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2026 请 04 请 09 请 

请请请请请请|请请请请|请请请请请请 

国科军工（688543） 
  

请请请请 请请 

 请请请请 
   
2026 请 04 请 09 请  

请请请(请)请 68.44 
   

请请请请请请 

请请请(请请请) 208.84 

请请请(请请) 14,293.15 

请请请请(请请请) 115.96 

请请请请(请请) 7,936.44 

12 请请请/请请请(请) 87.10/43.52 

请请请请请(%)  26.72 

请请请请请(请) 11.56 

请请请(TTM)  57.96 

请请请(PB) 5.92 

请请请请请请(%)  10.21 
   
请请请请请 

    

请请 

王菁菁 分析师 

SAC 执业证书：S0640518090001 

联系电话：010-59219570 

邮箱：wangjj@avicsec.com 

梁晨 分析师 

SAC 执业证书：S0640519080001 

联系电话：010-59562536 

邮箱：liangc@avicsec.com 

张超 分析师 

SAC 执业证书：S0640519070001 

联系电话：010-59219568 

邮箱：zhangchao@avicsec.com  

 

公司 2025 年外销产品收入同比增长 484%，军贸放

量与扩产落地共振提升业绩表现 
 
 

请请请请 
  

[Table_summary]  ◆ 请请请公司 3 月 31 日公告，2025 年公司实现营收（ 14.10 亿元，

+17.09%），归母净利润（2.47 亿元，+24.09%），扣非归母净利润（2.26

亿元， +24.42%)，毛利率（ 33.78%，-0.63pcts），净利率（17.61%，

+0.47pcts）。 

◆ 请请请请请请请请请请请请请请请 请请请请请请请请请请请请请请请

请，是国内少数从事导弹（火箭）固体发动机动力模块科研生产的企业之

一，也是国内重要的弹药装备研制生产企业之一，在小口径防空反导弹药等

细分领域具备国内先进水平，技术壁垒较高；同时，公司将成熟军品技术投

入民品，开展炮射防雹增雨弹业务。 

◆ 请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 Q4 请请请请请请请请

请请请请请请请请请 

公司 2025 年报告期营业收入（14.10 亿元，+17.09%）和归母净利润（2.47

亿元，+24.09%）持续增长，其中 2025 年第四季度营收（ 6.35 亿元，

+44.14%）和归母净利润（1.04 亿元，+109.43%）增长显著，显示订单交

付节奏与盈利能力在四季度明显抬升。分地区来看，内销营收（11.09 亿元，

-3.49%），毛利率（31.70%，-1.30pcts）内销保持稳定；外销营收（3.02

亿元，+484.38%）增长显著，体现公司军贸订单实现突破，成功拓展至参

与国际军贸市场竞争，打开更广阔的成长空间； 毛利率（ 41.45%，-

21.95pcts）下降，或系通过国家授权军贸公司、随总体单位配套出口的低

毛利军贸业务大幅增长的结构性因素所致。 

◆ 请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请   

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请4.62请请请请请请请-1.05 请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 请请请请请请请

请2.31请请请+28.35% 请请请请请请请请请请请请16.38% 请+1.44pcts请请

请请请请请请请请请请请 1.18 请请请+29.93% 请请请请请请请请8.40% 请

-30%

-10%

10%

30%

50%

70%

90%

25-04 25-06 25-09 25-11 26-01 26-04

请请请请 请请请请请

请请300



证券研究报告 请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 

[证券研究报告] 
 

中航证券研究所发布 

+0.83pcts请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

◆ 请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请  

2025 年，公司各业务板块收入及毛利率情况如下： 

请1请请请请请请2025 请请请请请请13.52请请请+15.83% 请请请请请

请请95.85% 请-1.04pcts请请请请请请33.89% 请-0.61pcts请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请 4.66 请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请 2026 请 12 请 25 请请请请请请请 2026 请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请 30% 请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

请请请请请请请请请请请请 2025 请请请请请请请请请请请请  

请请请请 请请请请 请请请请 请请请请 请请请 

请请请请 子公司 弹药装备 4.83(+41.17%) 0.58 

请请请请 子公司 弹药装备 2.96(+1.61%) 0.46 

请请请请 子公司 引信及智能控制装备 1.21

（+253.63%） 

0.18 

请请请请 子公司 引信及智能控制装

备、导弹安全与控制

模块 

1.4 

（-37.45%） 

0.13 

请请请请 子公司 固体发动机动力模块 4.55

（+20.85%） 

1.31 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请  

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请17% 请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请 

请2请请请请请请2025 请请请请请请0.42请请请+45.23% 请请请请请请

请2.96% 请+0.57pcts请请请请请请25.45% 请+2.04pcts请请 

请3请请请请请请2025 请请请请请请0.13 请请请+177.89% 请请请请请

请请0.93% 请+0.54pcts请请请请请请37.53% 请-15.33pcts请请 

  

请请请请请请 

2024 请请请请 2025 请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请  请2025-

05-15 

请请请请请688543请2024 请请请请请请请请请

请请请请请请请 61% 请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请 请2024-11-05 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请 请2024-04-14   
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我们认为，请请请请请请请请请请请请请请请请请请 请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请  

◆ 请请请请请请请请请请请请  

请请 2024 请请 200 请请请请请请请 360.00 请请请请请请请请请

请请请 2.05% 请请请请请请请21.13 请/请请请请请请请请请请 2024 请

请请请请请请请请请请请请请 16.89 请/请请请请请请请请请请请请请

请 431.32 请请请请请请请请请 请请请请请请请请请 请请请请请 2023 请

请请请请请请请请请请请 2025 -2027 请请请请请请请请请请请请请请 请

请请请请 15% 请请请请请请请请请请请请请 1.84 请请请 2.12 请请请

2.43请请请请请请请请请请请请请请请请 7.00% 请7.01% 请7.02% 请2025

请请请请请请请请请 请请请请请 请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请 请 

◆ 请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请 

请1请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请 

请2请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请 

请3请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请 
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请4请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

基于以上观点，我们预计公司 2026-2028 年的营业收入分别为 16.99

亿元、20.58 亿元和 25.53 亿元，归母净利润分别为 2.91 亿元、3.50 亿元

及 4.35 亿元，EPS 分别为 1.39 元、1.67 元、2.08 元。请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请  

 

◆ 请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请688543 请2025 请请请请请请

请请 2025 请请请请请请请请请请请 484% 请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请(2026 请 04 请 17 请请请)请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请: 

请请请 18611188969 请chenyd@avicsec.com  

请请请 18674857775 请liyuq@avicsec.com  

请请请 18665808487 请liyoul@avicsec.com  

请请请 17611619787 请lirx@avicsec.com  
      

 

mailto:chenyd@avicsec.com
mailto:liyuq@avicsec.com
mailto:liyoul@avicsec.com
mailto:lirx@avicsec.com
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[Table_Finance2]   

 

请请请请请请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请300 请请请请 10% 请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请300 请请请请 5%~ 10% 请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请300 请请请请-10%~ +5% 请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请300 请请请请 10% 请请请 

 

请请请请请请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请300 请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请300 请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请300 请请请 

 

请请请请请请请请请 
 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请 
 

 

请请请请请 

请请请请18611188969 请chenyd@avicsec.com 请S0640125020003  

请请请请18674857775 请liyuq@avicsec.com 请S0640119010012  

请请请请18665808487 请liyoul@avicsec.com 请S0640521050001  

请请请请17611619787 请lirx@avicsec.com 请S0640123060013  

 

请请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

 

请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请  

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请 

 

请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请请2 请请请请请请请请请请请请请请请请 

请请请请请www.avicsec.com  

请请请请请010-59219558  

请    请请010-59562637  

mailto:liyuq@avicsec.com，S0640119010012
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