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公司基本数据 

总股本(百万股) 360.00 

总市值(百万) 22,680.00 

流通股本(百万股) 182.25 

流通市值(百万) 11,481.75 

12 月最高/最低价(元) 66.66/25.40 

资产负债率(%) 30.00 

每股净资产(元) 8.38 

市盈率(TTM) 104.20 

市净率(PB) 7.51 

净资产收益率(%) 2.12 
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报告摘要 
  

[Table_summary]  ◆ 国内湿电子化学品领先企业，深度绑定存储巨头。 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联 39.93% 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联2025 联联联联联联联联 74.1% 联16.6% 联联联联联联联联联

联联联联联联 SEMI  C36 -1121 联联联联 G3 联联联联联联联联联联SEMI 

G5 联联联联联联联联联联联SEMI G5 联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联 28nm 联联联联联联联联2021-2023 联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联2023 联联联

联联联 60% 联联联联联联联联联联 30% 联联联联联联联联联联联联联联

联联联 TSMC 联SK Hynix 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 2.38% 联联 

业绩层面：联联联联联联联联联2020 联联 2025 联联联联联联联2.55联

联联联联 14.75 联联联联联CAGR 联 42.0% 联联联联联联联联联联联联联

2025 联联联联联联联联联联联联联联联联 89.9% 联 

 

◆ 发力先进，受益先进存储+先进逻辑扩产与国产替代。 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联2024 联联联联联联联联联联联

+联联联联联联联联联联联联联 125.4 联联联联联 2026 联联联联联联联

联 166.1联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联 200 联联联IC 联联联联联联联联联

联联联联联 2020 联联 23% 联联联联2023 联联 44% 联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联2025 联联联联联联联联联联联 111 联联联联 45 联
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联联联联联联联联联联联联18 联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联+联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 战略前瞻：布局电子级高纯红磷，卡位InP 光通信材料。 

AI 联联联联联 1.6T 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联2025 联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联 7N 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 产能逐步释放，平台化布局+出海双轮驱动。 

产能方面：联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联 2025 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联40.42

联联/联联联联联联联联联联联联联联联联 4 联联/联联联联联联联联联联

联联联3 联联/联联联联联联+1 联联/联联联联联联联联联联联联4 联联/联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联10 联联

/联联联联联联联联联13 联联/联联联联联联联联联联联联联6.4联联/联联

联联联联联联联 

平台化布局方面：联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联1联联联联联联联联 1 联联/联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联35 联/联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联Fab 联联联联联联联联联联2联联联

联联联联165 联/联联联联联联联联联联联联联联联联联 HMDS 联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联 30 联/联联联联联联联联联联联联联联联联联3联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联 65% 联联联联联联联联联联联联联 

出海战略：联联联联联联联联联联SK 联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联2025 联联联

联联联联 2589.08 联联联联联联+13.8% 联 
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◆ 投资建议 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联 2026-2028 联联联联联联联联联联 20.39

联联联26.86联联联33.93联联联联联联联联联38.2% 联31.7% 联26.3% 联

联联联联联联联联3.05联联联4.57联联联6.30联联联联联联联联联47.6% 联

49.6% 联37.9% 联联联联联联2026 联 5 联 10 联联联联联联 PE 联联联

74联50联36 联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 风险提示 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联 
      

 

◆ 盈利预测： 

财务数据与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 1,137.00  1,474.98  2,039.06  2,686.34  3,392.73  

增长率（%） 29.44 29.73 38.24 31.74 26.30 

归母净利润（百万元） 159.47  206.82  305.28  456.78  630.09  

增长率（%） 28.61 29.69 47.61 49.63 37.94 

毛利率（%） 26.76 26.54 28.51 30.51 32.05 

每股收益（元） 0.44  0.57  0.85  1.27  1.75  

市盈率 PE 142.22  109.66  74.29  49.65  36.00  

市净率 PB 12.97  7.67  6.96  6.10  5.22  

净资产收益率 ROE（%） 9.12 7.00 9.36 12.29 14.49 

联联联联联 ifind联联联联联联联联  

 

 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联688545.SH 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联2026 联 5 联 13 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联 18611188969 联chenyd@avicsec.com  

联联联 18674857775 联liyuq@avicsec.com  

联联联 18665808487 联liyoul@avicsec.com  

联联联 17611619787 联lirx@avicsec.com  
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 联联联联联联联联联  

公司的投资评级如下： 

买入：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 10% 联联联 

增持联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 5%~ 10% 联联联 

持有：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联-10%~ +5% 联联联 

卖出：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 10% 联联联 

 

行业的投资评级如下： 

增持：联联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联 

中性：联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联联 

减持：联联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联 

 

研究团队介绍汇总： 
 

联联联联联联   联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联1联联联联联联联联联2联联

联联联联联联联联3联联联联联联联联联联 
 

 

销售团队： 

联联联联18611188969 联chenyd@avicsec.com 联S0640125020003  

联联联联18674857775 联liyuq@avicsec.com 联S0640119010012  

联联联联18665808487 联liyoul@avicsec.com 联S0640521050001  

联联联联17611619787 联lirx@avicsec.com 联S0640123060013  
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