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投资要点： 
 收入和利润双双稳定增长 
 作为传统销售旺季，四季度业绩增长已有保证 
 募投及自筹资金项目投产状况良好，逐渐释放业绩 

 

报告摘要： 
 收入利润双双稳定增长。公司前 3 季度实现主营业务收入 5.53 亿元，

同比增长 24.82%；净利润 1.51 亿元，同比增长 16.95%。7-9 月实现

主营业务收入 2.18 亿元，同比增长 39.47%；净利润 5594.71 万元，

同比增长 17.3%。公司今年前 3 个季度经营规模有较大比例的放大，

主要是募投项目陆续建设完工并投入生产，而实现的净利润增长比例

小于主营业务的增长比例，是因为同期相比，期间费用增加较多，尤

其是其中的财务费用大比例增加。四季度是公司的传统销售旺季，预

计收入和利润将继续保持稳定增长。 

 募投及自筹资金项目投产状况良好，逐渐释放业绩。目前，公司所有

募投项目均已建设完毕。其中，高档 STN 项目的第二条生产线于 7
月底建成，8 月初投入生产，目前主要生产市场需求旺盛的 STN 导电

玻璃和 IM-ITO 导电玻璃；电容式触摸屏项目 G3 生产线 6 月底安装

调试完毕，经过 2 个月的试生产，产品良品率达到 90%；G2.5 电容

屏和 G3 电容屏生产线处于满产状态，为本年度的业绩增长提供了保

障。公司自筹资金的玻璃减薄项目在 9 月底前已有 3 条生产线投入生

产，目前减薄 4 线、减薄 5 线也已安装就位，正在进行设备调试和小

批量生产。从 3 季度的经营情况看，减薄业务也对业绩增长有所贡献。

 盈利预测与估值。募投项目逐步贡献利润保证了全年及未来几年增

长，我们预计 12-14 年利润为 2.01、3.22、3.88 亿，EPS 为 0.61、0.99、
1.19 元，按 10 月 26 日目标价 15.39 元计算，对应 PE 为 25、15.55
和 13 倍。 

主要经营指 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E
主营收入 483.1 589.3 893.6 1,307.8 1,684.0 
Yoy（%） 84.7 22.0 51.6 46.4 28.8 
净利润 百万 117.1 152.5 201.4 322.4 388.9 
Yoy（%） 93.5 30.2 32.1 60.1 20.6 
EPS 1.04 0.62 0.61 0.99 1.19 
P/E 14.95 24.82 25.23 15.55 12.93 
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行情数据 

当前股价 15.39 

总股本(千股) 326,300 

总市值(百万) 5,022 

流通市值(百万) 2,655 

12 个月最高价(前复权) 18.91 

12 个月最低价(前复权) 8.57 
 
 

相关研究 

长信科技：产品结构调整、研发投入加

大                        2012/8/24

 

长信科技：大尺寸触摸屏量产是最大看
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三大主业在三季度有多条生产线投入运行，经营规模大比例放大 

公司主营业务主要由三个部分组成，一是 ITO 导电玻璃，二是 CTP-SENSOR，三是

玻璃减薄业务。这三个主业在三季度有多条生产线投入运行，经营状况良好，能够保证全

年及未来几年的业绩增长。在三季度内，高档 STN 项目的第二条生产线于 2012 年 7 月底

建成，8 月初投入生产，目前主要生产市场需求旺盛的 STN 导电玻璃和 IM-ITO 导电玻璃；

电容式触摸屏项目 G3 生产线 6 月底安装调试完毕，经过 2 个月的试生产，产品良品率达

到 90%；G2.5 电容屏和 G3 电容屏生产线处于满产状态，为本年度的业绩增长提供了保障。

公司自筹资金的玻璃减薄项目在 9 月底前已有 3 条生产线投入生产，目前减薄 4 线、减薄

5 线也已安装就位，正在进行设备调试和小批量生产。从 3 季度的经营情况看，减薄业务

也对业绩增长有所贡献。可以看出，前 3 个季度经营规模有较大比例的放大，主要是募投

项目陆续建设完工并投入生产。 

 

公司前三季度指标分析 

我们整理了公司前三季度的基本指标情况，列表如下： 

表 1：公司前三季度指标 
 2012/3/31 2012/6/30 2012/9/30 

每股收益（累计） 0.13 0.29 0.46 

每股收益（单季度） 0.13 0.16 0.17 

环比增长（%）  23.08 6.25 

毛利率（%） 30.31 37.16 38.53 

环比增长（%）  22.59 3.67 

净利率（%） 24.67 31.04 25.63 

环比增长（%）  25.83 -17.45 

营业收入(百万） 136.36 198.42 218.31 

营业收入同比增速（%） 7.27 24.44 39.47 

营业收入环比增速（%） -6.74 45.50 10.02 

净利润(百万） 33.64 61.60 55.95 

净利润同比增速（%） -8.54 37.50 17.30 

净利润环比增速（%） 44.70 83.09 -9.17 

资料来源：WIND   
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根据公司前三季度的财务指标我们可以看出，公司前三季度的毛利率大幅增长，三季

度相比一季度增长 8 个百分点。净利率处于波动状态，整体有所改善。公司的经营状况很

好，盈利能力稳定逐步改善。 

图 1：毛利率和净利率指标变化趋势 

资料来源：宏源证券 

 

根据公司三个季度营业收入和利润同比环比指标分析可以看出，公司收入和利润相比

去年同期都有比较稳定的增长，从今年来看，三季度的收入和利润增速环比有所下滑，二

季度收入和利润增长达到一个顶峰状态，三季度相对来说略微放缓。 

图 2：收入指标分季度分析  图 3：利润指标分季度分析 
 

资料来源：宏源证券  资料来源：宏源证券 

 

四季度作为传统销售旺季，业绩增长已有保证 

公司前三季度业绩的增长并非依赖外部经济形势回暖，主要受益于公司加大研发投

入，开发多款 ITO 导电玻璃新产品、大尺寸玻璃减薄产品和大尺寸抛光、强化、镀膜产

品、大尺寸电容式触摸屏 OGS 产品以及加快募投项目建设速度，使募投项目尽快形成产

能。这些优势将在四季度继续保持下去，公司将在开发出 14 寸 OGS 以及 27 寸 AIO 样品，

同时加大力度引进模组配套厂家，采取收购、合作等多种合作方式在芜湖建设大尺寸触控

模组生产线，推动大尺寸触摸屏模组批量出货。作为传统的销售旺季，我们对四季度公司
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产品在市场上的竞争力抱有信心，业绩增长已有保证。 

 

盈利预测与估值 

募投项目及自有资金投入项目逐步贡献利润，可以保证了全年及未来几年业绩增长，

我们保持原有的估值，预计 12-14 年利润为 2.01、3.22、3.88 亿，EPS 为 0.62、0.99、1.19
元，按 10 月 26 日目标价 15.39 元计算，对应 PE 为 25、15.55 和 13 倍。 
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