cn/2026/0212/792068.shtml （单一来源，建议以交易所公告复核）
4.10 其他治理/会议类公告：临时股东会、年度股东会及业绩说明会
2025-11-14：2025年第五次临时股东会决议公告（见募投项目条目）。2026-05-07：2025年度股东会召开（授权董事会制定2026中期分红）。来源：权益分派公告。2026年第二次临时股东会：定于2026-09-14 14:30召开，审议《关于变更会计师事务所的议案》；股权登记日2026-09-09，登记时间2026-09-10至11日。来源：https://stock.stockstar.com/AN2026082800027680.shtml （注意：公司2025年11月才“续聘会计师事务所”，2026年9月又“变更会计师事务所”，属较频繁的审计机构变动，值得跟踪原因）。2026-04-15：2025年度网上业绩说明会（投资者关系活动记录）。来源：https://basic.10jqka.com.cn/300346/ ；http://stock.stockstar.com/RB2026041500042620.shtml
4.11 业务/政策/国产替代进展：ArF光刻胶验证与放量、KrF产线建设
ArF光刻胶：2025年新增三款通过客户验证并取得订单，ArF光刻胶销售收入突破2,000万元，累计六款通过验证；现有ArF产能50吨/年，目前未实施扩产。来源：业绩说明会记录 https://basic.10jqka.com.cn/300346/ ；https://finance.sina.cn/other/relnews/dongmiqa_list.d.html?market=sz&code=300346 。2026H1 ArF光刻胶收入同比+48%，并推进KrF光刻胶开发验证、建设年产70吨产线。来源：平安证券研报（见2026年半年报条目）。政策面：2026年光刻胶行业被指面临政策支持与供应链国产替代加速（媒体观点，非公司公告）。来源：http://stock.10jqka.com.cn/20260212/c674767604.shtml
4.12 资金面（辅助，非公告）：2026-09-09主力净买入1.53亿元、2026-09-11主力净卖出1.10亿元
证券之星：2026-09-09主力资金净买入1.53亿元；2026-09-11主力资金净卖出1.10亿元。来源：https://wap.stockstar.com/detail/RB2026091000007927 ；https://wap.stockstar.com/detail/RB2026091100033042 。时点约为2026年9月中旬；为单一来源的资金流统计，仅作参考。
4.13 需重点标注的不确定性与数据质量提示（共7项）
1）最重大矛盾：媒体所称“2025业绩预告6.53–7.33亿”vs 公司明确否认 + 审计全年净利约3.20亿。三者无法调和，强烈建议：不采用6.53-7.33亿口径；在正式报告中对“2025年度是否存在业绩预告”存疑，以巨潮资讯网/公司公告原件为准。2）“一月业绩预告”及投资者所称“偏差近50%”缺乏权威一手公告支持，仅在投资者问答/媒体端出现，属未核实信息。3）2025全年营收25.8546亿、净利3.1976亿来自S&P Capital IQ/MarketScreener译文，属单一第三方来源；虽与H1数据自洽，仍建议以公司《2025年年度报告》原文复核。4）2026Q1“预告1.47–1.65亿”出自东财用户/AI解读页，非公告，不可采信。5）“17亿元闲置自有资金理财”仅见经济观察网单一来源，建议以公告复核。6）当前时点为推断（约2026-09-11前后），请以系统实际日期校正所有“截至”表述。7）会计师事务所短期内“续聘(2025-11)→变更(2026-09)”的信息来自两则不同公告/新闻，建议核实变更原因。
4.14 主要来源网址汇总
公司概况：https://m.hx168.com.cn/stock/F10/300346.html 。业绩预告矛盾（媒体）：http://www.eeo.com.cn/2026/0212/792068.shtml 。公司否认预告/业绩说明会：https://basic.10jqka.com.cn/300346/ ；http://stock.stockstar.com/RB2026041500042620.shtml 。2025全年审计数据（第三方）：https://it.marketscreener.com/notizie/jiangsu-nata-opto-electronic-material-co-ltd-riporta-i-risultati-finanziari-per-l-esercizio-chius-ce7e50d8db8cf223 。2025年报公告清单：https://www.stocke.com.cn/main/a/20260410/8129530.shtml 。2026Q1：https://m.nbd.com.cn/articles/2026-04-23/4354809.html 。2026H1：https://newzzbcx.cs.com.cn/cxnews.html?random=GjGJkXl3&name=new20260828000649wrugpiso 。平安证券研报：http://stock.finance.sina.com.cn/stock/go.php/vReport_Show/kind/search/rptid/841233840398/index.phtml 。2026半年度权益分派：https://data.eastmoney.com/notices/detail/300346/AN202609031828960677.html 。乌兰察布南大股权收购：http://www.zqrb.cn/gscy/gongsi/2026-01-06/A1767663531139.html 。2025年第五次临时股东会：https://cfi.cn/p20251114001847.html 。2026年第二次临时股东会通知：https://stock.stockstar.com/AN2026082800027680.shtml 。主力资金：https://wap.stockstar.com/detail/RB2026091000007927 ；https://wap.stockstar.com/detail/RB2026091100033042
五、股价走势与技术面分析
5.1 价格概况
	指标
	数值

	收盘价
	51.00元，跌0.86元，-1.66%

	当日开/高/低/昨收
	今开51.02 / 最高51.36 / 最低49.50 / 昨收51.86

	振幅
	3.59%

	成交量
	21.78万手

	成交额
	11.01亿元

	换手率
	3.29%

	量比
	0.93

	总市值
	352.49亿元

	流通市值
	337.62亿元

	总股本
	6.91亿股

	流通股本
	6.62亿股（证券时报e公司）／6.57亿股（雪球），口径略有差异

	市盈率（TTM）
	95.85倍

	市盈率（静态）
	110.24倍

	市净率
	约10.1～11.6倍（不同源口径不一）

	动态市盈率
	68.94倍（stcn.com，截至9/11 14:23）；71.25倍（九方智投，截至9/9）

	52周最高
	98.74元（新浪财经、百度股市通，9/11口径）；其他源为98.82元（英为财情、MSN），具体发生日期未知

	52周最低
	33.55元（新浪财经、百度股市通，9/11口径）；其他源为32.78元（英为财情）、30.63元（MSN），具体发生日期未知

	近期涨跌
	近5日+0.81%（财联社）、近5日+0.57%、近20日-13.35%、近60日-21.63%、今年以来+19.42%（新浪红岸工作室，截至9/11盘中）



5.2 技术指标
	指标
	数值
	简要解读

	均线（截至2026-09-07，安股吧口径）
	MA5 52.23 / MA10 53.87 / MA20 56.21 / MA60 62.54 / MA120 57.22
	股价位于MA5/MA10/MA20之下，呈空头排列，短中期均线构成上方压力；该源标注状态为“空头”。上述为9/7测算值，非9/11当日值，一周内应有小幅漂移

	布林带（20,2）（截至2026-09-07，安股吧口径）
	上轨62.29 / 中轨56.21 / 下轨50.13
	股价运行于中轨下方、接近下轨，弱势格局；下轨约50.1为下方参考支撑。为9/7口径测算值，后续可能已下移

	MACD（九方智投）
	9月1日出现0轴以下死叉；目前处于弱势调整阶段；9月4日出现“熊点”短中期走弱信号
	MACD处于0轴下方，属弱势；未获取到9/11当日DIF/DEA/柱精确数值

	KD指标（九方智投，9/9口径）
	D值19.16
	处超卖区，提示短期可能出现弱势反弹

	九方智投筹码与趋势指标
	筹码成本均价56.66元；多空分界点54.53元；强弱趋势自08/19由“持仓区”下穿至“观望区”
	当前价位于筹码均价之下，上方56.66元为筹码压力；54.53元为多空分界参考位；趋势指标转弱

	东方财富“千股千评”（更新2026-09-11 17:00）
	综合得分58.86分（行业平均60.67分），打败38.31%的股票；MACD/KDJ/RSI/BOLL/BIAS/WR均“暂无明显信号”
	综合评分略低于行业平均；各技术指标未给出明确方向信号。机构参与度26.79%，属“中度控盘”；最近1日主力成本50.53元，最近20日主力成本55.89元；次日上涨概率53.31%、5日上涨概率48.61%均为历史统计回测，非预测

	RSI（英为财情技术页）
	样本为2026-07-16 RSI(14)=26.2（当时价约64元）与2026-09-02 RSI(14)=36.7（当时价52.59元）；未取到9/11确切值
	据上述样本外推，9/11前后RSI(14)大致在30～40区间，属偏弱但未极端超卖——此为推断值，非该日实测，仅供参考



截至2026-09-11收盘，南大光电报51.00元，跌1.66%，成交额11.01亿元，换手率3.29%，量比0.93，量能略低于近期均量。技术面呈弱势：股价位于MA5/MA10/MA20之下、MA空头排列（9/7口径），布林带中轨约56.2元压制、股价贴近下轨约50.1元；MACD自9月1日0轴下方死叉后维持弱势，9月4日出现“熊点”信号；KD的D值19.16处超卖区，提示短期或有弱势反弹，但东财千股千评显示各技术指标“暂无明显信号”，综合得分58.86分低于行业平均。资金面偏弱：近10日主力资金累计净流出约4.67亿元，9/11主力净流出1.10亿元，融资余额约22.63亿元且近10日以融资净卖出为主，北向持仓仅约385万股且近期减持，盘面呈散户与主力反向特征。上方压力参考53.5～54.1元（MA10约53.9与9/9盘中高点54.10附近，其上方54.53元为多空分界点）及56.2～56.7元（布林中轨/筹码均价）；下方支撑参考50.0～50.6元（9/4收盘50.59与布林下轨约50.1）及49.5元一线（9/11最低49.50）。需注意均线与布林带为9/7口径、RSI为外推估计值、MACD与RSI无9/11精确数值，且股东集中度数据缺失，详见outlook及数据缺口说明。
5.3 短线走势展望（未来一周，情景推演，仅供参考）
⚠️ 风险提示：以下内容仅为基于已获取的收盘价与历史价格、技术指标所做的主观情景推演，所列“权重”为基于当前技术面与资金面主观判断的经验性权重，不是统计概率，不构成投资建议。
① 关键技术位置
	位置
	区间
	说明

	短期压力
	53.5～54.1元
	MA10约53.9（9/7口径）叠加9/9盘中高点54.10；有效突破后其上方54.53元为九方“多空分界点”，再上方为56.2～56.7元（布林中轨约56.2、筹码成本均价56.66）

	第一支撑
	50.0～50.6元
	9/4收盘50.59叠加布林下轨约50.1（9/7口径）；失守则下方看49.5元强支撑

	强支撑
	49.5元一线
	9/11当日最低49.50；若有效跌破，下方将看向布林下轨下方约48元区域，再往下为52周低点33.55元方向（距离极远，仅作参照）



② 未来一周情景（主观权重，非统计概率）
1. 情景A｜震荡整理（相对权重较高，约五到六成（主观经验权重，非统计概率））：股价在50.0～53.5元区间反复，量能维持11亿～15亿元/日的偏低水平。触发条件：无新催化、电子化学品板块整体平稳、主力资金延续近10日的净流出但幅度收窄。此情景与“MACD 0轴下方、各技术指标暂无明显信号、量比小于1”的现状最为一致。
1. 情景B｜偏弱下行（权重中等（主观经验权重，非统计概率））：若放量（成交额明显高于近期均值）有效跌破49.5元强支撑，则打开向48元区域下探的空间。触发条件：主力资金单日净流出继续过亿、半导体/电子化学品板块走弱、或出现基本面负面催化。
1. 情景C｜反弹走强（权重偏低（主观经验权重，非统计概率））：需放量站稳并突破54.1元，进一步收复54.53元多空分界点，方可确认短线转强，上方目标看56.2～56.7元（中轨/筹码均价）一带。触发条件：KD超卖后的技术性反弹叠加板块回暖、主力资金由流出转为持续净流入。当前价位于MA5/MA10/MA20之下、呈空头排列，该情景需额外资金推动，故权重偏低。

③ 资金与流动性背景
流动性方面：近期换手率约3%～5%（9/11为3.29%、9/9为5.02%、9/7为3.44%），成交额大体在11亿～17.6亿元/日（9/11为11.01亿元、9/9为17.63亿元、9/7为11.76亿元），量比0.93略低于近期均量；流通市值约338亿元、流通盘约6.6亿股，属中等偏大流动性品种，正常成交下滑点（slippage）有限，但因近10日主力资金累计净流出约4.67亿元、盘面由散户主导（九方口径），价格对缩量下的主动性卖盘较为敏感。资金面整体偏弱：融资余额约22.63亿元、近10日以融资净卖出为主（约4222万元），融券余额约1944.84万元，北向资金最新减持59.71万股、共持有385.03万股，方向偏“看淡”。股东集中度方面为数据缺口：本次检索未能获取300346截止最近报告期的十大流通股东名单、股东户数及公募/社保/QFII等机构持仓明细；九方智投“机构参与度26.79%（中度控盘）”与“散户占据主导”仅为算法估算，不是交易所披露的股东结构数据，无法替代股东集中度信息，因此本部分无法给出“机构 vs 控股家族/PE型股东”的结构判断，需以最新定期报告（如2026年半年报/三季报）与交易所披露的十大流通股东数据补齐，并注意该类数据通常滞后一个季度以上、期间结构可能已发生变化。
量能确认信号：近期单日成交额常态约11亿～17.6亿元，若后续单日成交额能持续放大至18亿元以上（明显超出近期常态）并伴随价格站上54.1元，可视为资金重新介入的信号；反之，若成交额萎缩至10亿元以下而价格仍阴跌，则偏弱格局延续。
④ 关注要点（仅为观察思路，非操作指令）
1. 关注49.5元强支撑与50.0～50.6元第一支撑能否守稳；跌破49.5元则打开下探48元区域的空间。
1. 关注53.5～54.1元短期压力及54.53元多空分界点，放量突破是转强的必要（非充分）条件。
1. 关注成交额能否持续放大至18亿元以上，作为资金介入的确认信号。
1. 关注MACD能否在0轴下方金叉、KD超卖后的修复，以及电子化学品/半导体板块整体氛围与主力资金方向。
以上情景推演基于2026-09-11收盘数据及历史价格、技术指标测算，其中均线、布林带、筹码均价、多空分界等精确值为2026-09-07/09-09口径而非9/11当日值，RSI(14)约30～40为据9/2样本外推的估计值、非实测，MACD与RSI未获取到9/11精确数值，52周高/低点无具体日期，股东集中度/十大流通股东/机构持仓明细为本次检索的数据缺口。短期股价还会受消息面、资金面、大盘环境等多重因素扰动，技术指标本身存在滞后性和局限性，不构成对未来实际走势的保证，也不构成买卖建议，请结合最新市场信息独立判断并自行承担投资风险。其中所有“权重”表述均为基于当前技术面与资金面的主观经验性判断，不是统计概率。
六、行业格局与竞争对手分析
七、风险提示
1. 业绩与信息披露口径存在明显不确定性：市场曾出现2025年归母净利润6.53亿至7.33亿元的业绩预告说法，但公司在2026年4月业绩说明会上明确表示未披露过2025年度业绩预告，第三方资料显示2025年归母净利润约3.20亿元，相关数据矛盾可能影响市场对历史业绩和增长基数的判断。
1. 经营现金流弱于利润增长：2026年上半年经营现金流净额2.99亿元，同比下降25.27%，而归母净利润同比增长23.10%；若后续收入增长仍未能同步转化为现金流，可能对营运资金和项目投入形成压力。
1. 电子特气业务存在扩产及项目执行风险：公司将部分募集资金调整至乌兰察布南大年产2000吨高纯电子级三氟化氮扩产项目，该项目总投资约3.68亿元；同时公司已提高对乌兰察布南大的持股比例，项目建设、产能爬坡、客户认证和盈利兑现若不及预期，可能影响投入回报。
1. 光刻胶业务放量仍具有验证不确定性：公司ArF光刻胶现有产能为50吨/年，2025年新增三款通过客户验证并取得订单，2026年上半年收入同比增长48%，但后续收入增长仍取决于客户持续验证、订单转化以及KrF产品开发和年产70吨产线建设进度。
1. 盈利能力可能受到产品结构和季度波动影响：2026年上半年整体毛利率为40.55%，第二季度较上季度下降1.32个百分点；若低毛利业务占比上升、产品价格或产能利用率变化，利润增速可能低于收入增速。
1. 估值消化风险较高：截至2026年9月11日，公司静态市盈率110.24倍、滚动市盈率95.85倍，市净率约10.1至11.6倍，而现有资料未提供完整的2025年以后盈利预测，若业绩增速或市场预期低于当前估值隐含水平，股价可能面临较大波动。
1. 短期技术和资金面偏弱：截至2026年9月11日股价低于多条短中期均线，MACD处于零轴下方，近10日主力资金累计净流出约4.67亿元，融资余额约22.63亿元且近10日以净卖出为主；若49.5元附近支撑失守，短期下行压力可能进一步加大。
1. 公司治理与审计事项需要持续跟踪：公司2025年11月曾续聘会计师事务所，2026年9月又安排审议变更会计师事务所议案，变更原因及其对后续审计、财务信息披露连续性的影响，仍需以公司正式公告为准。
八、结论与展望
公司增长逻辑主要来自半导体材料国产化导入、先进前驱体产品放量、电子特气产能及权益整合，以及光刻胶产品持续验证和收入增长。2026年上半年扣非归母净利润增速高于归母净利润增速，叠加先进前驱体较高毛利率，表明产品结构优化对盈利能力具有一定支撑；但ArF现有产能为50吨/年，且公司目前未实施扩产，光刻胶业务后续增量仍取决于客户验证、订单兑现及KrF产线建设进展。
后续观察重点包括前驱体收入增速能否延续、电子特气扩产项目的产能释放和盈利贡献、光刻胶验证与放量进度，以及经营现金流能否改善。公司2026年上半年收入和利润保持增长，但毛利率环比下降、现金流同比下降，需结合后续季度数据判断增长质量。
当前股价处于短中期均线下方，53.5至54.1元及54.53元附近构成技术压力，50.0至50.6元和49.5元附近为下方参考支撑；技术指标仅能反映当前交易状态，不能替代基本面判断。由于公司滚动市盈率、静态市盈率和市净率均较高，且现有资料未提供完整的2025年以后盈利预测及估值测算，市场表现对业绩兑现、估值消化和资金方向较为敏感。
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