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长盈精密核心看点 

[Table_Summary] 1、 公司新能源业务将步入快速增长通道，成为公司最重要的增长点。我国新能源汽车渗透率快速上升，2015 年仅

1.34%，2021 年上半年已经提升到 9.27%。上半年公司在四川宜宾、江苏常州、福建宁德投建三个动力电池结构件

生产基地，投资规模达 25 亿元，其中宁德长盈、常州长盈已在上半年相继投产，宜宾长盈预计于 2021 年底投产。

随着多家新工厂投入生产，多家新客户订单的导入，新能源业务将持续高增长。 

2、 物联网业务高速增长，大客户笔电业务开花结果。消费电子业务在电脑、物联网等非手机类业务快速增长的带动下

有望保持平稳增长，上半年物联网硬件组装及其他收入由去年上半年的 300 万增加至 3 亿。同时，国际大客户新型

号笔电项目已在二季度投入资源做量产准备，预计将在下半年贡献收入。 

3、 随着上游价格缓解和新业务收入规模提高，我们认为公司盈利能力将逐步恢复。Q2 由于原材料涨价和新业务扩张，

公司盈利能力承压，Q2 毛利率比 Q1 减少 2.22pct，研发费率、管理费率、销售费率分别比去年 Q2 提高 3.96pct、

1.66pct、0.44pct。 

4、 受益于工业 4.0 发展，公司的工业机器人业务蓄势待发。在人口红利弱化、先进制造全球化的趋势下，工业机器人

成为企业完成自动化升级的必然选择，公司自 2015 年起逐渐布局机器人及智能制造领域，子公司天机品牌产品已全

面进入服装、制鞋、餐饮服务等行业，将按智能装备的品牌企业规划发展，长期受益于工业 4.0 的发展。 

5、 随着公司新能源汽车业务的快速增长，我们预计公司 2021-2023 年营业收入分别为 117.51/162.67/220.57 亿元，归

母净利润分别为 7.13/13.46/19.32 亿元，对应 PE 分别为 27.0/14.3/10.0x，维持“买入”评级。 

 

评论： 

 “双调整”战略逐步深化，新能源业务快速增长 

公司成立于 2001 年，主营业务为开发、生产、销售电子连接器及智能电子产品精密小件、消费类电子精密结构件

及模组、新能源汽车连接器及模组、机器人及工业互联网等。公司以产品设计、精密模具设计和智能制造为核心竞

争力，紧跟电子信息产业快速发展的步伐，逐步由精密制造向智能制造方向发展，服务领域拓展至移动通信终端、

新能源汽车零组件、机器人及智能制造领域等市场，成为智能终端零组件、新能源汽车零组件、智能装备及系统集

成的规模化制造企业。公司下属子公司数量较多，其中，宁德长盈、临港长盈及其子公司主要负责新能源汽车业务；

天机智能及其子公司主要负责机器人及工业互联网业务。 
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图 1：公司股东及子公司情况（截止日期：2021 年 6 月 30 日） 

 
资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 

近年来，随着公司产品结构和客户结构“双调整”战略的逐步深化，公司进入了消费电子精密零组件业务和新能源

汽车精密零组件业务双驱动的发展阶段。其中，消费电子业务保持稳步成长，新能源业务则成为增长新动力。 

 消费电子业务：2021 年上半年实现收入 38.58 亿元，同比增长 16.33%，营收占比 85%。受益于对国际大客户

的销售持续增长，电脑类、可穿戴类、物联网硬件类产品销售增长较快，其中电脑类同比增长超过 55%，可穿

戴类同比增长超过 62%，物联网硬件组装及其他收入由去年上半年的 300 万增加至约 3 亿元。国际大客户新型

号笔电项目已在二季度投入资源做量产准备，预计将在下半年贡献收入。具体而言，公司消费电子业务包括电

子连接器及智能电子产品精密小件、消费类电子精密结构件及模组两大类。 

电子连接器及智能电子产品精密小件：包括连接器及附件、电磁屏蔽件，以及应用于智能穿戴、电子书等产品

的金属小件和塑胶件等。2021 上半年实现收入 21.13 亿元，同比增长 34.54%，营收占比为 47%，毛利率为

33.88%，比去年同期提高 1.52pct。 

消费类电子精密结构件及模组：包括金属外观（结构）件、硅胶结构件等。2021 上半年实现收入 17.45 亿元，

与去年同期基本持平，营收占比为 39%，毛利率为 23.73%，比去年同期提高 3.14pct。 

图 2：公司部分消费电子零组件产品 

 

资料来源：公司网页、国信证券经济研究所整理 
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 新能源汽车零组件：用于新能源汽车的电连接系统零组件及模组，包括电池盖板、正负极汇流片、正负极连接

片、电池端板、铝壳、充电桩、充电枪及线缆组件、软连接、busbar 母排、其他各类连接组件等。2021 上半

年实现收入 4.37 亿元，同比增长 201.46%，营收占比约 10%，毛利率为 26.92%，比去年同期提高 4.73pct。 

 机器人及工业互联网：工业机器人是指面向工业领域的多关节机械手或多自由度的机器装置，其特点是预先设

定的机械手动作经编程输入后，系统就可以离开人的辅助而独立运行，并可以接受示教而完成各种简单的重复

动作。工业互联网包含工业大数据和工业云平台。2021 上半年实现收入 0.76 亿元，同比减少 52.26%，营收

占比约 1.68%，毛利率为 15.31%，比去年同期降低 7.24pct。机器人及工业互联网业务是新基建的重要部分，

从长期来看将受益于我国工业 4.0 的发展。 

图 3：公司部分新能源汽车零组件产品  图 4：公司部分机器人及工业互联网产品 

 

 

 

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理  资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 

 

图 5：公司收入构成  图 6：公司各业务毛利率 

 

 

 

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理  资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 

 新能源汽车快速渗透，成为公司成长新动力 

新能源汽车作为我国新兴产业之一，是实现产业结构转型升级、国民经济提质增效的重要路径。我国新能源汽车渗

透率快速上升，2015 年仅 1.34%，2021 年上半年已经提升到 9.27%。未来在碳中和目标驱动下，渗透率还将继续

提升。2020 年 11 月 2 日，国务院办公厅发布了《新能源汽车产业发展规划（2021－2035 年）》，规划提出，到 2025

年新能源汽车新车销售量达到汽车新车销售总量的 20%左右，到 2035 年，纯电动汽车成为新销售车辆的主流。 

为了就近服务重要客户、节省物流运输成本、形成产业链上下游配套，上半年公司在四川宜宾、江苏常州、福建宁

德投建三个动力电池结构件生产基地，投资规模达 25 亿元。其中，宁德长盈、常州长盈已相继投产，宜宾长盈预

计也将于 2021 年底投产。Busbar 等电连接业务也在国内及海外进行了扩产。随着多家新工厂投入生产，多家新客

户订单的导入，公司新能源业务将步入快速增长通道，成为公司最重要的增长点。 
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图 7：新能源汽车渗透率快速上升 

 

资料来源：中国汽车工业协会、国信证券经济研究所整理 

 上游涨价毛利率承压，新业务扩张费率上升 

公司上半年实现营收 45.22 亿元，同比增长 12.87%，实现归母净利润 2.36 亿元，同比增长 3.01%。其中 Q2 单季

度实现收入 22.73 亿元，同比增长 0.97%，环比增长 1.10%；实现归母净利润 0.98 亿元，同比减少 33.13%，环比

减少 29.22%。从盈利能力来看，Q2 毛利率明显承压，为 27.96%，比 Q1 减少 2.22pct，比去年同期减少 0.53pct，

主要是受上游原材料涨价拖累。为了扩张新业务，公司主要费率均有所上升，其中研发费率、管理费率、销售费率

分别为 12.18%、9.03%、2.12%，比去年 Q2 分别提高 3.96pct、1.66pct、0.44pct。 

图 8：公司收入及增速  图 9：公司归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 

 

图 10：公司毛利率和净利率  图 11：公司主要费率 

 

 

 

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 
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 投资建议：维持“买入”评级 

公司消费电子业务在电脑、物联网等非手机类产品的带动下保持平稳增长，新能源业务则快速增长，为公司成长提

供新动力。我们预计公司 2021-2023 年营业收入分别为 117.51/162.67/220.57 亿元，归母净利润分别为

7.13/13.46/19.32 亿元，对应 PE 分别为 27.0/14.3/10.0x，维持“买入”评级。 

 风险提示 

1、产能扩产不及预期； 

2、下游需求不及预期； 

3、上游原材料涨价超预期； 

4、企业自身管理经营风险可能导致业绩不及预期。 
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附表：财务预测与估值 
 
资产负债表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E  利润表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E 

现金及现金等价物 1951  1326  1324  1533   营业收入 9798  11751  16267  22057  

应收款项 2505  3005  4160  5640   营业成本 7014  8360  11470  15465  

存货净额 3034  3776  5177  7007   营业税金及附加 70  84  116  157  

其他流动资产 294  353  489  662   销售费用 168  189  246  311  

流动资产合计 8565  9240  11930  15624   管理费用 684  830  1065  1397  

固定资产 4265  5352  6647  7975   财务费用 268  116  169  242  

无形资产及其他 185  178  170  163   投资收益 (3) (3) (4) (3) 

投资性房地产 519  519  519  519   资产减值及公允价值变动 (108) (216) (206) (177) 

长期股权投资 85  88  91  95   其他收入 (806) (1265) (1613) (2214) 

资产总计 13620  15377  19358  24375   营业利润 677  688  1379  2090  

短期借款及交易性金融负债 2352  2793  4365  6141   营业外净收支 (3) 114  134  82  

应付款项 2934  3652  5007  6777   利润总额 675  802  1513  2172  

其他流动负债 420  530  715  965   所得税费用 71  85  160  229  

流动负债合计 5706  6975  10088  13883   少数股东损益 3  4  7  10  

长期借款及应付债券 772  772  772  772   归属于母公司净利润 600  713  1346  1932  

其他长期负债 167  225  282  340        

长期负债合计 939  997  1054  1111   现金流量表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E 

负债合计 6645  7972  11142  14995   净利润 603  717  1353  1943  

少数股东权益 236  238  242  248   资产减值准备 (132) 74  46  57  

股东权益 6740  7167  7974  9132   折旧摊销 766  576  795  1015  

负债和股东权益总计 13620  15377  19358  24375   公允价值变动损失 108  216  206  177  

      财务费用 268  116  169  242  

关键财务与估值指标 2020 2021E 2022E 2023E  营运资本变动 (880) (340) (1048) (1350) 

每股收益 0.50 0.59 1.12 1.61  其它 128  (192) (218) (302) 

每股红利 0.20 0.24 0.45 0.64  经营活动现金流 862  1168  1304  1780  

每股净资产 5.61 5.97 6.64 7.60  资本开支 (1497) (1946) (2335) (2569) 

ROIC 11% 9% 14% 16%  其它投资现金流 (451) (3) (3) (3) 

ROE 9% 10% 17% 21%  投资活动现金流 (1948) (1949) (2338) (2572) 

毛利率 28% 29% 29% 30%  权益性融资 1884  0  0  0  

EBIT Margin 10% 8% 11% 11%  负债净变化 502  0  0  0  

EBITDA  Margin 18% 13% 16% 16%  支付股利、利息 (240) (286) (539) (774) 

收入增长 13% 20% 38% 36%  其它融资现金流 221  441  1572  1776  

净利润增长率 616% 19% 89% 44%  融资活动现金流 2366  155  1033  1002  

资产负债率 51% 53% 59% 63%  现金净变动 1260  (626) (2) 210  

息率 1.2% 1.5% 2.8% 4.0%  货币资金的期初余额 649  1909  1284  1282  

P/E 32.1 27.0 14.3 10.0  货币资金的期末余额 1909  1284  1282  1492  

P/B 2.9 2.7 2.4 2.1  企业自由现金流 (733) (819) (1028) (649) 

EV/EBITDA 14.8 17.3 12.0 9.7  权益自由现金流 (10) (482) 393  910  

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测        
  



 
 
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野 本土智慧 

Page  7 

 

相关研究报告 
  
《长盈精密-300115-重大事件快评：新客户、新业务快速推进，业绩反转可期》 ——2019-09-09 

《长盈精密-300115-2013 年半年报点评：静待产品战略转型升级成功》 ——2013-08-22 

《长盈精密-300115-2012 年年报点评：新产品放量将推动公司重回高成长》 ——2013-03-28 
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