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公司基本资讯 

产业别 电子 

A 股价(2017/11/30) 21.10  

上证指数(2017/11/30) 3317.19  

股价 12 个月高/低 26.12/13.68 

总发行股数(百万) 1359.84  

A 股数(百万) 984.57  

A 市值(亿元) 207.74  

主要股东 芯电半导体(上

海)有限公司

(14.28%) 

每股净值(元) 6.76  

股价/账面净值 3.12  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -6.0  25.3  16.3  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2016-12-19 18.19 买入 

2016-10-28 19.36 买入 

2016-07-15 17.97 买入 

 

产品组合 

芯片封测 95.6% 

芯片销售 4.4% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 15.1% 

一般法人 19.8% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

长电科技(600584.SH) Buy（买入） 

静待星科金朋业绩好转，公司业绩弹性大 

结论与建议：  

公司前三季营收增长27%、净利润增长177%，拆分来看，累于星科金朋业

绩大幅亏损，公司业绩释放受滞。然4Q17星科金朋现好转迹象，一来得益于

星科金朋上海厂搬迁至江阴完成且订单未减，其FC产能与长电先进Bumping形

成一站式的服务运营模式，将对业绩修复提供有力帮助，另外智能机旺季来

临，封测景气将持续走高，有利于业绩提振。长期来看，中国大陆新增晶圆

厂数量大，封测需求将持续快速增长,公司作为国内封测龙头，尤为受益。 

基于封测行业景气提升、星科金朋业绩好转的判断，我们预计公司

2017-2019年可实现净利润分别为3.2亿、6.6亿和12.9亿元，YoY增长202%、106%

和95%，对应EPS为0.24元、0.49元和0.95元；目前股价对应2017-2019年PE分别

为89倍、43倍和22倍，考虑到公司处于业绩弹性大，幷且长期来看，公司无论

从行业地位、技术能力均处于国内领先，维持买入的投资建议。                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

 前三季业绩差强人意，4Q17 旺季将释放业绩弹性：前三季公司营收增长

27%至 169 亿元，实现净利润 1.7 亿元，YOY 增长 177%，EPS0.12 元，其

中第三季度单季公司实现营收 65 亿元，YOY 增长 13%，实现净利润 0.76

亿元，YOY 增长 55.5%。拆分来看，前三季原长电部分继续保持较快的

增长势头，营收增长 25%至 81 亿元，净利润增长近 7 成超 6 亿元，而星

客金朋则受累于订单疲软（约 7 成的产能利用率）以及搬迁厂房等费用

问题，依然出现较大的亏损。展望 4Q17，星科金朋上海厂搬迁完成，将

依托江阴人力低成本的优势，与长电先进形成 FC+Bumpin 的一站式服务

体系，整合的作用即将显现。另外，智能机旺季来临，幷且由于智能机

需求递延影响，未来两个季度行业景气有望持续提升，为公司业绩释放

创造良好环境。 

 盈利预估：预计公司 2017-2019 年可实现净利润分别为 3.2 亿、6.6 亿和

12.9 亿元，YoY 增长 202%、106%和 95，对应 EPS 为 0.24 元、0.49 元和

0.95 元；目前股价对应 2017-2019 年 PE 分别为 89 倍、43 倍和 22 倍，考

虑到公司处于业绩弹性大，幷且长期来看，公司无论从行业地位、技术

能力均处于国内领先，维持买入的投资建议。 
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年度截止 12 月 31 日  2015 2016 2017E 2018E 2019E 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 52  106  321  663  1289  

同比增减 ％ -66.81  104.50  201.87  106.46  94.49  

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.04  0.08  0.24  0.49  0.95  

同比增减 ％ -66.81  104.50  201.87  106.46  94.49  

市盈率(P/E) X 551.81  269.83  89.39  43.30  22.26  

股利 (DPS) RMB 元 0.06  0.015 0.05 0.1 0.15 

股息率 (Yield) ％ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.01  

 

图 1：公司股权结构 

 

资料来源：公司公告，群益金鼎证券整理 

 
 

预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入 10807  19155  24690  31354  38876  

经营成本 8880  16891  21777  27027  32928  

营业税金及附加 14  32  25  31  39  

销售费用 150  234  259  330  409  

管理费用 1309  1595  1802  2273  2799  

财务费用 591  964  926  1082  991  

资产减值损失 31  69  30  30  30  

投资收益 10  19  25  0  0  

营业利润 -173  -456  -104  581  1680  

营业外收入 80  231  160  160  160  

营业外支出 29  25  20  20  20  

利润总额 -122  -251  36  721  1820  

所得税 36  65  25  115  291  

少数股东损益 -210  -422  -310  -57  240  

归属于母公司所有者的净利润 52  106  321  663  1289  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

货币资金 2579  2249  3624  4687  6438  

应收账款 1839  2722  3321  3719  3793  

存货 1294  1851  2110  2427  2815  

流动资产合计 6809  7736  8897  10231  11766  

长期股权投资 267  287  287  287  287  

固定资产 13305  15434  18829  23160  28718  

在建工程 1788  2648  3443  4475  5818  

非流动资产合计 18749  21983  26380  31656  37987  

资产总计 25559  29719  35276  41887  49753  

流动负债合计 10312  11383  14797  17757  19533  

非流动负债合计 8558  11664  13796  16841  21402  

负债合计 18869  23047  28593  34598  40935  

少数股东权益 2381  2078  1768  1711  1951  

股东权益合计 4308  4595  4916  5578  6867  

负债及股东权益合计 25559  29719  35276  41887  49753  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

经营活动产生的现金流量净额 1746  2669  1541 1749 1957 

投资活动产生的现金流量净额 -6211  -4297  -1108 -1701 -1294 

筹资活动产生的现金流量净额 4146  1037  942 1015 1088 

现金及现金等价物净增加额 -236  -519  1375 1063 1751 
1
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