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京鼎 (3413 TT) Foxsemicon  

新訂單、新產能，中長期展望不看淡 

買進 (維持評等) 目標價 (12 個月)：NT$350.0 
收盤價 (2026/09/10)：NT$283.5 

隱含漲幅：23.5% 
 

請參閱末頁之免責宣言。 

營收組成 (2Q26) 

半導體設備代工 85%、維修服務 14%、自主開發設備 1% 

 

本次報告更新重點 

項目 本次 前次 

評等 買進 買進 

目標價 (NT$) 350 380 

2026年營收 (NT$/十億) 25.2 24.1 

2026年EPS 21.8 22.9 

  

交易資料表 

市值  NT$31,470百萬元 

外資持股比率  24.0% 

董監持股比率  6.5% 

調整後每股淨值 (2026F)  NT$166.58 

負債比  40.5% 

ESG評級 (Sustainalytics) 低 (曝險程度共5級) 

 

簡明損益表 (NT$百萬元) 

年初至12月 2024A 2025A 2026F 2027F 

營業收入 16,454 20,842 25,181 28,829 

營業利益 2,662 3,110 3,248 3,869 

稅後純益 2,613 2,336 2,418 3,040 

EPS (元) 25.40 21.50 21.83 27.44 

EPS YoY (%) 24.0 -15.4 1.6 25.7 

本益比 (倍) 11.2 13.2 13.0 10.3 

股價淨值比 (倍) 2.0 1.9 1.7 1.5 

ROE (%) 19.5 14.6 14.0 15.9 

現金殖利率 (%) 5.1% 3.9% 4.2% 4.2% 

現金股利 (元) 14.42 10.98 11.82 12.01 

 

陳娟娟 
Chuanchuan.Chen@yuanta.com 

陳幸宏 
OnielChen@yuanta.com 

 
 

設備訂單供不應求，訂單能見度長達 9~12 月 

展望 3Q26 隨 AI/先進製程/封裝/記憶體投資帶動設備需求強勁，整體營收估

計 YoY>QoQ，其中製造服務 YoY、QoQ 皆為成長，維修受先進製程高稼動

率支撐，惟富蘭登受到上季認列航太專案高基期影響，預估 QoQ 下滑、

YoY 仍呈成長。自主開發受到升級改版產品導入先進製程，預估  QoQ、

YoY 皆為成長。因此，預估 3Q26 營收季增 5%、毛利率受到春武里廠稼動

率提升、檢測業務因客戶部份帶料而預期有所改善，費用率持平、推估 EPS 

6.32 元。目前訂單能見度至 9~12 個月，部份品項可看到 27 年底，預期營

收逐季往上，2026~27 年營收維持新高格局。 

看好檢測代工量能，毛利率亦有機會逐步改善 

2Q26 營收結構為半導體設備代工 85%、維修服務 14%、自主開發設備 1%，

其中來自設備代工分別季增 11%/年增 14%，隨先進製程推進及晶片結構複

雜度提升，帶動蝕刻、薄膜沉積與檢測等關鍵設備需求，以上三者營收佔比

>5 成。Repair 季增 37%/年增 125%，除了晶圓廠 UTR 維持高檔，主要成

長來自富蘭登 6 月認列航太專案。檢測設備營收年增 6 倍/佔比提升至 14%。

持續看好檢測代工動能，基於先進製程複雜度提升帶動高精度量測與檢測需

求增加，預估 2026~27 年檢測業務數量機會倍增，毛利率可望在 2H26 交易

模式改客戶自備高價料件，雖然造成營收貢獻減少，但有助毛利率提升。 

AI 帶動先進製程/HBM 需求強勁，新增泰國二期擴產計劃 

根據 SEMI 預估 2026 年 WFE 市場規模年增 23%，主要由 AI 帶動先進製程

需求，並已獲得客戶更長訂單需求，預計產能將為目前泰國廠一倍，預計

2H27 陸續投產。展望 2026~27 年動能來自 AI/HBM/先進製程設備需求維持

高檔，檢測設備代工、富蘭登營收貢獻擴大等。本中心預估 2026/27 年

EPS 21.83/27.44 元，分別下修 5%/上修 5%，主要基於訂單需求強勁及新

增二期擴產，主要受新廠費用、檢測毛利率波動而調整假設基礎。 

元大觀點 

⧫  

預估 3Q26 營收呈季增/年增，營收逐季新高。隨先進製程/封裝、HBM

等加速投資 WFE，訂單能見度至 27 年底。 

⧫  

展望 2026/27 年主力客戶展望佳/公司供應比提升及檢測、富蘭登訂單

需求強勁，搭配泰國擴產，營運可望優於產業平均。 

⧫  

預估 2026/27 年 EPS 21.83/27.44 元，維持買進，惟目標本益比降至

13 倍。儘管營收動能強勁及中長期展望不看淡，然短期毛利率弱勢壓

抑獲利成長空間，亦使評價有所調整。 
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營運分析  

設備訂單供不應求，訂單能見度長達 9~12 月 

展望 3Q26 隨 AI/先進製程/封裝/記憶體投資帶動設備需求強勁，整體營收估計 YoY>QoQ，其中製

造服務 YoY、QoQ 皆為成長，維修受先進製程高稼動率支撐，惟富蘭登受到上季認列航太專案高

基期影響，預估 QoQ 下滑、YoY 仍呈成長。自主開發受到升級改版產品導入先進製程，預估 QoQ、

YoY 皆為成長。因此，預估 3Q26 營收季增 5%、毛利率受到春武里廠稼動率提升、檢測業務因客

戶部份帶料而預期有所改善，費用率持平、推估 EPS 6.32 元。目前訂單能見度至 9~12 個月，部

份品項可看到 27 年底，預期營收逐季往上，2026~27 年營收維持新高格局。 

 

圖 1：2026 年第 2 季財報回顧 

(百萬元) 2Q25A 1Q26A 2Q26A 季增率 年增率 

2Q26F 預估差異 

元大預估 市場預估 元大 市場 

營業收入 5,203 5,562 6,300 13.3% 21.1% 5,742 5,838 9.7% 7.9% 

營業毛利 1,358 1,326 1,404 5.9% 3.4% 1,371 1,403 2.4% 0.1% 

營業利益 877 727 769 5.8% -12.2% 768 793 0.2% -3.0% 

稅前利益 421 761 693 -8.9% 64.7% 838 856 -17.3% -19.0% 

稅後淨利 369 473 511 8.0% 38.5% 638 657 -19.9% -22.2% 

調整後 EPS (元) 3.41 4.28 4.61 7.9% 35.2% 5.77 5.84  -20.1% -21.0% 

重要比率 (%)    百分點 百分點   百分點 百分點 

營業毛利率 26.1% 23.8% 22.3% -1.6  -3.8  25.2% 24.0% -2.9  -1.7  

營業利益率 16.8% 13.1% 12.2% -0.9  -4.6  16.1% 13.6% -3.9  -1.4  

稅後純益率 7.1% 8.5% 8.1% -0.4  1.0  13.6% 11.3% -5.5  -3.1  

資料來源：公司資料、元大投顧預估、Bloomberg 

 

圖 2：2026 年第 3 季財測與預估比較 

(百萬元) 3Q25A 2Q26A 3Q26F 季增率 年增率 

3Q26F 預估差異 

元大預估 市場預估 元大 市場 

營業收入 5,542 6,300 6,636 5.3% 19.7% 6,365 6,484 4.3% 2.3% 

營業毛利 1,304 1,404 1,525 8.6% 16.9% 1,509 1,569 1.0% -2.8% 

營業利益 736 769 865 12.4% 17.5% 849 874 1.8% -1.1% 

稅前利益 889 693 925 33.4% 4.1% 919 930 0.6% -0.5% 

稅後淨利 667 511 700 37.0% 4.9% 695 718 0.6% -2.5% 

調整後 EPS (元) 6.10 4.61 6.32 37.0% 3.6% 6.29 6.34  0.5% -0.3% 

重要比率 (%)    百分點 百分點   百分點 百分點 

營業毛利率 23.5% 22.3% 23.0% 0.7  -0.6  25.2% 24.2% -2.2  -1.2  

營業利益率 13.3% 12.2% 13.0% 0.8  -0.3  16.1% 13.5% -3.1  -0.5  

稅後純益率 12.0% 8.1% 10.5% 2.4  -1.5  13.6% 11.1% -3.1  -0.5  

資料來源：公司資料、元大投顧預估、Bloomberg 
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看好檢測代工量能，毛利率亦有機會逐步改善 

2Q26 營收結構為半導體設備代工 85%、維修服務 14%、自主開發設備 1%，其中來自設備代工分

別季增 11%/年增 14%，隨先進製程推進及晶片結構複雜度提升，帶動蝕刻、薄膜沉積與檢測等關

鍵設備需求，以上三者營收佔比>5 成。Repair 季增 37%/年增 125%，除了晶圓廠 UTR 維持高檔，

主要成長來自富蘭登 6 月認列航太專案。檢測設備營收年增 6 倍/佔比提升至 14%。持續看好檢測

代工動能，基於先進製程複雜度提升帶動高精度量測與檢測需求增加，預估 2026~27 年檢測業務

數量機會倍增，毛利率可望在 2H26 交易模式改客戶自備高價料件，雖然造成營收貢獻減少，但有

助毛利率提升。 

AI 帶動先進製程/HBM 需求強勁，新增泰國二期擴產計劃 

根據 SEMI 預估 2026 年 WFE 市場規模年增 24%，主要由 AI 投資帶動先進製程/封裝/HBM 需求。

AMAT 最近法說釋出展望樂觀，並且已獲得客戶更長能見度訂單需求，因而啟動新一輪擴產計劃。

公司董事會亦通過泰國廠二期資本支出，預計產能規模將為目前泰國廠一倍，預計 2H27 陸續投產。

展望 2026~27 年主要動能來自 AI/HBM/先進製程設備需求維持高檔，檢測設備代工、富蘭登營收

貢獻擴大等。本中心預估 2026/27 年 EPS 21.83/27.44 元，分別下修 5%/上修 5%，主要基於訂單

需求強勁及新增二期擴產，但下修毛利率假設基礎，主要受新廠費用、檢測毛利率波動而調整假設

基礎。 
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產業概況  

先進製程與供應鏈在地化為大勢所趨 

自疫情後各國積極推動半導體供應鏈在地化，美國、歐洲、日本相繼祭出補貼以吸引先進製程及先

進封裝投資，使全球新廠與擴產計畫明顯增加，帶動設備與廠務族群自 2023 年起營收與市值持續

成長。 展望 2026 年，本中心預期設備與廠務族群仍將延續成長趨勢，主因包含 1)  AI、HPC 需求

持續快速成長、先進製程產能加速放量 ; 2) 主要半導體製造商資本支出擴增、台積電美國建廠將於

2026 年加速，WFE (Wafer Fab Equipment) 將成長 9%。預估 2026 年主要晶圓廠資本支出達

1,792 億美元(YoY+37%)，其中台積電及海力士之資本支出年增分別為 51%/19%，美光同時也年

增 50%，反映 AI 帶動先進製程/HBM 相關設備需求強勁，將進一步推動廠務與設備需求加速成長。 

 

2026~2027 年半導體設備支出持續創新高 

根據 SEMI 預估 2026/2027 年 WFE 成長 9/7%，其中 Memory 主要受到記憶體廠稼動率回升及 AI

帶動 HBM 需求強勁，Logic 除了 AI 相關投資以外，多數仍在消耗先前過剩產能為主，展望 2026

年景氣全面復甦、AI 持續擴大、新建廠效應，WFE 將進一步成長 9%，反映 AI 帶動先進製程/HBM

相關設備需求強勁，成熟製程方面，台積電也於 2026/7/16 表示海外成熟製程中以 PMIC 與 CMOS

需求較強，顯示未來成熟製程也仍有溫和成長的趨勢。 

圖 3：晶圓廠設備支出將維持高檔 圖 4：半導體製造廠商 2026 年 CAPEX 預估年增

37% 

  
資料來源：SEMI、元大投顧整理 資料來源：元大投顧預估 

 

2026 年半導體設備銷售延續復甦力道 隨著晶圓代工成長 

2026 年全球半導體設備總銷售額成長 16.2%達 1,450 億美元，預估 2027 年成長 7.6%，連續三年

創新高。預估晶圓廠設備銷售將於 2026/2027 年分別年成長 17.1%/7.7%，主要成長來自 AI 帶動

先進製程、HBM 需求強勁。 

觀察過去歷史循環，半導體設備營收年增率與晶圓代工廠營收年增率連動性高，且落後晶圓代工廠

約 2~3 季回升，並且半導體設備股價表現則與營收年增率呈現高度連動。 

 



 

請參閱末頁之免責宣言。 台灣：半導體設備與耗材 2026 年 9 月 11 日 Foxsemicon 第5 頁，共 13頁  

圖 5：2026/27 年半導體設備銷售 YoY 

+16.2%/+7.6% 

圖 6：2026/27 年晶圓廠設備銷售 YoY 

+8.9%/+6.5% 

  

資料來源：SEMI、元大投顧整理 資料來源：SEMI、元大投顧預估 
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獲利調整與股票評價  

維持買進評等、目標價降至 350 元 

元大最新預估京鼎 2026/27 年 EPS 分別為 21.83 /27.44 元，分別下修 5%/上修 5%，儘管公司來

自 AI 與 HPC 持續擴張，帶動先進邏輯、記憶體與先進封裝投資，設備訂單需求維持強勁，且動能

將延續至 2027 年。惟毛利率受到產品組合、泰國新廠初期營運成本影響，較預期低 0.5~1 個百分

點。目前訂單能見度長達 9~12 個月，部份訂單甚至到 27 年底。預估 3Q26 營收 QoQ、YoY 皆為

正成長，後續營收逐季攀升，2026 年營運表現可望優於 WFE 產業平均水準。2026 年營收主要假

設，雖然產業成長約 19~25%，但部份設備拉貨已提前至 2025 年反應 (公司 25 年營收

YoY+26%>WFE YoY+12%)，26 年主要動能來自檢測新代工訂單、富蘭登完整年度營收貢獻，加

上泰國春武里 3Q26 投產，估計營收成長 21%，優於產業平均成長，毛利率估計較 25 年下滑 2 個

百分點，主要檢測設備業務為整機代工，毛利率偏低，另外，春武里廠折舊估計加 1.6 億元及其他

初期營運成本等。27 年營收 YoY 成長由 7%提升至 15%，主要 2H27 新增泰國二期部份產能貢獻，

毛利率預期在檢測交易模式改變，估計較 26 年有所改善。根據 2026/27 年預估獲利換算本益比為

13/10 倍，落於歷史區間 7-15 倍的中下緣，略低於國內同業平均本益比約 18-22 倍、低於國外同業

30-45 倍。看好 2026~27 年營運持續創新高、中長期來自先進製程邏輯相關設備需求強勁及各國政

策建立自主供應鏈為重要動能。維持買進評等，惟短期股價反映毛利率低於預期而使評價面受影響，

因而目標本益比由 15 倍降至 13 倍， 2027 年 EPS 27.44 元，推得目標價 350 元。 

 

圖 7：2026 和 2027 年財務預估調整 

(百萬元) 

2026 估 2027 估 預估差異 

調整後 調整前 調整後 調整前 2026 2027 

營業收入 25,181 24,122 28,829 26,923 4.4% 7.1% 

營業毛利 5,812 5,742 6,729 6,402 1.2% 5.1% 

營業利益 3,248 3,210 3,869 3,702 1.2% 4.5% 

稅前利益 3,346 3,465 4,100 3,932 -3.4% 4.3% 

稅後淨利 2,418 2,537 3,040 2,891 -4.7% 5.2% 

調整後 EPS (元) 21.83 22.94 27.44 26.13 -4.8% 5.0% 

重要比率 (%)     百分點 百分點 

營業毛利率 23.1% 23.8% 23.3% 23.8% -0.7 -0.4 

營業利益率 12.9% 13.3% 13.4% 13.8% -0.4 -0.3 

稅後純益率 9.6% 10.5% 10.5% 10.7% -0.9 -0.2 

資料來源：公司資料、元大投顧預估 
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圖 8：12 個月預期本益比區間圖 

 

資料來源：公司資料、元大投顧 

 

圖 9：12 個月預期股價淨值比區間圖 

 

資料來源：公司資料、元大投顧、CMoney 

 

圖 10：同業評價比較表 

公司 代碼 評等 股價 
市值 

(百萬美元) 

調整後每股盈餘 本益比(倍) 調整後每股盈餘成長率(%) 

2025 2026 2027 2025 2026 2027 2025 2026 2027 

京鼎 3413 TT 買進 283.5 983 21.50 21.83 27.44 13.2 13.0 10.3 (15.4) 1.6 25.7 

國外   -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

Applied Materials AMAT US 未評等 468.9 375,205 9.3 12.8 18.7 50.4 36.6 25.1 7.6 37.5 46.2 

ASML ASML US 未評等 1729.5 675,636 29.8 44.5 61.4 58.0 38.9 28.2 48.9 49.0 38.0 

Lam Research LRCX US 未評等 315.8 400,948 4.0 5.7 9.4 78.7 55.5 33.6 32.5 41.8 65.3 

KLA KLAC US 未評等 182.9 246,911 3.2 3.8 5.5 56.4 48.7 33.3 36.6 15.9 46.2 

TEL 8035 JP 未評等 52810.0 163,246 1156.9 1194.9 1686.2 45.7 44.2 31.3 47.6 3.3 41.1 

國外平均   -- -- 240.7 252.3 356.2 57.8 44.8 30.3 34.6 29.5 47.4 

國內   -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

帆宣 6196 TT 買進 535.0 3,734 14.7 28.8 18.4 36.4 18.6 29.0 79.7 95.7 (36.0) 

崇越 5434 TT 買進 527.0 3,288 21.8 30.6 33.8 24.2 17.2 15.6 14.0 40.3 10.3 

國內平均   -- -- 18.3 29.7 26.1 30.3 17.9 22.3 46.8 68.0 (12.8) 

資料來源：公司資料、元大投顧、Reuters；每股盈餘數字以當地貨幣為單位；股價依首頁收盤價日期為準。 
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圖 11：季度及年度簡明損益表 (合併)  

(NT$百萬元) 1Q2026A 2Q2026A 3Q2026F 4Q2026F 1Q2027F 2Q2027F 3Q2027F 4Q2027F FY2026F FY2027F 

營業收入 5,562 6,300 6,636 6,684 6,594 6,933 7,525 7,777 25,181 28,829 

銷貨成本 (4,236) (4,896) (5,111) (5,127) (5,031) (5,292) (5,794) (5,983) (19,370) (22,100) 

營業毛利 1,326 1,404 1,525 1,557 1,563 1,641 1,731 1,794 5,812 6,729 

營業費用 (599) (634) (660) (670) (670) (690) (750) (750) (2,563) (2,860) 

營業利益 727 769 865 887 893 951 981 1,044 3,248 3,869 

業外利益 34 (76) 60 80 46 70 45 70 98 231 

稅前純益 761 693 925 967 939 1,021 1,026 1,114 3,346 4,100 

所得稅費用 (242) (139) (185) (193) (230) (206) (211) (223) (759) (870) 

少數股東權益 46 44 40 40 45 45 50 50 169 190 

歸屬母公司稅後純益 473 511 700 734 664 770 765 841 2,418 3,040 

調整後每股盈餘(NT$) 4.28 4.61 6.32 6.62 5.99 6.95 6.91 7.59 21.83 27.44 

調整後加權平均股數(百萬股) 104 104 104 104 104 104 104 104 104 104 

重要比率           

營業毛利率 23.8% 22.3% 23.0% 23.3% 23.7% 23.7% 23.0% 23.1% 23.1% 23.3% 

營業利益率 13.1% 12.2% 13.0% 13.3% 13.6% 13.7% 13.0% 13.4% 12.9% 13.4% 

稅前純益率 13.7% 11.0% 13.9% 14.5% 14.2% 14.7% 13.6% 14.3% 13.3% 14.2% 

稅後純益率 8.5% 8.1% 10.6% 11.0% 10.1% 11.1% 10.2% 10.8% 9.6% 10.5% 

有效所得稅率 31.9% 20.0% 20.0% 20.0% 24.5% 20.2% 20.6% 20.0% 22.7% 21.2% 

季增率(%)           

營業收入 6.4% 13.3% 5.3% 0.7% -1.3% 5.1% 8.5% 3.3%   

營業利益 17.2% 5.8% 12.4% 2.5% 0.7% 6.5% 3.2% 6.4%   

稅後純益 -18.0% 8.0% 37.0% 4.9% -9.5% 16.0% -0.6% 9.9%   

調整後每股盈餘 -19.3% 7.9% 37.0% 4.8% -9.5% 16.0% -0.6% 9.9%   

年增率(%)           

營業收入 14.2% 21.1% 19.7% 27.9% 18.6% 10.1% 13.4% 16.4% 20.8% 14.5% 

營業利益 -17.1% -12.2% 17.5% 43.0% 22.8% 23.6% 13.4% 17.7% 4.4% 19.1% 

稅後純益 -34.7% 38.6% 4.9% 27.3% 40.4% 50.7% 9.3% 14.6% 7.0% 24.9% 

調整後每股盈餘 -36.1% 35.2% 3.6% 25.1% 40.2% 50.7% 9.3% 14.5% 1.6% 25.7% 

資料來源：公司資料、元大投顧、CMoney；標”A”為歷史數據；調整後每股盈餘為根據調整後加權平均股數計算。  
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公司簡介  

京鼎成立於 2001 年，專注於半導體、自動化及微污染防治設備之製造及銷售，前段晶圓製造以生產製程及檢測設備為主，

包含有化學機械研磨(CMP)、薄膜沉積(PVD/CVD/ALD)、蝕刻(Etching)等設備製造，而備件則以真空製程元件及其他精密

機構件為主，包含濺鍍瞄準器、氣體整流器、CMP 研磨頭等。京鼎於 2002 年通過 AMAT 半導體設備製造商之合格供應商

認證，目前 AMAT 佔占公司營收約 8 成，其中京鼎在 CVD/Etch 代工營收佔比超過 5 成。 

 

圖 12：京鼎與 AMAT 股價具高連動性 圖 13：營收組成 

  

資料來源：公司資料、元大投顧預估 資料來源：公司資料 

 

圖 14：營收趨勢 圖 15：毛利率、營益率、淨利率 

  
資料來源：CMoney、公司資料 資料來源：CMoney、公司資料 

 

圖 16：經營能力 圖 17：自由現金流量 

  
資料來源：CMoney、公司資料 資料來源：CMoney、公司資料 
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ESG 分析  

分別藉由「在 ESG 議題上的曝險」和「個別公司在 ESG 議題上的執行力」兩個面向來衡量公司於 ESG 上的表現。 

► ESG 總分： 京鼎整體的 ESG 風險評級屬於低風險，於 Sustainalytics 資料庫所覆蓋的公司中排名亦排行於靠前的位置，

但在設備代工行業中的公司中排名優於同業。 

► 在 ESG 議題上的曝險： 京鼎的整體曝險屬於低等水準，約等同於半導體設備行業的平均水準。公司較需要改善的 ESG 

議題包含人力資本、商業道德及資源使用等。 

► 個別公司在 ESG 議題上的執行力：京鼎在針對重大 ESG 議題的管理水準和執行力屬中等。京鼎於 ESG 相關揭露程度

高，顯示其對投資人及大眾的責任感極佳，雖說公司有針對重大 ESG 議題進行管控，但對於關鍵領域仍缺乏相關政策

及計畫。然而，目前京鼎尚未涉及任何 ESG 重大爭議。 

 圖：ESG 分析 

分項 評分/評級 

ESG 總分 18.5 

在 ESG 議題上的曝險 (A) 34.3 

個別公司在 ESG 議題上的執行力 (B) 49.0 

風險評級 低 

同業排行(1~100，1 為最佳) 16 

資料來源：Sustainalytics (2026/9/10) 

註 1：ESG 總分=A-(A*可控風險因子*B/100) 

註 1-1：可控風險因子介於 0-1 之間，越大為越佳。 

註 2：ESG 總分風險評級： 

註 3：曝險分數評級： 

註 4：執行力分數評級： 
 

 

極低 (0-10) 低 (10-20) 中 (20-30) 高 (30-40) 極高 (40+) 

低 (0-35) 中 (35-55) 高 (55+) 

弱 (0-25) 中 (25-50) 強 (50-100) 
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資產負債表 

年初至 12 月 

(NT$ 百萬元) 
2023A 2024A 2025A 2026F 2027F 

   現金與短期投資 6,956 7,527 6,626 8,935 11,625 

   存貨 2,620 3,888 4,430 6,163 6,674 

   應收帳款及票據 783 1,695 1,503 2,479 2,733 

   其他流動資產 3,966 3,036 2,122 2,208 1,807 

流動資產 14,325 16,145 14,680 19,786 22,839 

   採用權益法之投資 97 110 106 189 230 

   固定資產 3,781 5,186 10,334 5,023 4,399 

   無形資產 0 37 1,572 37 37 

   其他非流動資產 1,168 1,651 1,538 1,959 1,608 

非流動資產 5,045 6,983 13,550 7,208 6,273 

資產總額 19,370 23,129 28,229 26,994 29,112 

   應付帳款及票據 941 1,712 1,434 3,275 3,386 

   短期借款 35 30 2,195 30 30 

   什項負債 2,560 3,808 4,397 3,808 3,808 

流動負債 3,536 5,549 8,026 7,113 7,223 

   長期借款 1,572 1,424 1,208 1,424 1,424 

   其他負債及準備 2,659 948 1,036 948 948 

長期負債 4,231 2,372 2,243 2,372 2,372 

負債總額 7,767 7,921 10,269 9,484 9,595 

   股本 974 1,078 1,106 1,078 1,078 

   資本公積 4,051 5,715 6,166 5,715 5,715 

   保留盈餘 6,536 8,076 8,852 9,995 11,740 

   什項權益 40 338 415 471 543 

歸屬母公司之權益 11,602 15,207 16,539 17,259 19,077 

非控制權益 0 0 1,420 250 440 

股東權益總額 11,602 15,207 17,960 17,509 19,517 

資料來源：公司資料、元大投顧 

現金流量表 

年初至 12 月 

(NT$ 百萬元) 
2023A 2024A 2025A 2026F 2027F 

   本期純益 1,990 2,613 2,417 2,587 3,230 

   折舊及攤提 410 551 723 1,033 1,240 

  本期營運資金變動 836 (1,318) (377) (768) (654) 

   其他營業資產 
及負債變動 

(595) 330 (512) 410 401 

營運活動之現金流量 2,641 2,175 2,250 3,261 4,217 

   資本支出  (545) (1,923) (3,326) (769) (615) 

   本期長期投資變動 20 13 (3) (40) (40) 

   其他資產變動 (1,997) 1,309 (261) (223) 351 

投資活動之現金流量 (2,521) (602) (3,590) (1,033) (305) 

    股本變動 4 104 28 0 0 

    本期負債變動 (271) 88 1,763 0 0 

    現金增減資 0 0 0 0 0 

    支付現金股利 (1,340) (1,173) (1,592) (1,274) (1,294) 

    其他調整數 (73) (19) 298 37 72 

融資活動之現金流量 (1,680) (1,001) 496 (1,237) (1,222) 

匯率影響數 (28) (2) (58) 0 0 

本期產生現金流量 (1,588) 570 (901) 991 2,690 

自由現金流量 2,096 252 (1,075) 2,492 3,601 

資料來源：公司資料、元大投顧 

損益表 

年初至 12 月 

(NT$ 百萬元) 
2023A 2024A 2025A 2026F 2027F 

營業收入 13,051 16,454 20,842 25,181 28,829 

   銷貨成本 (9,637) (12,166) (15,601) (19,370) (22,100) 

營業毛利 3,415 4,288 5,241 5,812 6,729 

   營業費用 (1,385) (1,626) (2,130) (2,563) (2,860) 

   推銷費用 (368) (421) (506) (664) (841) 

   研究費用 (509) (565) (705) (928) (1,048) 

   管理費用 (511) (640) (920) (968) (968) 

   其他費用 3 (1) 0 (3) (3) 

營業利益 2,030 2,662 3,110 3,248 3,869 

   利息收入 240 238 167 199 150 

   利息費用 0 0 0 (98) (80) 

利息收入淨額 240 238 167 101 70 

投資利益(損失)淨額 (9) (13) (9) 2 0 

匯兌損益 (39) 240 (343) (136) 0 

其他業外收入(支出)淨額 290 88 133 131 161 

稅前純益 2,512 3,215 3,059 3,346 4,100 

所得稅費用 (522) (602) (642) (759) (870) 

少數股權淨利 0 0 81 169 190 

歸屬母公司之稅後純益 1,990 2,613 2,336 2,418 3,040 

稅前息前折舊攤銷前淨利 2,964 3,807 3,846 2,215 2,629 

調整後每股盈餘 (NT$) 20.48 25.40 21.50 21.83 27.44 

資料來源：公司資料、元大投顧 

主要財務報表分析 

年初至 12 月 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F 

年成長率 (%)      

營業收入 (12.1) 26.1 26.7 20.8 14.5 

營業利益 (31.2) 31.1 16.8 4.4 19.1 

稅前息前折舊攤銷前淨利 (8.6) 28.5 1.0 (42.4) 18.7 

稅後純益 (15.1) 31.3 (7.5) 7.0 24.9 

調整後每股盈餘 (14.2) 24.0 (15.4) 1.6 25.7 

獲利能力分析 (%)      

營業毛利率 26.2 26.1 25.2 23.1 23.3 

營業利益率 15.6 16.2 14.9 12.9 13.4 

稅前息前淨利率 19.3 19.5 14.7 12.9 13.4 

稅前息前折舊攤銷前淨利率 22.7 23.1 18.5 8.8 9.1 

稅前純益率 19.3 19.5 14.7 13.3 14.2 

稅後純益率 15.3 15.9 11.2 9.6 10.5 

資產報酬率 10.2 12.3 9.4 9.6 11.1 

股東權益報酬率 17.8 19.5 14.6 14.0 15.9 

穩定/償債能力分析      

負債權益比 (%) 67.0 52.1 57.2 54.2 49.2 

淨負債權益比(%) (46.1) (39.9) (18.0) (42.7) (52.1) 

利息保障倍數 (倍) -- -- -- 35.3 52.3 

流動比率 (%) 405.1 291.0 182.9 278.2 316.2 

速動比率 (%) 324.9 214.7 122.1 191.5 223.8 

淨負債 (NT$百萬元) (5,349) (6,073) (3,223) (7,481) (10,171) 

調整後每股淨值 (NT$) 119.36 141.33 150.36 166.58 184.13 

評價指標 (倍)      

本益比 13.8 11.2 13.2 13.0 10.3 

股價自由現金流量比 14.1 117.0 -- 11.8 8.2 

股價淨值比 2.4 2.0 1.9 1.7 1.5 

股價稅前息前折舊攤銷前淨
利比 
 

10.0 7.7 7.7 13.3 11.2 

股價營收比 
 

2.3 1.8 1.4 1.2 1.0 

資料來源：公司資料、元大投顧；註：負債為短期債加上長期債。 
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附錄：重要揭露事項 

分析師聲明 

主要負責撰寫本研究報告全文或部分內容之分析師，茲針對本報告所載證券或證券發行機構，於此聲明：(1) 文中所述觀點皆準確反映其個人對各證券或

證券發行機構之看法；(2) 研究部分析師於本研究報告中所提出之特定投資建議或觀點，與其過去、現在、未來薪酬的任何部份皆無直接或間接關聯。 

 

京鼎 (3413 TT)- 投資建議與目標價三年歷史趨勢 

 

# 日期 收盤價 (A) 目標價 (B) 調整後目標價 (C) 評等 分析師 

1 20231214 201.50 210 210 持有-超越同業 陳娟娟 

2 20240314 246.50 300 300 買進 陳娟娟 

3 20240530 300.50 380 380 買進 陳娟娟 

4 20240906 314.00 380 368 買進 陳娟娟 

5 20241127 308.00 390 390 買進 陳娟娟 

6 20241211 316.00 390 390 買進 陳娟娟 

7 20250314 302.00 390 390 買進 陳娟娟 

8 20250624 305.00 390 390 買進 陳娟娟 

9 20250925 306.50 390 390 買進 陳娟娟 

10 20251224 294.00 350 350 買進 陳娟娟 

11 20260327 311.50 380 380 買進 陳娟娟 

12 20260617 326.50 380 380 買進 陳娟娟 

 

資料來源：CMoney、元大投顧 

註：A = 未調整之收盤價；B = 未調整之目標價； C = 依據股本變動調整後之目標價。員工分紅稀釋影響未反映於 A、B 或 C。 

 

投資評等說明 

買進：根據本中心對該檔個股投資期間絕對或相對報酬率之預測，我們對該股持正面觀點。此一觀點係基於本中心對該股之發展前景、財務表現、利多題

材、評價資訊以及風險概況之分析。建議投資人於投資部位中增持該股。 

持有-超越同業：本中心認為根據目前股價，該檔個股基本面吸引力高於同業。此一觀點係基於本中心對該股發展前景、財務表現、利多題材、評價資訊

以及風險概況之分析。 

持有-落後同業：本中心認為根據目前股價，該檔個股基本面吸引力低於同業。此一觀點係基於本中心對該股發展前景、財務表現、利多題材、評價資訊

以及風險概況之分析。 

賣出：根據本中心對該檔個股投資期間絕對或相對報酬率之預測，我們對該股持負面觀點。此一觀點係基於本中心對該股之發展前景、財務表現、利多題

材、評價資訊以及風險概況之分析。建議投資人於投資部位中減持該股。 

評估中：本中心之預估、評等、目標價尚在評估中，但仍積極追蹤該個股。 

限制評等：為遵循相關法令規章及/或元大之政策，暫不給予評等及目標價。 

 

註：元大給予個股之目標價係依 12 個月投資期間計算。大中華探索系列報告並無正式之 12 個月目標價，其投資建議乃根據分析師報告中之指定期間分析

而得。 

 



 

請參閱末頁之免責宣言。 台灣：半導體設備與耗材 2026 年 9 月 11 日 Foxsemicon 第13 頁，共 13頁 
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