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长电科技（600584.SH） 

中报业绩强劲增长，盈利能力持续提升 

公司发布 2021 年半年报。报告期内，公司实现营业收入 138.2 亿元，同比

增长 15.4%；归母净利润 13.2 亿元，上年同期为 3.7 亿元；扣非归母净利

润 9.4 亿元，上年同期为 3.0 亿元。公司半年报营业收入、归母净利润均高

于此前 2021H1 业绩预告值，业绩表现强劲，超市场预期。 

单季度盈利能力显著提升，国际、国内客户订单需求强劲。公司 2021Q2 单

季度营业收入 71.1 亿元，同比增长 13.4%；扣非归母净利润 5.9 亿元，同

比增长 212.2%。单季度毛利率 18.5%，净利润率 13.2%，扣非净利润率

8.3%，利润率环比 2021Q1 均有明显提升。公司主营业务来自国际和国内

客户的订单需求强劲，营收同比大幅提升，公司充分发挥国内外顶级客户基

础的独特优势，国内外客户全面开花，并且公司国内外各工厂持续加大运营

管理能力提升，持续推动盈利能力提升。 

上半年公司需求旺盛、降本增效，星科金朋与长电先进贡献明显。上半年需

求旺盛、运营效率提升，公司整体净利率明显提升。除了江阴工厂之外，星

科金朋韩国厂 SCK 也带来主要贡献，其中星科金朋和长电先进净利率提升

较为显著。2021H1 长电先进净利率 20.6%，同比增长 7.2pct；星科金朋净

利率 6.3%，同比增长 6.1pct。星科金朋持续聚焦高附加值和快速成长的热

点应用，重点客户订单需求强劲，产能利用率提升，运营效率增加。长电先

进订单增加，内部降本增效，盈利能力也有明显提升。 

持续布局先进封装，加强重要领域投入。长电科技聚焦 5G 通信类、高性能

计算、消费类、汽车和工业等重要领域，拥有行业领先的半导体先进封装技

术（如 SiP、WL-CSP、FC、eWLB、PiP、PoP 及开发中的 2.5D/3D 封装等）

以及混合信号/射频集成电路测试和资源优势，与主要客户密切合作，不断

强化核心竞争力。2021H1 公司研发费用 5.5 亿元，占营业收入 4%。 

国内封测行业龙头企业，持续受益于行业景气、管理优化与竞争力增强。封

测行业景气度较高，行业需求持续旺盛，订单可见度外延。长电作为国内封

测龙头企业，管理持续优化，竞争力增强，SiP/AiP/FOLWP 等先进封装国内

领先，有望持续受益。预计公司 2021~2023 年归母净利润分别为

24.71/27.35/30.61 亿元，维持“买入”评级。 

风险提示：全球贸易纷争风险、下游需求不确定性。 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 23,526 26,464 30,434 34,694 39,205 

增长率 yoy（%） -1.4 12.5 15.0 14.0 13.0 

归母净利润（百万元） 89 1,304 2,471 2,735 3,061 

增长率 yoy（%） 

 

 

-109.4 1371.2 89.5 10.7 11.9 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.05 0.73 1.39 1.54 1.72 

净资产收益率（%） 0.8 9.7 15.6 14.8 14.2 

P/E（倍） 700.7 47.6 25.1 22.7 20.3 

P/B（倍） 4.9 4.6 3.9 3.4 2.9  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 20 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 9559 9429 11612 13149 17828  营业收入 23526 26464 30434 34694 39205 

现金 2569 2235 3281 3855 7239  营业成本 20895 22374 25169 28623 32422 

应收票据及应收账款 3350 3846 4429 5005 5655  营业税金及附加 37 48 57 62 69 

其他应收款 11 41 19 49 27  营业费用 265 225 304 347 392 

预付账款 188 158 240 214 299  管理费用 1044 1037 1217 1318 1568 

存货 2731 2946 3440 3822 4404  研发费用 969 1019 1187 1284 1490 

其他流动资产 711 204 204 204 204  财务费用 870 634 448 377 338 

非流动资产 24023 22899 23302 23335 23059  资产减值损失 -234 -87 -91 -69 -118 

长期投资 972 949 925 900 875  其他收益 296 185 231 217 232 

固定资产 17799 17790 18073 18061 17784  公允价值变动收益 -86 67 -19 -40 -20 

无形资产 587 526 435 338 248  投资净收益 7 -1 347 118 157 

其他非流动资产 4665 3633 3870 4036 4151  资产处置收益 743 168 50 10 10 

资产总计 33582 32328 34914 36484 40887  营业利润 125 1446 2752 3057 3422 

流动负债 17649 13846 14585 14259 16487  营业外收入 6 6 23 11 11 

短期借款 9098 5288 5288 5288 5288  营业外支出 51 20 29 30 32 

应付票据及应付账款 5576 5012 6898 6647 8696  利润总额 80 1431 2746 3038 3401 

其他流动负债 2975 3545 2398 2323 2502  所得税 -16 125 275 304 340 

非流动负债 3294 5073 4352 3546 2691  净利润 97 1306 2471 2735 3061 

长期借款 1584 3977 3256 2451 1595  少数股东损益 8 2 0 0 0 

其他非流动负债 1710 1096 1096 1096 1096  归属母公司净利润 89 1304 2471 2735 3061 

负债合计 20944 18918 18937 17805 19178  EBITDA 3756 5304 6008 6719 7492 

少数股东权益 11 10 10 10 10  EPS（元） 0.05 0.73 1.39 1.54 1.72 

股本 1603 1603 1780 1780 1780        

资本公积 10242 10242 10242 10242 10242  主要财务比率      

留存收益 354 1638 4010 6675 9639  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 12627 13400 15967 18669 21699  成长能力      

负债和股东权益 33582 32328 34914 36484 40887  营业收入(%) -1.4 12.5 15.0 14.0 13.0 

       营业利润(%) 115.5 1057.2 90.3 11.1 11.9 

       归属于母公司净利润(%) -109.4 1371.2 89.5 10.7 11.9 

       获利能力      

       毛利率(%) 11.2 15.5 17.3 17.5 17.3 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 0.4 4.9 8.1 7.9 7.8 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 0.8 9.7 15.6 14.8 14.2 

经营活动现金流 3176 5435 6365 5106 8054  ROIC(%) 3.0 6.9 10.7 10.7 10.8 

净利润 97 1306 2471 2735 3061  偿债能力      

折旧摊销 3097 3357 2905 3373 3870  资产负债率(%) 62.4 58.5 54.2 48.8 46.9 

财务费用 870 634 448 377 338  净负债比率(%) 90.9 75.6 44.6 30.7 6.7 

投资损失 -7 1 -347 -118 -157  流动比率 0.5 0.7 0.8 0.9 1.1 

营运资金变动 -393 253 919 -1290 932  速动比率 0.3 0.4 0.5 0.6 0.8 

其他经营现金流 -488 -117 -31 30 10  营运能力      

投资活动现金流 -2610 -2859 -2929 -3318 -3446  总资产周转率 0.7 0.8 0.9 1.0 1.0 

资本支出 2804 3330 428 57 -251  应收账款周转率 7.6 7.4 7.4 7.4 7.4 

长期投资 73 7 25 25 25  应付账款周转率 4.0 4.2 4.2 4.2 4.2 

其他投资现金流 266 478 -2476 -3236 -3673  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -2939 -2246 -2389 -1214 -1224  每股收益(最新摊薄) 0.05 0.73 1.39 1.54 1.72 

短期借款 1969 -3810 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 1.78 3.05 3.58 2.87 4.53 

长期借款 -1349 2393 -721 -806 -855  每股净资产(最新摊薄) 7.10 7.53 8.87 10.39 12.09 

普通股增加 0 0 177 0 0  估值比率      

资本公积增加 0 0 0 0 0  P/E 700.7 47.6 25.1 22.7 20.3 

其他筹资现金流 -3558 -829 -1845 -408 -369  P/B 4.9 4.6 3.9 3.4 2.9 

现金净增加额 -2341 301 1046 575 3384  EV/EBITDA 19.6 13.6 11.5 10.1 8.5  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 20 日收盘价  
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