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[Table_Title] 业绩快速增长，500kV GIS 再次中标 

——长高电新(002452.SZ)2024 年半年度业绩预告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2024 年 7 月 12 日发布 2024 年半年度业绩预告，2024H1 公司预

计实现归母 1.15-1.32 亿元，同比增长 35.26%-55.26%；预计 2024H1 扣

非归母 1.08-1.26 亿元，同比增长 38.16%-61.19%。 

报告要点： 

 产品电压等级提升，500kV GIS 再次中标 

根据国网电子商务平台 7 月发布的《2024 年第四十一批采购（输变电项目

第三次变电设备（含电缆）招标采购）中标公告》，长高电新在组合电器、

隔离开关、开关柜三大类产品招标中中标，合计中标金额 2.8 亿元，较《2023

年第四十八批采购（输变电项目第三次变电设备（含电缆）招标采购）》中

标金额同比增长 10.3%；2024 年前三批中标金额较 2023 年前三批同比增

长 21.5%。其中，公司在 2024 年第一、三次变电设备的 500kV GIS 分别

中标 0.53/0.42 亿元，实现公司组合电器产品向更高电压等级的市场突破。 

 积极扩充产品品类，提升综合竞争力 

公司持续研发创新，丰富产品类型和产品结构：1）公司计划投资 0.96 亿元

用于新建 GIL 装配厂房，未来公司将具备 220-1000kV 电压等级 GIL 产品

的研发和生产装配能力。2）公司 10kV 硅钢配电变压器在省配网实现中标、

10kV 非晶合金变压器已具备国网投标资格，并实现订单零的突破。 

 历史包袱出清，2023 年公司减值风险释放 

2023 年公司计提信用减值 0.12 亿元，计提资产减值 0.44 亿元，其中资产

减值包括公司对子公司湖北华网电力工程有限公司计提的 0.26 亿元商誉减

值，计提后该商誉净值为 0，商誉减值风险释放。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计 2024-2026 年公司归母净利润分别为 3.0/3.8/4.5 亿元，同比分别

增长 76%/26%/18%。当前股价对应 PE 分别为 17.3/13.7/11.6 倍，维持“增

持”评级。 

 风险提示 

原材料价格波动风险，电网招标或开工不及预期风险，高电压等级组合电器

市场开拓不及预期风险，市场竞争加剧风险，工程业务发展不及预期风险，

减值风险。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 1222.90 1493.38 1855.00 2295.00 2658.00 

收入同比(%) -19.61 22.12 24.21 23.72 15.82 

归母净利润(百万元) 57.97 173.08 304.17 382.08 451.07 

归母净利润同比(%) -76.95 198.57 75.74 25.62 18.06 

ROE(%) 2.76 7.66 12.07 13.89 14.99 

每股收益(元) 0.09 0.28 0.49 0.62 0.73 

市盈率(P/E) 90.53 30.32 17.25 13.74 11.63 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

增持|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价：  8.98 元 

   
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 8.98 / 4.44 

A 股流通股（百万股）： 515.90 

A 股总股本（百万股）： 620.33 

流通市值（百万元）： 4632.83 

总市值（百万元）： 5570.58 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 2329.45 2292.53 2657.44 2936.36 3307.51  营业收入 1222.90 1493.38 1855.00 2295.00 2658.00 

  现金 704.57 782.82 959.82 1138.92 1182.09  营业成本 840.29 978.99 1232.20 1498.53 1716.29 

  应收账款 951.80 884.87 939.18 980.03 1158.05  营业税金及附加 13.89 19.98 22.26 29.84 35.09 

  其他应收款 85.57 34.99 89.10 94.50 104.50  营业费用 72.61 88.22 100.54 125.08 145.39 

  预付账款 18.27 21.70 23.40 26.10 29.50  管理费用 88.44 108.55 115.38 145.73 171.44 

  存货 421.49 362.06 411.74 434.96 535.85  研发费用 87.75 75.85 80.31 106.70 125.60 

  其他流动资产 147.75 206.10 234.20 261.85 297.52  财务费用 -4.05 0.23 -6.89 -7.66 -8.82 

非流动资产 926.43 948.60 1000.98 1077.05 1100.91  资产减值损失 -23.02 -44.21 -5.00 -5.00 -5.00 

  长期投资 63.17 111.08 111.08 111.08 111.08  公允价值变动收益 -0.82 -0.09 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 355.79 494.59 537.72 583.08 602.50  投资净收益 -1.02 20.48 27.00 28.00 28.00 

  无形资产 111.59 108.56 109.56 111.86 114.96  营业利润 71.13 206.94 346.19 439.79 520.01 

  其他非流动资产 395.88 234.36 242.62 271.02 272.37  营业外收入 1.13 0.88 4.00 1.00 1.00 

资产总计 3255.88 3241.13 3658.42 4013.40 4408.42  营业外支出 6.39 2.62 0.00 0.00 0.00 

流动负债 819.79 688.57 780.77 893.32 1011.69  利润总额 65.87 205.19 350.19 440.79 521.01 

  短期借款 44.08 21.40 45.67 56.80 78.50  所得税 17.31 34.34 49.03 61.71 72.94 

  应付账款 486.84 425.08 450.10 495.10 543.50  净利润 48.56 170.85 301.17 379.08 448.07 

  其他流动负债 288.86 242.10 285.00 341.42 389.69  少数股东损益 -9.41 -2.22 -3.00 -3.00 -3.00 

非流动负债 332.94 291.08 358.43 373.87 393.49  归属母公司净利润 57.97 173.08 304.17 382.08 451.07 

  长期借款 125.50 120.00 170.00 180.00 180.00  EBITDA 110.72 252.55 373.96 470.65 553.77 

  其他非流动负债 207.44 171.08 188.43 193.87 213.49  EPS（元） 0.09 0.28 0.49 0.62 0.73 

负债合计 1152.72 979.66 1139.20 1267.19 1405.18        

 少数股东权益 4.38 2.13 -0.87 -3.87 -6.87 
 主要财务比率      

  股本 620.33 620.33 620.33 620.33 620.33  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

  资本公积 628.72 628.75 628.75 628.75 628.75  成长能力      

  留存收益 849.25 1009.92 1270.67 1500.66 1760.69  营业收入(%) -19.61 22.12 24.21 23.72 15.82 

归属母公司股东权益 2098.77 2259.34 2520.08 2750.08 3010.11  营业利润(%) -74.70 190.94 67.30 27.04 18.24 

负债和股东权益 3255.88 3241.13 3658.42 4013.40 4408.42  归属母公司净利润(%) -76.95 198.57 75.74 25.62 18.06 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 31.29 34.44 33.57 34.70 35.43 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 4.74 11.59 16.40 16.65 16.97 

经营活动现金流 227.46 252.94 191.98 402.81 262.70  ROE(%) 2.76 7.66 12.07 13.89 14.99 

  净利润 48.56 170.85 301.17 379.08 448.07  ROIC(%) 3.44 12.60 19.01 23.27 24.31 

  折旧摊销 43.65 45.38 34.65 38.52 42.58  偿债能力      

  财务费用 -4.05 0.23 -6.89 -7.66 -8.82  资产负债率(%) 35.40 30.23 31.14 31.57 31.87 

  投资损失 1.02 -20.48 -27.00 -28.00 -28.00  净负债比率(%) 14.98 15.77 20.20 19.99 19.65 

营运资金变动 55.34 -2.63 -68.33 -3.04 -229.30  流动比率 2.84 3.33 3.40 3.29 3.27 

  其他经营现金流 82.94 59.59 -41.62 23.92 38.17  速动比率 2.30 2.78 2.85 2.78 2.71 

投资活动现金流 -197.16 -116.73 -54.07 -102.42 -60.11  营运能力      

  资本支出 125.07 67.35 50.00 100.00 50.00  总资产周转率 0.37 0.46 0.54 0.60 0.63 

  长期投资 89.12 58.67 5.83 2.74 1.44  应收账款周转率 1.16 1.39 1.73 2.05 2.12 

  其他投资现金流 17.03 9.29 1.76 0.32 -8.67  应付账款周转率 1.78 2.15 2.82 3.17 3.31 

筹资活动现金流 -144.87 -44.16 39.09 -121.29 -159.42  每股指标（元）      

  短期借款 -185.13 -22.68 24.27 11.13 21.70  每股收益(最新摊薄) 0.09 0.28 0.49 0.62 0.73 

  长期借款 125.50 -5.50 50.00 10.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.37 0.41 0.31 0.65 0.42 

  普通股增加 0.23 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 3.38 3.64 4.06 4.43 4.85 

  资本公积增加 0.84 0.03 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -86.30 -16.01 -35.18 -142.42 -181.12  P/E 90.53 30.32 17.25 13.74 11.63 

现金净增加额 -113.74 92.30 177.00 179.10 43.16  P/B 2.50 2.32 2.08 1.91 1.74 

       EV/EBITDA 38.53 16.89 11.41 9.06 7.70 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 



  
  

      

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间 

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上 
 

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间 

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间 

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。 
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