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一、核心摘要

金宏气体2026年上半年实现营业收入14.73亿元，同比增长12.12%，但归母净利润仅0.68亿元，

同比下降17.41%，扣非归母净利润0.18亿元，同比下降73.50%；综合毛利率降至26.98%。收入保

持增长与主业盈利承压并存，利润表现明显弱于营收，且归母净利润受到约3,953万元非流动资产处

置收益影响，因此评估经营质量应重点关注扣非口径。

公司增长主要来自大宗气体、特种气体、现场制气及租金等业务扩张，以及半导体客户导入和氦气放

量。2026年上半年大宗气体、特种气体、现场制气及租金收入分别增长13.00%、21.35%和

16.11%；集成电路行业收入同比增长29.56%，氦气收入同比增长约141%。其中现场制气及租金毛

利率为52.67%，显著高于大宗气体的24.34%和特种气体的21.59%，业务结构优化具备潜在改善空

间。

公司盈利压力主要来自产品售价和毛利率下滑、行业竞争加剧，以及前期项目集中转固后折旧费用增

加。2025年归母净利润同比下降34.44%，2026年一季度归母净利润同比下降88.93%，显示折旧前

置和价格压力曾集中体现；2026年二季度收入同比增长17.16%，归母净利润同比增长64.99%，环

比明显修复，但扣非盈利仍较弱，二季度改善的持续性尚需后续业绩验证。

近期项目进展包括电子级二氯二氢硅完成试生产、年产能200吨并推进客户认证，以及新疆阿��
���提氦项目开展�备��	试、
� 2026年下半年进入试生产。公司�
面资�不完整，目前仅
显示本��价上� 0.55%、主力资金�净流入5,727.94万元，����、�A��、��I、成�量和明
确��压力�，�期 !"#$%&确'(。

二、公司概况

2.1 基本信息

项目 内容

证)*+ ,--./,.�0

证)12 金宏气体

公司32 金宏气体�456公司7曾用89:;金宏气体�456公司9<

上=日期 2020-06-16

>行价 15.48?元/�

@>>行�数 1.2108?亿�

成A时间 1999?年

BCD在E F:G:;=HIJKLMNO工业P

行业分Q7RS方口

径，存在TU<

V度财经显示9电子化学品W9，XYZ./显示9[\化学]^]�9，_R

S方分QTU，`用时需注明口径来源

a��东/实ab
金cX7持�?20.19%<与金建d75.05%<；RS大�东efg?9.52%

7来源：XYZ./，未h注数据日期<

�本口径7ij实< XYZ./显示B�本5.02亿�、注k资本5.35亿元；据2026-09-10报l

=m 141.27亿元、�价26.34元no�本约5.36亿�。推(B�本p因

q转r转�由5.02亿�增至约5.35s5.36亿�，t处为u一来源推o，h



项目 内容

注为ij实，建议以v新年报/半年报9�本w动9xy为z

主要财务{点
2025年年报72026-03-27|}~<、2026年半年报72026-08-26/27}

~<、2026�.数据

��信息截止时间
本�����到的v新公开信息截至2026年9月10日7公司�动���

复<

2.2 主营业务与产品布局

大宗气体：2025年营收11.73亿元7�20.57%<，�比42.3%，毛利率29.47%7同比-1.79���<；
�/�,0.营收6.165亿元7�13.00%<，毛利率24.34%7同比-5.58���<

� 特种气体：2025年营收8.91亿元7-7.42%<，�比32.1%，毛利率23.40%7同比-
4.29���<；�/�,0.营收5.045亿元7�21.35%<，毛利率21.59%7同比�0.63���<

� 现场制气及租金：2025年营收3.57亿元7�28.57%<，�比12.9%；20260.营收1.98亿元
7�16.11%<，毛利率52.67%7同比-5.11���，���中v高<

� �气7��气<：2025年营收2.31亿元7�8.29%<，�比8.3%；20260.营收约1.0亿元7-
15.3%<，毛利率约17.5%

� 公司定�：�业��气体的研>、生产、�售和�务一体化��方�的环保集约�综合性气体�
务�， 持9¡¢>展£¤：¡c开>，¢c¥¦9，提供特种气体、大宗气体、��气S大Q、
100§¨气体品种

2.3 产业链上下游地位与成本利润结构

金宏气体处在工业气体产业©的中ª«生产、¬化、­�、®¯与现场°±�务，²³�的重资产、
J´�务半径受6的9制µ��务9¶合体，·非上ª资源¸(方，¹非下ª品º方。上ª»氦气以¼
½¾¿为主7价格À受Á<、Â¬ÃÄ�ÅÃ为½Æ7价格À受Á<、空分制气实质成本为电力与�
置折旧；下ª为Ç半导体、ÈÉ制µ、新Ê�、高»�备等分Ë制µ业客户Ì。

� ÅÃ：Â¬Ã7公司jÍ特气产品<的主要Ä�，_½Æ。公司2023年7月	研明确9p与当
Ev大的工业Ã生产工ÎÏ成£¤合$，同时在ÐÑ及其ÒJ´5备Ó工Î，保ÔÄÊ�供
应97同ÕÖ	研记录，2023-07-17<。×明ÅÃ»公司²价格À受Á，ØÙ与大�ÃÎ£¤合
$�§源备ÓÚ理供应ÛÜ；未Ý}~供应�集中度数据7信息�口<。

� 空气/电力/�备折旧：空分制气7Þ、ß、à<的Ä�为空气，实质成本²电力与�置折旧。公
司自á9气体行业5资本â集�的特ã，�定ä资金需å量Hæ较大972026年 1月	研记录<，
_重资产、高折旧的³�成本结构。

� 氦气7£¤ç�资源<：公司构建9¼½¾¿�ÐÑ自产9èéê动保Ô体ë。¼½¾¿ìíî在
资源»仍²价格À受Á，受Ðï氦气供需与Eðñ动7ò�证) 2026-03-29研报hóô提到9中
东õö÷ø推氦气�价9<。ÐÑ自产路径：2025年3月与高ùúûüýG实验þ、ÿ京京能普
X环保科�合$氦能源�
研>；2025年6月与阿��=京藤能源合$，拟在新疆建�氦气提
�¬化�置；2025年7月成A金宏气体7新疆<56公司。

� ��气：�气业务为½Æ气源、加价转售，毛利率v低720260.约17.5%<，_价格À受Á。

� 包�/储°�备：钢瓶、槽û、储罐等资本开�项，构成折旧压力的主要来源之一。

� 行业结构7p}~口径，2024年前S季度<：Ç半导体行业营收�比31%，其中集成电路�
13%7同比�30%<；ÈÉ制µ 15%；新Ê� 13%；高»�备制µ 10%。



� 光伏�比快ù下降：2025年前S季度公司在光伏行业营收�比约4%，公司明确9较此前5D下
降972026年 1月	研<；2023�.Ç半导体�比26%，用于观察 !上行。

� 客户开拓：20250.新增导入18家半导体客户7覆盖基Ê、制µ、封�环y<；20253年新增
导入20余家半导体客户7新浪财经2026-03-30<。

� 电子大宗载气/现场制气项目客户7���长协<：p投°«ÿ方集成电路7一期<、广东芯粤
能、ý�卫光科�、厦门�马光电子、"锡X润上X、稷ü铭福、云南呈钢等；2025年新增落
E«芯成汉奇半导体、浙F莱宝显示、汕尾信利、芯业时*、高芯科�、武汉敏声；2025
年9ÿ方集成电路9贡献约0.46亿元、9广东芯粤能9贡献约0.20亿元履约金额7��证) 2026-
03-31<。

� 议价动态7行业_性'(<：工业气体_于9气体供应�与制µ客户长期合同/年降谈'9�格¦。
电子大宗载气、现场制气为10s15年级别的长期供气合同，收入稳定但价格条款Ø常包含渐进
降价；大宗气体零售»为J´零售网点现货定价，弹性更大。与汽û零C件9年降9逻辑结构H似
但合同期更长、切换成本更高7公司2023年	研Ä话：客户自建°±团队与½包成本T别不大，
但½包更�3<。

� 经营活动现金流持续高于净利润：2025年前S季度经营活动现金流净额 2.90亿元，同期归母净
利润仅1.16亿元7公司2026年1月	研记录<；2026�.经营现金流净额 4816.3万元?vs?净利
润555.07万元7XYZ./，数据为2026�.<。�利润→现金流转化看，公司未%现明显的利
润被应收款项大量�用的迹象，这与9大宗气体零售§为现款/�账期�电子大宗载气按合同收
款9的业务形态一致。但本���未�得应收账款绝æ额、应收账款�转�数、
付款/应付账款
明细，上á'(只能$为间À推(，不能$为9议价能力强9的¾À证据，建议� 2025年年
报9应收账款9附注和2026年半年报资产负r表明细中补数。资产/负r规模供参考：2025-09-
30B资产78.58亿元7较上年末�16.12%<；2026�.末B资产80.66亿元、负r合� 43.15亿
元、�东权益37.51亿元7XYZ./，�/�,�.<。

� 前五大客户合��比：本���未�得}~数据，h注为信息�口。公司下ª为半导体/面�/钢
铁/ÈÉ制µ等分Ë制µ业客户Ì，�公开表á看客户集中度ÛÜ未被强	，但�乏q`用的量
化数据。供应�集中度亦未Ý}~7信息�口<。

年度 毛利率 净利率 简要说明

2024年 约33.1%
数据�失7本���

未�得<

由2025年29.7%、同比-3.4���反推，t数m

为反推m，非¾À}~，需以年报jæ；光伏/

半导体景气Hæ较好，特气价格尚q

2025年 �9.7%7-3.4���<

归母净利润1.32亿

元，同比-34.44%

7净利率未¾À}

~<

行业竞争加剧、C分产品售价与毛利率下滑；特

气毛利率-4.29���至23.40%7光伏©条9打价

格£9拖累Â¬Ã、高¬氢气<，大宗气毛利率-

1.79���至29.47%

�/�,0.
�,.9-%7-

�.7����<
4.75%7-�..����<

前期逆!资本开�项目陆续转固、折旧费用明显

增加；大宗气毛利率再降5.58���至24.34%；

但特气毛利率�升 0.63���至21.59%，氦气高

毛利放量形成æõ7氦气营收同比

�140.53%，26��环比�110.01%<

分��参照

720260.<

现场制气及租金

52.67%7���中

v高<

数据�失
长协模式、成本含�备折旧，毛利稳定但

20260.同比-5.11���；远高于大宗气24.34%

2022年7基数

参照<

数据�失7本���

未�得<

归母净利润2.29亿

元7�37.14%<，营

收19.67亿元

7�12.97%<

2021、2023年毛利率数据本�未�得；2022

年数据来源为2023年7月	研记录



金宏气体处在工业气体产业©的中ª«生产、¬化、­�、®¯与现场°±�务，²³�的重资产、
J´�务半径受6的9制µ��务9¶合体，·非上ª资源¸(方7氦气¼½¾¿为价格À受Á、ÅÃ
½Æ<¹非下ª品º方。其进一步的利润率改善不来自u¬的�价，·来自S条路径：(1)产品结构升
级«特气7半导体级<、氦气、现场制气/电子大宗载气等高毛利业务�比提升7现场制气毛利率
52.67%远高于大宗气24.34%<；(2)J´â度经济性«9新建网点�并Æ整合9提升uJ´®¯â度、
摊薄u�°输成本；(3)自建产能替*½Æ«新疆 ���提氦�置、电子级二氯二氢硅7200吨/年<、
AL�/�V�等自建产能推进。)�共识性'(：利润承压²9价格�期�折旧前置9的è重结果，不²需
å崩塌«2026��u季归母净利同比�64.99%p体现环比修复。

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

2025年年报
27.77亿元

72,776,577,015.66元<
�9.95%

归母净利润1.32亿元

7131,924,677.64元<
-34.44%

2026年一季报
6.63亿元

7663,138,794.22元<
�6.53%

归母净利润486.91万元

74,869,099.34元<
-88.93%

2026年半年报7v

新一期<
14.73亿元 �12.12% 归母净利润0.68亿元 -17.41%

v新一期为2026年半年报7约2026-08-30>¥<。20260.扣非归母净利润0.18亿元，同比-73.50%；毛利率26.98%，
同比-2.72���；净利率4.75%，同比-2.12���。u季度2026��营收8.10亿元7同比�17.16%、环比�22.16%<，归母净利
润0.63亿元7同比�64.99%、环比�1194.37%<。归母与扣非大幅背离，公司�释为电子大宗载气融资租赁业务形成资产
处置收益D致。2025年年报扣非归母净利润1.18亿元7117,593,050元<，同比-24.43%；利润B额 1.77亿元，同比-
33.52%；�售毛利率29.71%，同比-2.44���7另5来源2下降2.45¨V分点<；�售净利率5.40%；拟每 10�派 2.5元
7含税<，合�约1.19亿元，�归母净利润90.42%。2026年一季报扣非归母净利润222.61万元，同比-92.39%。历史基
数：2024年营收25.25亿元7�4.03%<、归母2.01亿元7-36.12%/-36.29%快报口径<、扣非1.58亿元7-45%<、毛利
率32.15%；2023年营收24.27亿元、归母3.15亿元；2022年营收19.67亿元、归母2.29亿元。

2025年营收稳健增长7�9.95%<但归母净利润同比下降34.44%，毛利率同比下滑约2.44¨V分点，
盈利承压。业务结构上，20253年大宗气体约44.2%711.73亿元，�20.57%<、特种气体约32%-
33.6%78.91亿元，同比-7.42%<、现场制气及租金约13.5%73.57亿元，�28.57%<、�气约
8.7%。2026年一季报归母净利润仅486.91万元、同比-88.93%，扣非同比-92.39%，业绩大幅承压。
20260.营收延续增长7�12.12%<，归母净利润同比-17.41%，但扣非同比-73.50%，主因非经常性
资产处置收益；分业务看大宗气体6.17亿元7�13.00%<、特种气体5.05亿元7�21.35%<、现场
制气及租金1.98亿元7�16.11%<，æ应毛利率分别为24.34%7-5.58���<、�..59%
7�/.,3���<、5�.,7%7-5...���<，集成电路行业收入同比�29.56%。2026��u季度环比大幅改
善7归母净利润环比�1194.37%<。整体看，公司收入具备韧性但利润率仍处于下行Øl，且归母与
扣非背离明显，评估主业盈利应关注扣非口径。

3.2 盈利预测

数据来源：同ÕÖ iZin�汇B7截至2026-08-26，近6¨月8家È构<、开源证)72026-08-30及 2026-04-02<、��证
)72026-08-26<、Ð泰¼Ø证)72026-06-01<、X源证)72026-07-10<、ò�证)72026-07-16<、Ð信证)
72026-03-30<。境½/RS方一致
期：s�o�kanalysis.�om7`用 �&P?�lobal，仅3�分析师<给%ZY�/�,收入
测
36.6亿元7�31.85%<、EP�?../4元，一致评级9��rong?�uy9、��目h价38.66元7J间24.32-53.00元<；t口径收
入和 EP�明显高于D5中Ð)�
测71.77-2.26亿元<，样本仅3家且q能包含陈旧÷口径不一数据，不¿信为q靠共识，
仅$参考。§数来源未提供收入与 EP�
测，H关字段如实h注为数据�失。



年度 营业收入 归母净利润 净利润增速 每股收益(EPS)

2026年7同Õ

Ö iZin�汇

B，截至

2026-08-26，

近6¨月8家

È构<

数据�失7t来源未提供

收入
测<

�m 2.13亿元7v高

2.37亿元、v低 1.90

亿元<

较2025年71.32

亿元<同比

�61.12%

数据�失7t来源

未提供 EP�
测<

2026年7开源

证)，2026-

08-30<

数据�失 1.77亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�，仅给%

PE?-4./倍<

2027年7开源

证)，2026-

08-30<

数据�失 2.47亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�，仅给%

PE?,/.3倍<

2028年7开源

证)，2026-

08-30<

数据�失 2.90亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�，仅给%

PE?5..4倍<

2026年7开源

证)，2026-

04-02年报点

评<

数据�失 2.08亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�，仅给%

PE?,..4倍<

2027年7开源

证)，2026-

04-02年报点

评<

数据�失 2.53亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�，仅给%

PE?5/.5倍<

2028年7开源

证)，2026-

04-02年报点

评<

数据�失 3.15亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�，仅给%

PE?4/.,倍<

2026年7��

证)，2026-

08-26<

数据�失 2.26亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未给%

目h价<

2026年7Ð泰

¼Ø证

)，2026-06-

01<

数据�失 2.09亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�，目h价

不ÂÙ 29.25元<

2026年7X源

证)，2026-

07-10<

数据�失 2.25亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�<

2026年7ò�

证)，2026-

07-16<

数据�失 1.90亿元
数据�失7未¾À

给%增ù<

数据�失7未¾À

给% EP�<

2027年7Ð信 数据�失 数据�失 数据�失 0.40元



年度 营业收入 归母净利润 净利润增速 每股收益(EPS)

证)，2026-

03-30<

2028年7Ð信

证)，2026-

03-30<

数据�失 数据�失 数据�失 0.51元

3.3 估值水平与机构评级

机构 评级 日期 备注

开源证) 买入 2026-08-30

2026-2028年归母净利润

1.77/2.47/2.90亿元7Äm

2.08/2.53/3.15亿元<，æ应

PE?-4.//,/.3/5..4倍

��证) 推荐 2026-08-26
2026年净利润2.26亿元，未给

%目h价

Ð泰¼Ø证) 增持 2026-06-01
2026年净利润2.09亿元，目h

价不ÂÙ 29.25元

ò�证) 强烈推荐 2026-04-30 2026年净利润1.90亿元

ò�证)
未明确7报告

仅提供
测<
2026-07-16 2026年净利润1.90亿元

Ð信证) 增持 2026-03-30
2027年 EP�?/.4/元、2028年

EP�?/.5.元

中邮证) 买入 2026-04-08 报告日收盘价27.50元

同ÕÖ iZin�汇B7近6

¨月8家È构<

5家买入、1家

强烈推荐、1家

增持、1家推荐

截至2026-08-26
2026年净利润
测�m 2.13亿

元，��目h价29.25元

参考 PE7研报口径<：开源证) 2026-08-302æ应2026-2028年 PE?-4.//,/.3/5..4倍；开源证)
2026-04-022æ应2026-2028年 PE?,..4/5/.5/4/.,倍；��证)72025-08-25<当时基于2025-
08-22收盘价，2025-2027年 PE为37.5/27.4/23.9倍。历史估m点：2024年年报快报时72025-02-
27收盘<PE(TT�)约44.17倍、P�(LZ)约3.01倍、P�(TT�)约3.54倍7中证网}~<。财务质量：
2024年 ��E?,.57%、�/�5年 ��E降至约4.26%7RS方 ra�io页面<，�处于下行Øl。�价/=
m：证)时报/laoyaoba报l口径�价26.34元、=m 141.27亿元7时点较早，且与0.业绩æ应<；
新浪财经页面显示金宏气体35.13元7-7.26%<，具体日期未在抓�片段中明确，两Á分_不同时点
且来源不一。由于本é未�得v新�易日的收盘价、B=m、PE(TT�)等&确时点数据，价格H关估
m倍数建议以公司公告日÷行情终»复j为z。需特别提示的不确定性：1<目h价口径分歧大，同
ÕÖ iZin�汇B�m 29.25元?vs?s�o�kanalysis7�&P?�lobal<3-.,,元，后Á
测的净利润/EP�显
著偏高、样本仅3家，二Á不q¾À比较；2<
测下修 !明显，2026年净利
测�年初的2.08-
2.82亿元，到8月p被开源下	至1.77亿元、ò�降至1.9亿元，È构共识正持续下移，使用时须注
明9截至2026-08-309；3<归母与扣非背离，20260.归母0.68亿元但扣非仅0.18亿元，T额来自资



产处置/融资租赁收益，_非经常性，评估主业盈利应看扣非口径；4<�本口径，q转r转�导致B
�本� 4.82亿�c 5亿�以上浮动7C分RS方显示约5.02亿�<，摊薄EP�/PE的母数需统一；
5<价格与估m时点未能锁定v新�易日&确收盘价与=m；6<s�o�kanalysis的 ZY�/�,收入
�31.85%、EP�?../4元为u一来源，未�中Ð)��叉印证，暂不¿信。

四、近期消息与公告

4.1 2026 年半年度报告披露

金宏气体7688106.�0<于2026-08-25|}~ 2026年半年度报告708-26Ý报<。营业收入14.732
亿元，同比�12.12%；归母净利润6,789.34万元，同比-17.41%；扣非归母净利润1,781.97万元，
同比-73.50%；经营活动现金流净额 2.147亿元，同比�19.25%；B资产82.56亿元7较上年末
�6.14%<；归母净资产39.84亿元7�27.20%<；加权 ��E?..-7%；基本 EP�?/..3元7-
23.53%<；研>投入�营收3.60%7上年同期4.23%<。本期"利润分®/转增
�。结构拆分7光
大证) 2026-08-27半年报点评<：大宗气体营收6.17亿元7�13.0%，毛利率24.3%，-5.6���<；
特种气体5.05亿元7�21.4%，毛利率21.6%，�0.6���<；现场制气及租金1.98亿元7�16.1%，毛
利率52.7%，-5.1���<。集成电路行业营收同比�29.56%；氦气营收同比�141%，其中26��环比
�110%。260.�提非流动资产处置收益约3,953万元7电子大宗载气项目以融资租赁模式形成的资
产处置损益<，政府补ø 1,504.38万元。26��u季：营收8.10亿元7同比�17.16%，环比
�22.16%<；归母净利约6,302万元7同比�64.99%，环比�约1194%<，公司口径9二季度拐点显
现9。归母与扣非背离Ä因7公司口径<：新建项目集中转固、折旧费用明显增加拖累毛利率；叠加
大额非经常性处置收益。

4.2 2025 年度业绩快报（公告编号 2026-004）

2026-02-28}~7上¼证)报<。营业收入27.80亿元7278,004.55万元<，同比�10.09%；归母
净利润1.2258亿元，同比-39.08%；营业利润1.664亿元7-37.49%<；利润B额 1.686亿元7-
36.65%<；基本 EP�?/.�,元7-38.10%<；B资产78.11亿元7�15.43%<；归母权益31.23亿元
7�1.94%<。公司归因：=场竞争加剧致C分产品售价及综合毛利率下降、前期逆!¥¦项目完工
折旧增加、资产处置收益同比减�。快报数据未经审�。

4.3 2025 年年度报告及利润分配预案

2026-03-28}~，审�È构信永中和，hz"保留ìÝ。2025年度利润分®
�为每 10�派现金红
利2.50元7含税<，以B�本481,977,757�扣减�Æ�用证)账户4,829,996�为基数，合�拟派
> 119,286,940.25元；现金分红�当年归母净利润90.42%；"资本公积转增。年报同时提示9母公
司存在未弥补亏损9。×明：本���未Ý 2026年中期>¥9业绩
告97科创�半年报Ø常不强制<，
只5上á快报/正式报告；未查到2026年S季报H关信息7截至��日尚未}~<。

4.4 2026 年限制性股票激励计划授予及登记完成

2026-07-16：R六届董�会R二十�会议审议ØÙc 2026年6制性�票激励�划激励æ象授予6制
性�票的议�，授予日2026-07-16，价格23元/�，c 1918激励æ象授予 588.01万�7依 2026
年R一�临时�东会授权<。2026-08-06完成授予登记7公告2026-08-07<：实ï授予 577.1万�，
激励b数186b，授予价格23元/�，�票来源为9�Æ�4�>行�49；5效期v长不ÂÙ 36¨月，
6售期12¨月/24¨月，�除6售比例� 50%；公司p收到认Æ款约1.33亿元用于补­流动资金；
授予后B�本增至5.36亿�，实ïa制b及一致行动b持�比例被动ç释至36.99%。不确定点：激
励价格为9公司层面9定价，与二级=场�价的折让幅度未能完整j实7公告Ä文未�得<。

4.5 使用暂时闲置可转债募集资金进行现金管理



2026-08-07公告：在不影响募投�划前提下，拟使用v高不ÂÙ 2.30亿元暂时闲置q转r募集资金
进行现金Ú理，期6自上一授权到期日2026-08-14起 12¨月Ñ，额度Ñq滚动使用。

4.6 回购相关数字口径不一致（需标注）

上证 e�动问答72026-06-24�复<：9截至2026年5月31日，公司ØÙ�Æ�4�用证)账户以
集中竞价�易方式累��Æ公司�4 39,300�，�公司现5B�本的0.01%，v高成�价29.27元/
�，v低成�价28.89元/�，�付B金额 1,139,791元7不含�易费用<9。2025年年报口径：截至
2025-12-31，�Æ�用证)账户持� 4,829,996�7用于扣减分红基数<。�叉j验提示：上á
39,300�70.01%<与2025年末�Æ�户482.9996万�明显不_同一口径，二Á不能1uH加÷æ
比；结合2026-08�权激励9�票来源为�Æ�4和>行�497577.1万�≈482.9996万��约94万
�新><，q推测 2025年末的库存�在2026年8月被用于激励�划，· 39,300�q能²另一/新一
期�额�Æ。此推(未�公告Ä文¾À证实，_需进一步j实项。2026年投资Á§���Æ提问
72026-05-22、2026-08-03、2026-08-24等<，公司�复口径一致：9未来如5�Æ7÷增持<�划，
��格��信息}~规�及时履行}~�务9	ô截至��日未Ý 2026年新的大额�Æ方�公告。

4.7 股票交易异常波动暨风险提示公告（公告编号 2026-049）

2026-07-02}~：公司�票
续3¨�易日72026-06-29、06-30、07-01<收盘价�幅偏离m累�
Ï 30%，构成�票�易U常�动；董�会确认不存在应}~·未}~的重大�项÷�划ìc。提示：
t 6月末
�与2026-08投资Á在 e�动中��9�价显著�输大盘及半导体特气��9并存，×明期
间�价经历明显��；H关J间��幅度与资金流c本�未�j实7_�
面��<。

4.8 变更募投项目并结项及可转债回售相关

2025年R二�临时�东会7Ø� 2025-11-08，会议/�议2025-11-24/25<审议�关于w更募集资金
投资项目投资规模并结项�使用y余募集资金ca��公司�款以实�在建项目的议��及�关于w
更注k资本、修��公司x� 并!理工�w更登记的议��。东"证)7保荐È构<2025-11-26
%具�关于金宏气体q转换公司r)�售5关�项的j查ìÝ�«×明9金宏转r9(118038)于
2025年11月>生�售�项7�售规模/结果未在本���中�得<。2025-11-08东"证)另%具9w
更募投项目投资规模并结项�新增募集资金投资项目9及9为a�子公司提供#保9j查ìÝ。

4.9 注销部分募集资金专项账户（公告 2026-063）

2026-09-03/04公告：因工�$行:;HI�行71102265529000074522<、ò�$行:;分行
7512913680710808<募资�户资金p使用完%，账户注�、&Ú协议终止。

4.10 参加科创板 2026 年半年度半导体制造、设备及材料行业集体业绩说明会（公告 2026-

062）

2026-09-02公告：�参加上�D科创� 2026年半年度半导体制µ、�备及Ê�行业集体业绩×明会
72026-09-10?15'00-17'00，上证路(中Í<；参会b)为董�长金cX、董*陈+、,B经理-财
务负.b宗卫/、0A董�陈/。

4.11 投资者关系活动记录披露情况

2026-01-19712 2026-001<、2025-12-16712/12活动<、2025-11-25711/20-21<、2025-11-
14、2025-11-06、2025-11-03等�5活动记录表}~。

4.12 电子级二氯二氢硅项目试生产完成

电子级二氯二氢硅7q转r募投项目9新建高»电子�用Ê�项目9规划产品<pÖ利完成试生产，年
产能200吨，正推进半导体客户»测试认证与导入72026-09-10�动��<。



4.13 新疆阿拉尔 BOG 提氦项目进展

新疆阿�����提氦项目正53开展�备��与	试，
� 2026年下半年进入试生产72026-09-
10、2026-08-24�动�复一致<。

4.14 澄清云南汉兴德方气体科技有限公司相关猜测

2026-09-10�动：云南汉45方气体科�56公司ë公司前期收Æ的金宏67气体7上¼<56公
司的子公司，目前暂未开展实ï经营活动789=场关于其9六:化;产能9的<测<。

4.15 半年报披露的并购、合资与项目进展

完成æ9上¼�=9的收Æ整合以强化X东大宗气体¥¦；新加>金宏7Ä�0E�-�A�<��持续放量；
合资成A9金宏普X9构建¼½氦气供应©；电子大宗载气/现场制气项目7营口建>空分、ü东?@
高分子空分
� 2026�4陆续投产，ýAB新能源Ê�现场制气项目推进中<。客户合$进展："锡
¼力CÂ临D ���稳定量产供应、大
¼力C高¬Þ化Eß¾供量产；F化与中芯Ðï、长Y存储、
¼力C合$；芯成汉奇半导体、浙F莱宝显示、汕尾信利等电子大宗载气项目进入稳定°营/产能释
放7半年报及)�点评口径<。

4.16 股东与治理动态（可核实部分）

B�本：2025-12-31为 481,977,757�；2026-08�权激励登记后增至约5.36亿�；实ab及一致
行动b持�被动ç释至36.99%。质G：RS方数据7理HI，v后更新2026-02-10页面<显示9质
G�数与前十大�东持�之比0%9，ô报告期Ñ未Ý大�东质G；同页显示B�东户数约2.07万、
陆�Ø持��流Ø A� 0.97%79,160.91万元，2025-12-31<、融资融)余额�流Ø=m 4.63%
7融资余额 5.43亿元、融)余额 269.62万元，2026-03-09<。未j实项：本�未能��到2026年
明确的a��东/董7纪要Ä文至此截(，后续ÑJ�失<。

五、股价走势与技术面分析

5.1 价格概况

指标 数值

�票82及*+
金宏气体7688106.�0<，科创�，综合气体�务�7特种气体/

大宗气体/��气<

近期价格7来源©À显示<

研究纪要来源©À中%现25.79元7-2.09%<、25.68元7-

1.31%<、25.68元7-0.34/-1.31%<等§¨价格，未明确æ应同

一时点，且" 52�高低、开盘/收盘等完整行情数据

���幅 本�� 0.55%7来源：证)之K�评，2026-09-12<

主力资金�净流入
主力资金合�净流入5727.94万元7来源：证)之K�

评，2026-09-12<

5.2 技术指标

指标 数值 简要解读

移动���7�A5/ 研究纪要未提供具体数m 数据�失，"#'(��§L/空LMN



指标 数值 简要解读

�A.//�A�/< 及��压力�置

¥gO7上P/中P/下P< 研究纪要未提供具体数m
数据�失，"#基于¥gO定��期压

力与��

�A�� 研究纪要未提供具体数m 数据�失，"#'(动能与背离情Q

Hæ强弱Rh7��I< 研究纪要未提供具体数m 数据�失，"#'(Â买÷ÂST态

近期�价表现7�±度< 本�� 0.55%
���幅收�，表现HæU和，但�乏
量价®合细y，"#据此'( !强弱

主力资金7�±度<
本�主力资金合�净流入

5727.94万元

�±度资金呈净流入，÷æ�期�价形

成一定��，但u�数据不V以确认 
!性资金持续W入

研究纪要仅确认ä金宏气体7688106.�0<的X4、约2026-09-11的数据日期，以及本��
0.55%、主力资金�净流入5727.94万元两项行情数据；同时提供ä行业��表现7氦气�� 9月 10
日� 0.59%、工业气体��� 0.8%、jYw��� 1.24%<和公司基本面�件7电子级二氯二氢硅
完成试生产、半导体客户导入进展、2026年中报净利润6789.34万元同比下降17.41%<。但研究纪
要中��完整的收盘价3N、成�量/成�额、换Z率、��、¥gO、�A��、��I 等关[�
Rh
数据，¹�� 52�高低点、近期�段高低点以及�东结构数据。因此，"#构建完整的�
面'(
和&确的关[�
�置表格。以下ÑJ��格基于研究纪要中p5的数据，æ�失项如实×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��下内容仅�基����要	有限数据（数据日期
 2026-09-11）及��价格、技术指标测


的主�情景推演，不构成投资��，�不构成�未来实�走势的���

� 关�技术位置

位置 �� 说明

�期压力
研究纪要未提供具体价

格数据，"#�o

研究纪要��¥gO上P、近期�段高点、52�高点
等数据，"#给%5效的压力J间

R一��
研究纪要未提供具体价

格数据，"#�o

研究纪要��¥gO中P/下P、�A5/�A.//�A�/等
数据，"#给%5效的R一��J间

强��
研究纪要未提供具体价

格数据，"#�o

研究纪要�� 52�低点、前期��低点等数据，"

#给%强��J间

� 未来一周情景（主���，��计概率）

� \]整理7权重中等7主观'(，基于当前�
/资金面�置，非统�^率<<：研究纪要显示
本��价�幅上� 0.55%，主力资金�净流入5727.94万元，�期÷±持\]格¦。但由于�
乏具体的量价、��、¥gO等数据，"#给%明确的\]J间和_>条件。需结合后续放量情
Q与��表现进一步观察。



� 偏弱下行7权重中等7主观'(，基于当前�
/资金面�置，非统�^率<<：研究纪要提及
工业气体�� 9月 10日� 0.8%、氦气��� 0.59%、jYw��� 1.24%，��整体偏弱；
叠加公司2026年中报净利润同比下降17.41%，`��弱!延续÷资金转为净流%，�价q能
承压。但因��关[�
���数据，"#给%具体的下行目hJ间和明确的a�_>条件。

� 反弹b强7权重中等7主观'(，基于当前�
/资金面�置，非统�^率<<：研究纪要提及
电子级二氯二氢硅pÖ利完成试生产、特气加ù导入半导体客户等基本面积c因d，且本�主力
资金呈净流入，`H关e化持续且��情f�g，�价存在反弹b强的q能。但因��具体压力
�与量能数据，"#给%明确的反弹目hJ间和放量确认条件。

  资金与!动性"景

研究纪要未提供换Z率、日成�额J间等流动性数据，"#æ金宏气体的资金与流动性背景进行5效
评估。�东结构方面，研究纪要来源©À中包含流Ø�东8u7h注日期2026年3月31日<、�东
8u7h注日期2026年4月29日<以及十大�东信息页面，但纪要正文未提�hi具体的�东集中
度数据，¹未×明前十大�东中²j包含公募基金、k保、�ZII 等主流È构，÷仅为a�家l/PEQ
�东。m于�东数据Ø常存在一¨季度以上的}~n后，且研究纪要未提供具体数据，t结构自上á
h注日期以来q能p>生w化，"#据此'(当前�东结构æ流动性的实ï影响。此½，研究纪要未
提供hi关于�uoF度、滑点÷�盘�流动性ÛÜ的量化信息。建议在�得换Z率、成�额及v新
十大�东明细后，再行评估。

研究纪要未提供t�近期日�成�额与换Z率数据，"#pz%5效的放量确认qm；建议r��近
20¨�易日日�成�额$为基z，再�定su日成�额持续放大至基z t倍以上u为资金W入信2v
的具体hz。

# 关注要$（仅��%&'，�()指*）

� 关注后续²j%现放量O�÷放量w�，以'(主力资金�净流入5727.94万元²j具备持续性
7观察x路，非y$Rz<

� 关注工业气体、氦气及jYw等关{��的b!，研究纪要显示上á��近期偏弱，`��情f
�gq能æ¨�形成提|7观察x路，非y$Rz<

� 关注电子级二氯二氢硅试生产进展、半导体客户导入等基本面e化�件的后续落E情Q7观察x
路，非y$Rz<

� 关注2026年中报净利润同比下降17.41%后，后续季度业绩²j%现改善迹象7观察x路，非
y$Rz<

以上情景推(基于研究纪要中约2026-09-11收盘数据及历史价格、�
Rh测o，但研究纪要��完整的价格3N、成�
量、换Z率、��、¥gO、�A��、��I 及�东结构等关[数据，C分情景与关[�置"#&确给%J间，�期�价}会
受~息面、资金面、大盘环境等§重因dñ动，�
Rh本X存在n后性和¦6性，不构成æ未来实ïb!的保证，¹不构
成买S建议，�结合v新=场信息0A'(并自行承#投资ÛÜ。

+、行业格局与,-�.分析

6.1 行业现/

工业气体行业_于资本â集�、J´�务半径受6的9制µ��务9¶合业态，行业格¦呈现9气体供应
�与制µ客户长期合同/年降谈'9特ã。金宏气体定�为环保集约�综合性气体�务�，提供特种气
体、大宗气体、��气S大Q、100§¨气体品种， 持9¡¢>展£¤：¡c开>，¢c¥¦9。当
前行业处于价格�期与折旧前置叠加�段：2025年综合毛利率29.7%7-3.4���<，�/�,0.进一步
降至26.98%7-2.72���<，但结构性�点在于氦气放量7260.营收同比�140.53%<与特气毛利率
�升7�0.63���<。



6.2 ,-格局

� 行业_性：工业气体_于资本â集�行业，空分制气实质成本为电力与�置折旧，公司自á9气
体行业5资本â集�的特ã，�定ä资金需å量Hæ较大972026年 1月	研记录<。

� 竞争格¦：2025年公司特气毛利率-4.29���至23.40%，主因光伏©条9打价格£9拖累Â¬Ã、
高¬氢气；大宗气毛利率-1.79���至29.47%，反�行业竞争加剧、C分产品售价与毛利率下滑。

� 电子大宗载气/现场制气为10s15年级别长期供气合同，收入稳定但价格条款Ø常包含渐进降价，
与汽û零C件9年降9逻辑结构H似但合同期更长、切换成本更高。

� 氦气为£¤ç�资源，公司构建9¼½¾¿�ÐÑ自产9èéê动保Ô体ë，¼½¾¿受Ðï氦气
供需与Eðñ动影响7ò�证) 2026-03-29研报hóô提到9中东õö÷ø推氦气�价9<。

� 下ª结构w化：Ç半导体行业营收�比31%7其中集成电路� 13%，同比�30%<，光伏行业
营收�比快ù下降至约4%72025年前S季度<，2023�.Ç半导体�比26%， !上行。

� 行业分Q口径TU：V度财经显示9电子化学品W9，XYZ./显示9[\化学]^]�9，_RS
方分QTU，`用时需注明口径来源。

6.3 主要,-�.

公司 0位 说明

金宏气体7688106.�0<

中ª«生产、¬化、

­�、®¯与现场°±

�务的9制µ��务9¶

合体

2025年营收27.77亿元7�9.95%<，综合毛

利率29.7%7-3.4���<；�/�,0.营收14.73

亿元7�12.12%<，综合毛利率26.98%7-

2.72���<，归母净利6789万元7-

17.41%<，扣非1782万元7-73.50%<；现

场制气及租金毛利率52.67%为���v高，

氦气260.营收同比�140.53%

本���未�得同行业q

比公司具体数据
数据�失

研究纪要中未%现同行业q比上=公司的8

2、财务数据÷=场4额信息，"#构建定量

æ比，h注为信息�口

本���未�得同行业q

比公司具体数据
数据�失

研究纪要中未%现同行业q比上=公司的8

2、财务数据÷=场4额信息，"#构建定量

æ比，h注为信息�口

研究纪要未提供同行业q比公司的具体财务数据÷=场4额信息，"#进行定量¢c比较。�q得的
定性信息看：金宏气体的TU化定�在于9¡¢>展£¤9下的综合性气体�务能力7S大Q、100§
¨品种<，以及电子大宗载气/现场制气长协模式O来的收入稳定性710s15年合同期<，现场制气
��毛利率52.67%显著高于大宗气24.34%。但其面临的共同行业压力为价格�期下行与前期资本开
�转固O来的折旧压力«2025年归母净利同比-34.44%，20260.扣非同比-73.50%7主因折旧增
加与产品售价/毛利率下滑<，2026��u季归母净利同比�64.99%体现环比修复。)�共识'(利润
承压²9价格�期�折旧前置9的è重结果，不²需å崩塌。同行业q比公司定量æ比数据�失，h注
为信息�口，建议补­同行业上=公司7如X特气体、和远气体等<的财务数据以完善æ比分析。

1、风险提示

� 主业盈利下滑ÛÜ：2026年上半年扣非归母净利润仅1,781.97万元，同比下降73.50%，归母
净利润与扣非净利润T额主要来自约3,953万元资产处置收益；`非经常性收益减�，主业利润
q能�续承压。



� 产品价格与毛利率下行ÛÜ：2026年上半年大宗气体毛利率降至24.34%，同比下降5.58¨V
分点；特种气体毛利率��升至21.59%，但仍低于2025年��，公司此前}受到光伏©条价
格竞争、Â¬Ã和高¬氢气售价承压的影响。

� 折旧及资本开��报ÛÜ：前期逆!¥¦项目陆续转固，导致折旧费用明显增加并拖累毛利率；
`电子大宗载气、现场制气、新疆提氦等项目投产后产能利用率÷客户导入不及
期，q能%现
折旧r行、利润释放n后的情Q。

� 氦气供应与价格�动ÛÜ：公司氦气¿�¼½¾¿与ÐÑ自产并行模式，¼½¾¿仍_于资源»
价格À受Á，易受Ðï氦气供需及Eð因d影响；新疆阿�����提氦项目尚处于�备��	
试�段，
� 2026年下半年试生产，实ï投产和盈利贡献存在不确定性。

� 电子特气客户认证ÛÜ：电子级二氯二氢硅�p完成试生产并具备年产能200吨，但仍在推进
半导体客户»测试认证与导入，`认证�期延长÷客户导入不及
期，新增产能q能"#及时转
化为收入和利润。

� 长期合同降价ÛÜ：电子大宗载气和现场制气项目Ø常¿用10至15年长期供气合同，��5
ø于稳定收入和提高客户�性，但合同价格Ø常包含渐进降价条款，q能6制收入增长和毛利率
改善空间。

� 业绩�动及
测下修ÛÜ：2026年一季度归母净利润同比下降88.93%，��二季度同比明显
�复，但归母与扣非表现背离；同时È构æ 2026年净利润
测p由年初��下	至约1.77亿至
2.26亿元，后续仍q能因项目折旧、价格竞争÷需åw化·	整。

� �本摊薄与估m口径ÛÜ：2026年6制性�票激励登记后B�本增至约5.36亿�，实ïa制b
及一致行动b持�比例被动ç释至36.99%；同时q转r转�、激励�4和不同来源的B�本数
据存在口径TU，q能影响每�收益及=盈率比较。

� �
面与=场�动ÛÜ：近期资�仅显示�价�� 0.55%、主力资金�净流入5,727.94万元，
��完整价格3N、成�量、换Z率及��Rh；公司此前曾%现
续S¨�易日累��幅偏离
mÏ 30%的U常�动，�期价格q能受到资金面、��情f和~息e化影响·明显�动。

2、结3与展望

金宏气体的增长逻辑在于半导体及集成电路客户拓展、电子大宗载气和现场制气长协项目落E、特种
气体结构升级，以及氦气业务放量。现场制气较高的毛利率和氦气收入的快ù增长，为未来利润结构
改善提供ä方c；电子级二氯二氢硅和新疆提氦项目`Ö利完成认证、投产并形成稳定收入，q能进
一步增强特气与ç�气体业务的成长性。

但当前公司仍处于收入增长与利润率下行并存�段。2026年上半年扣非归母净利润同比下降
73.50%，大宗气体和现场制气毛利率�同比下降，前期资本开�形成的折旧压力尚未完3~化。
2026年二季度归母利润的明显�升C分受到非经常性资产处置收益影响，不能¾À等同于主业盈利
能力3面�复。

后续观察重点应包括特气价格和毛利率能j稳定、折旧增加后的产能利用率和项目�报、氦气及电子
级二氯二氢硅项目能j完成客户导入，以及扣非利润²j持续改善。È构æ 2026年归母净利润
测
约为1.77亿至2.26亿元，但
测较年初存在下	，且当前估m和�价数据存在时点、�本及口径T
U，H关'(需结合后续正式财报和v新行情数据动态评估。
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