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ASMPT（0522.HK）2024 年中报点评      

先进封装进展顺利，SMT 需求下行短期压制业绩 
 

 2024 年 07 月 25 日 

 

事件：7 月 24 日，ASMPT 发布 2024 年中报，公司 2024 年 Q2 单季度实现营

收 33.4 亿港元，YOY -14.3%，QOQ +6.5%；实现净利润 1.37 亿港元，YOY -

55.6%，QOQ -23.0%。 

➢ Q2 业绩符合预期，SMT 需求走弱 Q3 指引承压。公司 24Q2 单季度营收

33.4 亿港元（4.27 亿美元），YOY -14.3%，QOQ +6.5%，接近前期指引上限

（指引 3.8-4.4 亿美元）。分业务来看，半导体业务保持了较好的增长趋势，SMT

业务则仍受限于需求下行： 

半导体方面，24Q2 实现收入 16.6 亿港元，YOY +0.4%，QOQ +20.9%，净利

润 0.9 亿港元，YOY +218.3%，毛利率 44.5%，YOY +1.83pct，新签订单 17.4

亿港元，YOY +36.7%，QOQ +11.6%。高增长主要来自 TCB 设备的拉动。 

SMT 方面，24Q2 实现收入 16.8 亿港元，YOY -25.2%，QOQ -4.7%，实现净

利 1.9 亿港元，YOY -55.5%，QOQ -34.4%，新签订单 13.9 亿港元，YOY -

20.6%，QOQ -15.6%，下滑主要来自汽车及工业市场的需求下行。 

受制于 SMT 业务的低迷，公司指引 24Q3 收入 3.7-4.3 亿美元，中值对应 YOY 

-9.9%，QOQ -6.4%。 

➢ TCB 新品推进顺利，HB 取得突破性进展。公司作为先进封装设备全球龙头，

在算力芯片先进封装和 HBM 封装领域不断取得突破。当前公司 TCB 设备可实现

小于 1um 的精度和低至 10um 的微凸块间距，技术性能业内领先，Hybrid 

Bonding 设备亦持续获得新客户突破。 

逻辑客户方面，公司 TCB 设备 24Q2 订单保持增长，获得头部客户 C2W 工艺订

单，并与客户合作开发下一代无助焊剂（fluxless）TCB 设备。 

HBM 客户方面，公司 TCB 设备在主要客户 12Hi 产线进展良好，并于 7 月获得

2 台 fluxless 订单。同时，公司 HB 设备首次取得 2 台订单用于 HB 市场，继

24Q1 取得逻辑客户订单之后再度实现客户拓展。 

➢ 投资建议：ASMPT 作为全球半导体封装设备领军者，具有较强的产品实力。

参 考 公 司 的 业 绩 指 引 ， 我 们 调 整 公 司 2024-2026 年 营 收 预 测 至

146.22/176.76/204.78 亿港元，调整归母净利润预测至 9.04/15.53/22.21 亿港

元，对应现价 PE 为 40/23/16 倍，我们看好 ASMPT 在封装设备行业的领先地

位，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：半导体行业复苏不及预期；市场竞争加剧；新品验证导入不及预

期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

单位/百万港元 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 14,697 14,622 17,676 20,478 

增长率(%) -24.1 -0.5 20.9 15.9 

归母净利润 715 904 1,553 2,221 

增长率(%) -72.7 26.4 71.7 43.1 

EPS 1.73 2.18 3.75 5.36 

P/E 51 40 23 16 

P/B 2.3 2.3 2.1 1.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 24 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 资产负债表 (百万港元) 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表 (百万港元) 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产合计 15,241 15,728 17,835 20,350  营业收入 14,697 14,622 17,676 20,478 

现金及现金等价物 4,434 4,505 5,355 6,692  其他收入 183 190 200 210 

应收账款及票据 3,586 3,574 3,928 4,266  营业成本 8,924 8,549 10,198 11,623 

存货 6,315 6,530 7,365 8,071  销售费用 1,607 1,608 1,768 1,945 

其他 906 1,118 1,187 1,321  管理费用 1,015 1,170 1,237 1,331 

非流动资产合计 8,722 8,720 8,855 9,041  研发费用 2,048 2,120 2,439 2,662 

固定资产 2,174 2,200 2,213 2,234  财务费用 164 150 150 150 

商誉及无形资产 3,807 3,780 3,803 3,869  权益性投资损益 11 16 16 17 

其他 2,741 2,740 2,839 2,938  其他损益 -99 -29 -35 -41 

资产合计 23,963 24,448 26,690 29,391  除税前利润 1,036 1,202 2,064 2,952 

流动负债合计 6,013 6,172 7,011 7,747  所得税 325 300 516 738 

短期借贷 2,188 2,188 2,188 2,188  净利润 712 901 1,548 2,214 

应付账款及票据 1,152 1,116 1,360 1,550  少数股东损益 -4 -3 -5 -7 

其他 2,673 2,868 3,463 4,009  归属母公司净利润 715 904 1,553 2,221 

非流动负债合计 2,146 2,146 2,146 2,146  EBIT  1,200 1,352 2,214 3,103 

长期借贷 1,842 1,842 1,842 1,842  EBITDA 1,913 2,183 3,048 3,945 

其他 304 304 304 304  EPS（元） 1.73 2.18 3.75 5.36 

负债合计 8,159 8,318 9,157 9,893       

普通股股本 41 41 41 41  主要财务比率 2023A 2024E 2025E 2026E 

储备 15,650 15,979 17,386 19,358  成长能力(%)     

归属母公司股东权益 15,691 16,020 17,428 19,399  营业收入 -24.10 -0.51 20.88 15.85 

少数股东权益 113 110 106 99  归属母公司净利润 -72.70 26.37 71.74 43.06 

股东权益合计 15,804 16,130 17,533 19,498  盈利能力(%)     

负债和股东权益合计 23,963 24,448 26,690 29,391  毛利率 39.28 41.54 42.30 43.24 

      净利率 4.87 6.18 8.78 10.85 

      ROE 4.56 5.64 8.91 11.45 

      ROIC 4.15 5.03 7.70 9.89 

      偿债能力     

      资产负债率(%) 34.05 34.02 34.31 33.66 

现金流量表 (百万港元) 2023A 2024E 2025E 2026E  净负债比率(%) -2.56 -2.95 -7.56 -13.65 

经营活动现金流 2,348 1,725 2,112 2,757  流动比率 2.53 2.55 2.54 2.63 

净利润 715 904 1,553 2,221  速动比率 1.42 1.39 1.40 1.49 

少数股东权益 -4 -3 -5 -7  营运能力     

折旧摊销 713 832 834 843  总资产周转率 0.60 0.60 0.69 0.73 

营运资金变动及其他 923 -8 -269 -300  应收账款周转率 3.82 4.08 4.71 5.00 

投资活动现金流 -607 -929 -968 -1,021  应付账款周转率 6.99 7.54 8.24 7.99 

资本支出 -455 -830 -870 -930  每股指标（元）     

其他投资 -153 -99 -98 -91  每股收益 1.73 2.18 3.75 5.36 

筹资活动现金流 -1,618 -725 -295 -399  每股经营现金流 5.66 4.16 5.10 6.65 

借款增加 -444 0 0 0  每股净资产 37.85 38.65 42.04 46.80 

普通股增加 0 0 0 0  估值比率     

已付股利 -1,035 -575 -145 -249  P/E 51 40 23 16 

其他 -138 -150 -150 -150  P/B 2.3 2.3 2.1 1.9 

现金净增加额 171 71 850 1,337  EV/EBITDA 18.97 16.62 11.91 9.20 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测    
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