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长电科技（600584.SH） 

22Q1 业绩强势高增，盈利水平显著提升！ 

事件：公司 22Q1 营收 81.4 亿元，同比+21%；归母净利 8.6 亿元，同比

+123%；扣非净利 7.8 亿元，同比+124%；Q1 毛利率 19%，同比提升约

3pt；净利率 11%，同比提升约 5pt。公司业绩大幅高增主要系公司持续聚

焦高成长、高附加值产品，积极优化客户及产品结构，提升盈利水平。同

时，公司持续降本增效，减轻材料、动力及运输成本等上涨压力，持续强

化盈利能力。 

公司持续攻坚技术，2021 各应用领域多点突破。2021 公司获专利授权

127 件，新申专利 196 件。1）5G 通讯：已通过 77.5x77.5mm fcBGA 测试

认证，开发了基于高密度 Fan out 技术的 2.5D fcBGA 产品，认证通过 TSV 

异质键合 3D SoC 的 fcBGA。2）5G 移动终端：毫米波天线 AiP 产品等已验

证通过并量产。3）汽车：公司全球六大生产基地皆通过 IATF16949 认

证。智能车 77Ghz Radar 系统的 eWLB 方案已通过验证；用于车载安全系

统、驾驶稳定检测系统的传感器的 SOIC 方案、用于 LiDAR 的 LGA 封装方

案皆已量产；4）高性能计算领域，长电科技已推出 XDFOI 全系列产品，

可提供业界领先的超高密度异构集成解决方案。 

国内封测行业龙头企业，差异化竞争实力较强。从营收规模预估，2021 长

电科技全球前十大 OSAT 厂商中排名第三，中国大陆第一。2022 年公司将

面向 5G/6G 射频高密度系统的封装及系统级测试，超大规模高密度 QFN 封

装，2.5D/3D chiplet，高密度多叠加存储技术等开展前瞻研发，尽快完成

产品验证并量产。公司重视先进封装投入，布局高密度 SIP、FC、

Bumping、晶圆级封装、FOWLP。另外，公司亦积极拓展高端计算、汽车

电子应用领域业务。 

股权激励&员工持股计划绑定核心员工，共谋长期发展！公司 2022 股权激

励计划拟授予 3113 万份股票期权，约占股本总额 1.75%，覆盖中层管理

人员及核心技术/业务骨干 1382 人。员工持股计划筹集资金上限 1.83 亿

元，覆盖对公司整体业绩和中长期发展具有重要作用和影响的董监高及其

他核心经营管理骨干，人数不超过 46 人。 

盈 利 预 测 及 投 资 建 议 ： 我 们 预 计 公 司 2022~2024 营 收

340.28/374.31/410.25 亿 元 ； 归 母 净 利 31.23/36.15/40.27 亿 元 ，

yoy+5.5%/15.7%/11.4%，对应 PE 12.3x/10.6x/9.6x，维持“买入”评

级。 

风险提示：下游需求不及预期，中美贸易风险。 

 

财务指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 26,464 30,502 34,028 37,431 41,025 

增长率 yoy（%） 12.5 15.3 11.6 10.0 9.6 

归母净利润（百万元） 1,304 2,959 3,123 3,615 4,027 

增长率 yoy（%） 

 
 

1371.2 126.8 5.5 15.7 11.4 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.73 1.66 1.75 2.03 2.26 

净资产收益率（%） 9.7 14.1 13.3 13.5 13.0 

P/E（倍） 29.5 13.0 12.3 10.6 9.6 

P/B（倍） 2.9 1.8 1.6 1.4 1.2 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2022 年 5 月 5 日收盘价  
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1、《长电科技（600584.SH）：订单饱满，经营业绩超

预期》2021-10-28 

2、《长电科技（600584.SH）：中报业绩强劲增长，盈

利能力持续提升》2021-08-22 

3、《长电科技（600584.SH）：经营业绩大超预期，国

内外客户全面开花》2021-07-02   
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）  利润表（百万元）      

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 9429 13417 16250 20578 25613  营业收入 26464 30502 34028 37431 41025 

现金 2235 2761 4450 8277 12057  营业成本 22374 24887 28482 31274 34293 

应收票据及应收账款 3846 4272 4784 5177 5741  营业税金及附加 48 77 67 74 85 

其他应收款 41 77 54 90 68  营业费用 225 195 253 259 294 

预付账款 158 183 198 221 238  管理费用 1037 1042 1157 1276 1396 

存货 2946 3193 3833 3881 4577  研发费用 1019 1186 1225 1401 1506 

其他流动资产 204 2931 2931 2931 2931  财务费用 634 206 160 -17 -127 

非流动资产 22899 23682 23216 22237 20909  资产减值损失 -87 -268 -205 -277 -276 

长期投资 949 770 587 403 217  其他收益 185 170 177 173 175 

固定资产 17790 18424 18080 17303 16271  公允价值变动收益 67 -12 -10 15 -2 

无形资产 526 447 338 233 109  投资净收益 -1 315 297 307 299 

其他非流动资产 3633 4041 4211 4298 4312  资产处置收益 168 32 100 66 83 

资产总计 32328 37099 39466 42815 46522  营业利润 1446 3170 3453 4004 4408 

流动负债 13846 11341 11684 12336 13085  营业外收入 6 18 10 10 11 

短期借款 5288 2193 2193 2193 2193  营业外支出 20 18 19 18 19 

应付票据及应付账款 5012 5877 6585 7099 7906  利润总额 1431 3171 3444 3995 4400 

其他流动负债 3545 3271 2905 3044 2986  所得税 125 210 265 286 327 

非流动负债 5073 4758 3959 3095 2178  净利润 1306 2960 3179 3709 4073 

长期借款 3977 3751 2953 2089 1171  少数股东损益 2 2 56 95 46 

其他非流动负债 1096 1006 1006 1006 1006  归属母公司净利润 1304 2959 3123 3615 4027 

负债合计 18918 16099 15643 15431 15263  EBITDA 5304 7018 6584 7406 8052 

少数股东权益 10 9 65 159 205  EPS（元） 0.73 1.66 1.75 2.03 2.26 

股本 1603 1780 1780 1780 1780        

资本公积 10242 14984 14984 14984 14984  主要财务比率      

留存收益 1638 4508 7398 10716 14388  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

归属母公司股东权益 13400 20991 23758 27224 31054  成长能力      

负债和股东权益 32328 37099 39466 42815 46522  营业收入(%) 12.5 15.3 11.6 10.0 9.6 

       营业利润(%) 1057.2 119.2 8.9 15.9 10.1 

       归属于母公司净利润(%) 1371.2 126.8 5.5 15.7 11.4 

       获利能力      

       毛利率(%) 15.5 18.4 16.3 16.5 16.4 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 4.9 9.7 9.2 9.7 9.8 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  ROE(%) 9.7 14.1 13.3 13.5 13.0 

经营活动现金流 5435 7429 5457 6841 6832  ROIC(%) 6.9 11.2 10.8 11.2 11.0 

净利润 1306 2960 3179 3709 4073  偿债能力      

折旧摊销 3357 3550 3005 3385 3771  资产负债率(%) 58.5 43.4 39.6 36.0 32.8 

财务费用 634 206 160 -17 -127  净负债比率(%) 75.6 24.6 10.0 -8.5 -22.5 

投资损失 1 -315 -297 -307 -299  流动比率 0.7 1.2 1.4 1.7 2.0 

营运资金变动 253 806 -501 152 -505  速动比率 0.4 0.9 1.0 1.3 1.6 

其他经营现金流 -117 221 -89 -81 -80  营运能力      

投资活动现金流 -2859 -6316 -2153 -2019 -2064  总资产周转率 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9 

资本支出 3330 4358 -283 -795 -1142  应收账款周转率 7.4 7.5 7.5 7.5 7.5 

长期投资 7 -2272 183 184 186  应付账款周转率 4.2 4.6 4.6 4.6 4.6 

其他投资现金流 478 -4230 -2252 -2631 -3020  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -2246 -492 -1616 -995 -988  每股收益(最新摊薄) 0.73 1.66 1.75 2.03 2.26 

短期借款 -3810 -3095 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 3.05 4.17 3.07 3.84 3.84 

长期借款 2393 -226 -798 -864 -917  每股净资产(最新摊薄) 7.53 11.80 13.35 15.30 17.45 

普通股增加 0 177 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 0 4743 0 0 0  P/E 29.5 13.0 12.3 10.6 9.6 

其他筹资现金流 -829 -2090 -818 -131 -71  P/B 2.9 1.8 1.6 1.4 1.2 

现金净增加额 301 596 1688 3827 3780  EV/EBITDA 9.2 5.8 5.8 4.5 3.6  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2022 年 5 月 5 日收盘价  
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