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投资评级 买入 

 首次评级 
   
2026年 04月 27日  

收盘价(元)： 124.93 
   

公司基本数据 

总股本(百万股) 121.55 

总市值(百万) 15,185.16 

流通股本(百万股) 25.69 

流通市值(百万) 3,209.05 

12 月最高/最低价(元) 145.00/106.00 

资产负债率(%) 23.57 

每股净资产(元) 41.16 

市盈率(TTM) 33.15 

市净率(PB) 3.04 

净资产收益率(%) 2.79 
   
股价走势图 
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2025 年年报及 2026 年一季报点评：高可靠电子元

器件老牌企业，核心产品深度配套防务装备 
 
报告摘要 
  

[Table_summary]  ◆ 事件：3 联 25 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 3039

联联联联联联联联 69.66联/联联联联联联联联联 12155 联联联联联 4 联

25 联联联联2025 联联联联联联26.17联联联+4.93%) 联联联联联联联3.19

联联联+18.82%) 联联联联联 47.02% 联+3.47pcts)联联联联联 17.60% 联

+2.13pcts)联2026Q1 联联联联联8.53联联联+4.08%) 联联联联联联联1.39

联联联 +0.85%) 联联联联联 46.59% 联-4.76pcts)联联联联联 24.11% 联-

0.61pcts)联 

◆ 国内老牌电子元器件制造商，为国家重点工程项目提供配套。联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联 60 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联 89.41% 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

◆ 国资背景，股权稳定。联联联联联联联联联联联联联联联联 1958 联联

联联联联联联联联联156 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联 42.38% 联联联 
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◆ 募投项目的落地将扩大公司核心主业竞争优势，同时为公司可持续创

新奠定基础。联联联联联联联联联联联联联联联联联 8 联联联联联联联联

3 联联联联联联联3 联联联联联联1 联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联 23.70联联联联联联联联联联联联 19.51联联联 

联联联联联产业化项目的投资联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 HTCC 联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联研发项目的投资联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联信息化建设项目

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

◆ 防务领域需求有所恢复，公司 业绩实现增长。联联 2025 联联联联联

联26.17联联联+4.93%) 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联3.19联联联+18.82%) 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联47.02% 联+3.47pcts)联联联联联17.60% 联

+2.13pcts)联联联联联联联 

联联联联联联联联联联 2025 联电子元器件业务联联联 19.10联联联联

联联联 9.01% 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联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

精密零组件业务 2025 联联联联 5.95联联联联联联联7.58% 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 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

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联TCL 联联联联联联联联联联

联联联联联 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联2025 联 1-10 联联联联联联联联联联

相关研究报告 
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联联联联联联联 1.66 联联联联联联联 58.26% 联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联 

2026Q1 联联联联联联联8.53 联联联+4.08%) 联联联联联联联1.39 联

联联+0.85%) 联联联联联联联联联联联46.59% 联-4.76pcts)联联联联联联联

联联24.11% 联-0.61pcts)联联联联联联联联联联联联联联联联 

◆ 公司成本管控见成效，保持研发投入以巩固竞争优势。 2025 联联联联

联联联联14.22% 联-0.65pcts联联联联联联联联联联联联联联9.19% 联-0.72pcts联

联联联联联联联4.95% 联-0.21pcts联联联联联联联联联联联联联联0.08% 联

0.28pcts联联联联联联联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2.35联联联+12.68% 联联

联联联联联联8.98% 联+0.62pcts联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联863联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联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 16.71% 联 

◆ 防务领域回款周期拉长致应收账款大幅增加。联联联联联联联联联联联

联联联联15.69联联联联 2024 联联联联 30.30% 联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联2.90联联联-47.56% 联联联联联联 

◆ 通过产品和技术纵深化、市场和区域纵深化，构建高端电子元器件产业

链一体化格局。联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

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

联联联联联联联联联联联 

◆ 国防信息化建设以及国产替代为电子元器件需求提供保障 。联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联 MLCC 联联联联联联联联联联联联联联联

MLCC 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 投资建议： 

1联联联联联 60 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

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

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联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 3-5 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联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 29.87 联联联34.91 联

联联 41.71 联联联联联联联联联联联 3.79 联联联4.55 联联联 5.53联联联

E PS 联联联 3.12 联联3.75联联 4.55联联联联联联联联联联联联联联联联

2026 联 4 联 27 联联联联 124.93 联联联联 2026-2028 联 PE 联 40 联联33

联联 27 联联 
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◆ 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 

本报告内容精选自同名研报《宏明电子（301682）2025年年报及 2026

年一季报点评：高可靠电子元器件老牌企业，核心产品深度配套防务装备》

(2026年 4 月 27日发布)，如您需要报告全文，可联系研究所销售团队 : 

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  

 
    

mailto:chenyd@avicsec.com
mailto:liyuq@avicsec.com
mailto:liyoul@avicsec.com
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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联联联联联联联联联联联联联

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  

 

分析师承诺： 

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

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

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

 

免责声明： 

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

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

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联本报告仅供中航证券客户使用，未经中航证券事先书面授权，不得更改或以任何方式

发送、复印本报告的材料、内容或其复印本给予任何其他人或其他渠道。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任并有权追究转载方的法律责任，包

括但不限于立即停止未经授权的转载行为，通过公开声明或其他方式消除因侵权行为造成的不良影响、要求承担赔偿责任等。  

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

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

联联 

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

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

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

联联联联联联联联联联联联 

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

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

 

联系地址：联联联联联联联联联联联联联联联联2 联联联联联联联联联联联联联联联联 

公司网址：www.avicsec.com  

联系电话：010-59219558  

传    真：010-59562637  

 

利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E

    营业收入 1903.18 2554.29 3254.39 4120.55

 减:营业成本 863.26 1191.01 1606.62 2007.28

    营业税金及附加 12.82 16.35 13.67 21.43

    销售费用 420.65 434.23 539.25 784.96

    管理费用 448.73 523.89 634.61 758.18

    财务费用 9.97 -14.82 -19.25 -33.23

    资产减值损失 -8.42 10.00 10.00 10.00

 加:投资收益 16.56 20.00 15.00 15.00

    公允价值变动损益 10.14 5.31 6.12 6.52

    其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00

    营业利润 295.85 418.95 490.61 593.45

 加:其他非经营损益 -4.22 -47.50 -38.00 -23.00

    利润总额 291.63 371.45 452.61 570.45

 减:所得税 1.95 1.67 2.17 2.86

    净利润 289.68 369.78 450.44 567.59

 减:少数股东损益 -4.65 -1.76 -4.69 -4.30

    归属母公司股东净利润 294.34 371.54 455.13 571.89

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E

    货币资金 1018.24 957.12 1160.00 1480.38

    应收和预付款项 622.68 700.56 836.09 973.42

    存货 377.11 471.95 657.18 834.47

    其他流动资产 676.04 662.58 733.89 807.56

    长期股权投资 21.44 21.44 21.44 21.44

    投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00

    固定资产和在建工程 334.25 541.06 658.42 660.00

    无形资产和开发支出 186.61 163.82 141.03 118.24

    其他非流动资产 160.00 171.55 182.39 192.53

    资产总计 3396.37 3690.08 4390.44 5088.04

    短期借款 169.84 0.00 0.00 0.00

    应付和预收款项 466.33 659.93 877.70 1100.71

    长期借款 30.51 30.51 30.51 30.51

    其他负债 493.43 431.83 562.41 669.21

    负债合计 1160.11 1122.28 1470.63 1800.42

    股本 378.71 533.72 533.72 533.72

    资本公积 1086.75 1086.75 1086.75 1086.75

    留存收益 767.97 1010.30 1302.33 1674.43

    归属母公司股东权益 2189.37 2522.67 2879.37 3251.48

    少数股东权益 46.89 45.13 40.44 36.14

    股东权益合计 2236.25 2567.80 2919.82 3287.61

    负债和股东权益合计 3396.37 3690.08 4390.44 5088.04

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E

    经营活动现金流净额 271.45 361.82 430.93 535.42

    投资活动现金流净额 -597.94 -224.69 -168.88 -68.48

    筹资活动现金流净额 843.49 -198.26 -59.17 -146.56

    现金流量净额 508.21 -61.13 202.88 320.38

报表预测

mailto:liyuq@avicsec.com，S0640119010012
mailto:liyoul@avicsec.com，S0640521050001

