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亚太科技（002540.SZ）2024 年半年报点评     

Q2 业绩承压，盈利改善可期 
 

 2024 年 08 月 20 日 

 

➢ 事件：公司发布 2024 年半年报。2024 年上半年公司实现营业收入 35.77

亿元，同比增长 18.45%；实现归母净利润 2.46 亿元，同比增长 7.38%。Q2 公

司实现营收 18.79 亿元，同比增长 22.8%，环比增长 10.6%；实现归母净利润

1.23 亿元，同比下滑 0.73%，环比增长 1.33%。 

➢ 产品结构：铝材销量继续稳健增长。2024H1 公司实现铝挤压材及零部件产

品销量合计 12.53 万吨，同比增长 11.75%；其中：热管理系统铝材实现营收

14.86 亿，同比增加 21.42%，毛利率 13.23%，减少 2.11pct；底盘安全系统铝

材实现营业收入 10.87 亿元，同比增长 10.56%，毛利率为 11.11%，同比减少

2.37pct；汽车零部件实现营业收入 1.92 亿元，同比增长 11.69%，毛利率为

15.14%，同比减少 0.83pct；航空及其他铝材实现营业收入 2.19 亿元，同比增

长 107.25%，毛利率为 16.70%，同比减少 9.07pct。 

➢ 业绩拆分：单吨毛利下滑，财务费用增加，业绩承压。2024 年 H1 年公司

实现毛利 4.61 亿元，测算单吨毛利为 3679 元/吨，较 23H1 单吨毛利 3893 元

下降 214 元/吨，较 23 全年下降 308 元/吨。费用端，公司销售/管理/财务/费用

分别为 0.2/0.8/0.1 亿元，同比分别增加 4.40%/8.50%/192.21%，财务费用增

加系本期可转债利息费用增加及存款利息收入减少等综合所致，其他整体维持稳

定。 

➢ 安全事故对经营影响已充分体现，后续影响基本消除。发生事故的子公司亚

通科技上半年实现营业收入 11.60 亿元、同比变动-7.30%，实现净利润 8,817.32

万元、同比变动-39.33%，下滑较为明显，一方面是由于事故停产产能减少，另

一方面则是对部分订单交付产生压力造成订单流失；公司目前已全面复产，事故

对后续订单的影响基本消除，订单交付将恢复正常。此外，事故导致的资产损失

部分，公司已于“固定资产清理”科目计入 1179.90 万元、“待处理财产损益”

科目计入 51.60 万元，同时该部分在保险赔付范围内，直接损失亦有限。 

➢ 产能建设稳步推进，项目基建基本完成。公司航空用高性能高精密特种铝型

材制造项目建设进度达 100.7%。子公司亚通科技投资建设年产 1200 万件汽车

用轻量化高性能铝型材零部件项目等三个项目，截至报告期末，该等项目主体厂

房的基建已完成 

➢ 投资建议：公司是铝挤压材龙头企业，一方面公司传统铝材业务有望在产能

扩充下的继续实现量增；另一方面，汽车零部件业务有望持续高速增长，从而带

动盈利进一步提升。我们预计 2024-2026 年，公司归母净利润为 6.17、7.10、

8.21 亿元，对应 8 月 19 日股价的 PE 分别为 10/9/8X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：竞争加剧风险、产能建设不及预期风险、新能源汽车销量不及预

期风险等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 7,111 8,095 8,975 9,925 

增长率（%） 5.7 13.8 10.9 10.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 565 617 710 821 

增长率（%） -16.4 9.1 15.2 15.6 

每股收益（元） 0.45 0.49 0.57 0.66 

PE 11 10 9 8 

PB 1.1 1.1 1.0 0.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 19 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 7,111 8,095 8,975 9,925  成长能力（%）     

营业成本 6,047 6,886 7,591 8,349  营业收入增长率 5.67 13.85 10.86 10.59 

营业税金及附加 30 34 38 42  EBIT 增长率 34.19 15.43 17.05 16.31 

销售费用 40 49 54 60  净利润增长率 -16.38 9.12 15.16 15.60 

管理费用 153 186 206 228  盈利能力（%）     

研发费用 248 277 307 340  毛利率 14.95 14.94 15.42 15.88 

EBIT 598 691 808 940  净利润率 7.95 7.62 7.92 8.27 

财务费用 0 30 47 59  总资产收益率 ROA 7.34 7.57 7.75 7.90 

资产减值损失 -2 0 0 0  净资产收益率 ROE 10.00 10.87 11.48 12.11 

投资收益 14 16 18 20  偿债能力     

营业利润 618 677 779 901  流动比率 6.21 4.59 4.18 4.01 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 4.27 2.92 2.71 2.70 

利润总额 619 677 779 901  现金比率 1.04 0.44 0.57 0.79 

所得税 57 62 72 83  资产负债率（%） 26.36 30.07 32.26 34.62 

净利润 562 614 708 818  经营效率     

归属于母公司净利润 565 617 710 821  应收账款周转天数 96.90 99.66 99.86 99.97 

EBITDA 826 929 1,068 1,220  存货周转天数 38.89 36.12 37.19 37.23 

      总资产周转率 1.01 1.02 1.04 1.01 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 856 508 822 1,421  每股收益 0.45 0.49 0.57 0.66 

应收账款及票据 2,299 2,570 2,849 3,151  每股净资产 4.52 4.54 4.95 5.42 

预付款项 46 55 61 67  每股经营现金流 0.30 0.30 0.46 0.56 

存货 636 746 822 904  每股股利 0.48 0.16 0.18 0.21 

其他流动资产 1,274 1,369 1,511 1,656  估值分析     

流动资产合计 5,110 5,248 6,065 7,199  PE 11 10 9 8 

长期股权投资 32 32 32 32  PB 1.1 1.1 1.0 0.9 

固定资产 1,681 1,895 2,104 2,277  EV/EBITDA 8.13 7.23 6.28 5.50 

无形资产 290 290 290 290  股息收益率（%） 9.57 3.12 3.59 4.15 

非流动资产合计 2,598 2,897 3,097 3,196       

资产合计 7,708 8,145 9,162 10,396       

短期借款 37 287 517 777  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 504 563 620 682  净利润 562 614 708 818 

其他流动负债 281 295 314 335  折旧和摊销 227 238 260 279 

流动负债合计 822 1,144 1,451 1,794  营运资金变动 -427 -501 -426 -452 

长期借款 15 115 315 615  经营活动现金流 379 379 576 694 

其他长期负债 1,194 1,190 1,190 1,190  资本开支 -187 -433 -454 -373 

非流动负债合计 1,209 1,305 1,505 1,805  投资 -769 90 0 0 

负债合计 2,032 2,449 2,956 3,599  投资活动现金流 -948 -429 -436 -354 

股本 1,250 1,250 1,250 1,250  股权募资 1,158 0 0 0 

少数股东权益 24 21 19 15  债务募资 -73 347 430 560 

股东权益合计 5,676 5,696 6,206 6,797  筹资活动现金流 563 -298 174 258 

负债和股东权益合计 7,708 8,145 9,162 10,396  现金净流量 2 -348 315 599 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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