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公司基本资讯 

产业别 电子 
A 股价(2012/4/25) 15.11 
深证成份指数(2012/4/25) 10162.01 
股价 12 个月高/低 47/11.57 
总发行股数 (百万) 251.00 
A 股数 (百万) 132.70 
A 市值 (亿元) 20.05 
主要股东 香港东亚真空

电镀厂有限公

司(24.86%) 
每股净值 (元) 5.23 
股价/账面净值 2.89 

 一个月 三个月 一年 
股价涨跌(%) 3.99 17.31 -34.92 

 
近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 
2012-03-30 13.10 强力买入 

 
产品组合 

显示器件材料 100% 
 

机构投资者占流通 A 股比例 
基金 4.65% 
一般法人 22.37% 

 
股价相对大盘走势 
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长信科技(300088.SZ) Strong Buy(强买)
ITO景气上升，CTP、玻璃减薄贡献业绩可期 
结论与建议：  

公司1Q12营收1.36亿，YoY增长7%，实现净利润3400万，YoY下滑

8.5%，符合业绩快报。公司业绩下滑的主要原因是ITO导电玻璃景气不如去

年同期，而电容屏和减薄项目尚未贡献业绩。 

展望2Q，预计ITO玻璃有望价量齐升，电容屏和减薄业务将开始贡献业

绩。维持此前的盈利预测，预计公司2012、2013年可实现净利润2.04、2.52

亿元，YOY为34%、24%；EPS为0.81、1.01元，对应PE为18.6、15倍；维

持“强力买入”投资建议。 

 ITO业务1Q毛利率下滑，未来回升是大概率事件：由于ITO导电玻璃市场

一、二月份景气较淡，利用率低于去年同期，从而使得1Q综合毛利率同

比下滑11.9个百分点至30.3%。但三月份以来，市场需求明显转好，目前

公司11条线均已开启且利用率上升较快；同时第12条高档STN线预计7

月可投产。随着行业转暖，预计2Q开始ITO玻璃业务毛利率将有所回升。 

 CTP良率及利用率稳步提升：电容屏2.5G线已在2月开始投产，目前产能

利用率和良率均逐月提升。公司一季报预计5月利用率和良率可达90%以

上。据此判断，电容屏在2Q将开始贡献业绩。此外，公司3.0G线也有望

在下半年正常达产并贡献业绩。 

 玻璃减薄业务或有惊喜：目前公司玻璃减薄线共有3条：1条4.5G、2条

5.0G线，均已投产，目标客户为天马、中航光电子、京东方等国内知名

面板厂。4月以来，订单业务增长显著。在面板轻薄趋势下，减薄业务前

景向好，订单有望持续增长，且此业务毛利率较高。 

 牵手Intel，布局Ultrabook产业：公司受邀参加了4月的Intel北京IDF峰会，

与Intel合作研发的18.5寸OGS屏已通过了Intel认证。凭借公司参股的昊

信光电拥有目前大陆唯一一条5.0G电容屏的优势，长信未来有望切入

Ultrabook产业链。 

 盈利预测与投资建议：预计公司2012、2013年可实现净利润2.04、2.52

亿元，YOY为34%、24%；EPS为0.81、1.01元，对应PE为18.6、15倍；

维持“强力买入”投资建议。 

 风险提示：电容屏价格下跌过快。 

 
 

.................................................... 接续下页 ...............................................................
 

年度截止 12 月 10 日  2009 2010 2011 2012F 2013F
纯利 (Net profit) RMB 百万元 61 117 153 204 252
同比增减 ％ 30.82 93.49 30.20 33.74 23.73
每股盈余 (EPS) RMB 元 0.24 0.47 0.61 0.81 1.01
同比增减 ％ 30.82 93.49 30.20 33.74 23.73
市盈率(P/E) X 62.64 32.37 24.86 18.59 15.03
股利 (DPS) RMB 元 0.00 0.30 0.15 0.20 0.20 
股息率 (Yield) ％ 0.00 1.99 0.99 1.32 1.32



 

C o m p a n y  U p d a t e

   Ch ina Research Dept . 
 

 

 
2 2012 年 4 月 26 日 

图表 1 季度营收及增速 
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资料来源：公司公告，群益证券上海研究部 

 

图表 2 季度净利润及增速 
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资料来源：公司公告，群益证券上海研究部 

 

图表 3 季度毛利率&净利润率变化 
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资料来源：公司公告，群益证券上海研究部 

 
预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 
中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  
卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 
百万元 2009 2010 2011 2012F 2013F
营业收入 262 483 589 848 1085
经营成本 163 297 363 536 684
营业税金及附加 0 1 1 2
销售费用 6 9 10 14 17
管理费用 19 41 51 80 98 
财务费用 4 4 -10 0 4
资产减值损失 1 2 3 5 8 
投资收益 -1 0 -1 -1 0 
营业利润 66 130 170 210 272
营业外收入 4 8 8 30 25
营业外支出 0 0 0 0 0 
利润总额 70 137 178 240 297
所得税 10 20 25 36 45
少数股东损益 0 0 0 0 0 
归属于母公司所有者的净利润 61 117 153 204 252

附二：合幷资产负债表 6 
百万元 2009 2010 2011 2012F 2013F

货币资金 88 577 282 256 338 

应收账款 92 131 179 197 216

存货 27 43 81 104 120 

流动资产合计 252 900 660 726 798 

长期股权投资 0 0 60 60 60 

固定资产 187 262 396 476 571

在建工程 11 55 334 200 140 

非流动资产合计 207 326 835 1044 1252

资产总计 458 1225 1495 1770 2051

流动负债合计 104 62 195 215 236

非流动负债合计 26 0 19 23 25

负债合计 130 62 215 238 262

少数股东权益 0 0 0 0 0 

股东权益合计 328 1164 1280 1532 1789

负债及股东权益合计 458 1225 1495 1770 2051

附三：合幷现金流量表 
百万元 2009 2010 2011 2012F 2013F

经营活动产生的现金流量净额 62 68 70 145 248

投资活动产生的现金流量净额 -61 -205 -397 -147 -108

筹资活动产生的现金流量净额 46 626 10 -24 -58

现金及现金等价物净增加额 47 489 -317 -26 82
1
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