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24Q2 业绩进一步回暖，各领域业务拓展顺

利 
 

[Table_StockRank] 

增持(维持) 

 

[Table_StockName] 
——长电科技（600584）点评报告 

 

[Table_ReportDate] 
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[Table_Summary] 报告关键要素:  
公司披露 2024 年半年度报告。2024 年上半年，公司实现营业总收入

154.87 亿元，同比+27.22%；实现归母净利润 6.19亿元，同比+24.96%；

实现扣非归母净利润 5.81亿元，同比+53.46%。 

 

投资要点: 

⚫ 24Q2 营收、归母净利润均实现同比、环比增长，业绩加速回暖：营收

端，从单季度来看，2024Q2 公司实现营业总收入 86.45 亿元，环比增

长 26.35%，同比增长 36.94%，且同比增幅相对 Q1（+16.75%）有所扩

大。归母净利润方面，2024Q2 公司实现归母净利润 4.84亿元，同比增

长 25.51%，环比增长约 258%，业绩加速回暖，主要是下游需求逐步复

苏，部分客户业务量持续上升，同时公司大力拓展先进封装业务，聚焦

新兴应用领域，积极进行产能利用率调控，盈利能力有所增强。扣非净

利润方面，2024H1公司实现扣非归母净利润 5.81亿元，同比+53.46%，

同比增幅大于归母净利润增幅，主要系上年度公司收到对损益产生持续

影响的政府补助确认为非经常性损益，而根据中国证监会修订后的《公

开发行证券的公司信息披露解释性公告第 1号——非经常性损益》，本

年度持续性的政府补助确认为经常性损益。现金流方面，2024 年上半

年，公司经营活动产生净现金 30.3亿元，扣除资产投资净支出 18.7亿

元，上半年自由现金流为 11.6亿元，持续保持正向自由现金流产出。 

⚫ 费用管控良好，毛利率、净利率同比仍有所承压：费用端，2024H1 销

售费用率为 0.76%，同比-0.06pct，管理费用率为 2.79%，同比-0.06pct，

研发费用率为 5.29%，同比-0.21pct，整体费用管控良好，且保持较高

研发投入。毛利率、净利率方面，2024H1公司实现毛利率 13.36%，同

比-0.18pct，实现净利率 3.98%，同比-0.09pct，毛利率、净利率同比

仍有所承压。 

⚫ 下游各板块均有所复苏，聚焦高附加值领域以提升核心竞争力：2024H1

按下游应用领域划分，通讯电子/消费电子/运算电子/工业及医疗电子

/汽车电子占据公司营收比例分别为 41.3%/27.2%/15.7%/7.5%/8.3%，

其中通讯电子板块收入同比增长超过 40%，消费电子板块收入同比增长

超过 30%，运算电子板块同比增长超过 20%，汽车电子板块 2024Q2 收入

[Table_ForecastSample]  2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 29660.96 33234.18 36583.71 40103.02 

增长比率(%) -12.15 12.05 10.08 9.62 

归母净利润(百万元) 1470.71 1875.10 2611.52 3044.84 

增长比率(%) -54.48 27.50 39.27 16.59 

每股收益(元) 0.82 1.05 1.46 1.70 

市盈率(倍) 38.03 29.83 21.42 18.37 

市净率（倍） 2.15 2.00 1.81 1.61 
 

数据来源：携宁科技云估值,万联证券研究所 

[Table_BaseData] 基础数据 

总股本（百万股） 1,789.41 

流通A股（百万股） 1,789.41 

收盘价（元） 31.26 

总市值（亿元） 559.37 

流通A股市值（亿元） 559.37 
 

 [Table_Chart] 个股相对沪深 300 指数表现 

 

数据来源：聚源，万联证券研究所 
 

 [Table_ReportList] 相关研究 

24Q1 扣非同比大幅增长，持续加强高增长领

域布局 

拟收购晟碟半导体 80%股权，存力布局再下

一城 

算力存力及汽车电子领先布局，中国封测龙

头长奔如电 
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环比增长超过 50%。公司持续聚焦高性能封装技术及高附加值应用,加

速对汽车电子、高性能计算、存储、5G 通信等高附加值市场的战略布

局，有望进一步提升核心竞争力。 

⚫ 晟碟半导体整合进展顺利，落地后有望进一步增厚公司业绩：据公司

2024年 8月 12日公告，晟碟半导体（上海）有限公司股权变更获得闵

行区规划和自然资源局审批同意，且公司已收到国家市场监督管理总局

下发的《经营者集中反垄断审查不予禁止决定书》（反执二审查决定

【2024】259号），决定对本交易不予禁止，交易各方可以实施集中，目

前收购进展较为顺利。我们认为整合晟碟半导体有望完善公司在存储封

测领域的技术及产品布局，进一步深化与存储客户的合作关系，整合落

地后有望增厚公司业绩。 

⚫ 汽车电子及 Chiplet 业务持续拓展，有望进一步贡献增长动能：汽车

电子领域，2024 年上半年，公司汽车电子事业部已完成多项产品的前

期开发工作；临港工厂在江阴的中试线，已落地多项工艺自动化方案，

完成高可靠性核心材料开发与认证。同时公司全面推进与前道晶圆厂和

后道终端客户的战略合作，构建全新的汽车芯片生态链系统。我们认为

临港汽车电子工厂投产后，有望为汽车电子板块提供强劲增长动能。

Chiplet 领域，公司设计服务事业部成功完成了复杂的先进封装设计和

Chiplet 仿真项目，并顺利交付给战略关键客户;设计仿真云平台新上

线并运行顺利，显著提高了仿真设计的负荷承载能力。 

⚫ 盈利预测与投资建议：公司营收加速回暖，费用控制基本平稳，但毛利

率仍有所承压，我们调整公司盈利预测，预计 2024-2026 年实现营收

332.34（前值为 327.36）/365.83（前值为 358.95）/401.03（前值为

393.49）亿元，同比+12.05%/+10.08%/+9.62%；预计 2024-2026年实现

归母净利润 18.75（前值为 21.88）/26.12（前值为 29.44）/30.45（前

值为 33.87）亿元，同比+27.50%/+39.27%/+16.59%，截至 2024年 8月

26日总市值为 559.37亿元，对应 PE为 29.83x、21.42x、18.37x，维

持“增持”评级。 

风险因素：下游终端复苏不及预期；AI 产业链发展不及预期；技术研

发不及预期；市场竞争加剧；海外市场波动风险。  
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$$start$$ $$end$$ 
[Table_ForecastDetail] 利润表（百万元）  资产负债表（百万元） 

 2023A 2024E 2025E 2026E   2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 29661 33234 36584 40103  货币资金 7325 10102 12978 15658 

同比增速(%) -12.15 12.05 10.08 9.62  交易性金融资产 2306 3074 3209 2840 

营业成本 25612 28630 31140 34010  应收票据及应收账款 4185 4325 4640 5321 

毛利 4049 4605 5443 6093  存货 3196 3489 3728 4153 

营业收入(%) 13.65 13.85 14.88 15.19  预付款项 104 147 136 154 

税金及附加 106 97 111 127  合同资产 0 0 0 0 

营业收入(%) 0.36 0.29 0.30 0.32  其他流动资产 504 629 769 897 

销售费用 206 238 268 298  流动资产合计 17619 21766 25460 29023 

营业收入(%) 0.69 0.72 0.73 0.74  长期股权投资 695 718 701 704 

管理费用 751 835 911 995  固定资产 18744 17970 17146 15989 

营业收入(%) 2.53 2.51 2.49 2.48  在建工程 1053 1123 1278 1390 

研发费用 1440 1662 1818 1990  无形资产 663 707 793 859 

营业收入(%) 4.85 5.00 4.97 4.96  商誉 2248 2248 2248 2248 

财务费用 192 145 63 -71  递延所得税资产 364 377 377 377 

营业收入(%) 0.65 0.44 0.17 -0.18  其他非流动资产 1194 1375 1423 1499 

资产减值损失 -73 -11 6 -2  资产总计 42579 46284 49426 52088 

信用减值损失 -5 0 0 0  短期借款 1696 1447 1323 1373 

其他收益 214 224 270 280  应付票据及应付账款 5005 5813 5979 6694 

投资收益 2 74 83 74  预收账款 0 0 0 0 

净敞口套期收益 0 0 0 0  合同负债 185 306 266 304 

公允价值变动收益 18 -20 -5 0  应付职工薪酬 781 1033 1056 1139 

资产处置收益 9 41 46 36  应交税费 167 217 224 245 

营业利润 1520 1936 2673 3141  其他流动负债 3543 3676 3568 3663 

营业收入(%) 5.12 5.83 7.31 7.83  流动负债合计 9682 11045 11093 12044 

营业外收支 2 16 21 13  长期借款 5777 5969 6043 3983 

利润总额 1522 1953 2694 3154  应付债券 0 0 0 0 

营业收入(%) 5.13 5.88 7.36 7.87  递延所得税负债 0 0 0 0 

所得税费用 52 77 83 110  其他非流动负债 970 1199 1245 1309 

净利润 1470 1875 2611 3045  负债合计 16428 18214 18381 17336 

营业收入(%) 4.96 5.64 7.14 7.59  归属于母公司的所有者权益 26066 27985 30960 34667 

归属于母公司的净利润 1471 1875 2612 3045  少数股东权益 86 86 85 85 

同比增速(%) -54.48 27.50 39.27 16.59  股东权益 26151 28070 31045 34752 

少数股东损益 0 0 0 0  负债及股东权益 42579 46284 49426 52088 

EPS（元/股） 0.82 1.05 1.46 1.70       

      现金流量表（百万元） 

       2023A 2024E 2025E 2026E 

      经营活动现金流净额 4437 6607 6398 7180 

      投资 2000 -953 -179 297 

基本指标      资本性支出 -3066 -3095 -3412 -3266 

 2023A 2024E 2025E 2026E  其他 68 50 75 73 

EPS 0.82 1.05 1.46 1.70  投资活动现金流净额 -998 -3998 -3516 -2896 

BVPS 14.57 15.64 17.30 19.37  债权融资 -1714 495 45 63 

PE 38.03 29.83 21.42 18.37  股权融资 267 -9 0 0 

PEG -0.70 1.08 0.55 1.11  银行贷款增加（减少） 3577 -56 -50 -2010 

PB 2.15 2.00 1.81 1.61  筹资成本 -627 -364 -366 -318 

EV/EBITDA 10.64 9.48 7.73 6.54  其他 -92 99 364 662 

ROE 5.64% 6.70% 8.44% 8.78%  筹资活动现金流净额 1411 165 -7 -1603 

ROIC 4.56% 5.30% 6.52% 6.96%  现金净流量 4872 2777 2875 2680 

           

           

数据来源：携宁科技云估值，万联证券研究所 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项

业务的全国性综合类证券公司。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信

息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具

体投资目的、财务状况以及特定需求。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司不对任何人因使

用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司认为可靠且已公开的信息撰写，本公司力求但不保证这些信息

的准确性及完整性，也不保证文中的观点或陈述不会发生任何变更。在不同时期，本公司可发出与本报告所载

资料、意见及推测不一致的报告。分析师任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承

诺均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引
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