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东方证券股份有限公司王天一,罗楠,冯函,丁昊近期对中航光电
进行研究并发布了研究报告《Q3
业绩实现高增长
，净利率水平持续提升》，本报
告对中航光电给出买入评级
，认为其目标价位为79.92元，当前股价为64.26元，预期上涨幅度为24.37%。

中航光电(002179)

核心观点

事件：公司发布22年三季报，22年前三季度实现营收124.54亿元（+26.09%），
归母净利润22.84亿元（+40.74%）；22Q3实现营收42.63亿元（+32.65%），归
母净利润7.75亿元（+52.33%）。

前三季净利率提升2.16pct，Q3单季度业绩实现50%以上增长。22年公司军品在手
订单饱满，
通讯及工业领域业务不
断拓展新市场和产品、挖掘增长点，新能源汽车
业务聚焦主流客户和产品，前三季
度实现规模和利润
的快速增长，Q3创单季度营收、业绩新高。22年前三季度公司毛利率略下滑至36.
94%（-1.28pct），净利率上升至19.62%（+2.16pct），主要是由于各项费用率
较去年同期均略有下降，期间费用率降至14.59%（-3.06pct）。

存货较去
年同期大幅增长30.
52%预示下游景气。22年三季度末公
司存货账面价值
为53.93亿元，较去年同期大幅增长30.52%，主要是公司在手订单饱满以及提前备
货导致。由于公司的连接器基本都为定制化的高端产品，军工业务主要采取“以销
定产”模式，因此存货的增加意味着公司下游需求好，未来收入增长潜力大。22年
三季度末固定资产为32.08亿元，较去年同期大幅增长45.01%，说明公司募投项目
顺利推进，在建工程逐步转固，为公司长期发展奠定产能基础。

“十四五”军品高景气+民品5G产品结构优化等带来业绩弹性，公司保持快速增长
。军品：信息化建设+十四五军品景气度再上行，公司是军品连接器龙头，市占率
高，军品业务
增速有望提升。通讯：公司
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长期配套国内外通信巨头，5G
建设启动订单增速快，公司高速背板等新产品的增长有望带来利润体量/盈利水平的
明显提升。新能源汽车：前景广阔，公司在国产新能源车市场布局占有率高，2020
年已实现“国际一流、国内主流”转型发展，完成多个重点车型项目定点，开展自
动化和智能化生产线建设，加快与国际一流车企的认证审核和合作进程，成长空间
广阔。

盈利预测与投资建议

根据22年三季报情况调整收入、其他收益等，调整22-24年eps为1.75、2.16、2.7
0元(原为1.70、2.17、2.73元)。参考23年可比公司平均37倍PE，给予目标价79.92
元，维持买入评级。

风险提示

军工订单和收入确认进度不及预期

证券之星数据中心根据近三年
发布的研报数据计算，国泰君安
王睿研究员团队对该股研究较为深入，近三年预测准确度均值高达95.9%，其预测
2022年度归属净利润为盈利27.01亿，根据现价换算的预测PE为27。

最新盈利预测明细如下：
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该股最近90天内共有20
家机构给出评级，买入评级15家，增持
评级5家；过去90天内机构目标均价为77.21。根据近五年财报数据，证券之星估值
分析工具显示，中航光电（002179）行业内竞争力的护城河优秀，盈利能力良好
，营收成长性一般。财务相对健康，须关注的财务指标包括：应收账款/利润率。该
股好公司指标4星，好价格指标2.5星，综合指标3星。（指标仅供参考，指标范围
：0 ~ 5星，最高5星）
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以上内容由证券之星根据公开信息整理，与本站立场无关。证券之星力求但不保证
该信息（包括但不限于文字、视频、音频、数据及图表）全部或者部分内容的的准
确性、完整性、有效性、及时性等，如存在问题请联系我们。本文为数据整理，不
对您构成任何投资建议，投资有风险，请谨慎决策。

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                    4 / 4

http://www.tcpdf.org

