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[Table_Main] 
高增长延续，新兴业务潜力无限 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入（百万元） 9,615 6,017 14,023 18,011 

同比（%） -11.7% -37.4% 133.1% 28.4% 

归母净利润（百万元） 712 855 1,287 1,651 

同比（%） 30.8% 20.1% 50.5% 28.3% 

每股收益（元/股） 0.29 0.35 0.53 0.68 

P/E（倍） 34.93 30.78 20.45 15.94      
 

公告：公司发布 2019 年度业绩快报，2019 年营业收入 60.17 亿元，同比

下降 37.42%，归母净利润 8.55 亿元，同比增长 20.12%，其中第四季度营

业收入 13.72 亿元，同比下降 44.77%，归母净利润 1.43 亿元，同比增长

37.84%。 

投资要点 

 受益触控显示市场需求提升，行业龙头业绩实现高速增长：公司 2019

年归母净利润同比增长 20.12%，业绩创历史新高，其中，2019Q4 归母
净利润同比增长 37.84%，实现快速增长。得益于 5G 智能手机、可穿戴
产品和汽车电子市场对触控显示模组、高端面板及盖板减薄的需求持续
增长，2019 年公司在大中小触控显示模组、减薄和 ITO 导电玻璃等业
务上的在手订单充足，产能释放充分，各业务板块保持了稳健增长，且
业务板块间协同优势明显，进一步巩固了公司的行业龙头地位，带动公
司市场份额进一步提升，实现了业绩的快速增长。 

 触控显示模组布局领先，充分受益于可穿戴设备和 5G 手机放量：公司
在可穿戴显示模组市场积累深厚，产品独供三星、Fibit、华为等知名智
能可穿戴品牌的高端旗舰机型，同时，公司发行可转债投资的智能穿戴
项目稳步推进，已向北美电子消费巨头批量出货柔性 OLED 显示模组，
在可穿戴显示模组领域的领先地位进一步确立。此外，5G 智能手机加
速推出，公司目前已进入华为、小米、OPPO 等主流智能手机厂商的核
心供应链，与客户合作开发并为其独供一系列 5G 手机显示模组，市场
占有率高，未来随着可穿戴设备和 5G 手机放量，公司有望充分受益。 

 汽车电子和 UTG 业务稳步推进，有望打开公司成长新空间：公司在车
载触控显示模组领域布局完善，中控屏显示模组等产品已导入特斯拉、
比亚迪等新能源汽车厂商的供应链，有望受益于汽车电子市场的快速发
展。此外，公司面板减薄产能和市占率均位居国内首位，同时积极拓展
减薄业务的应用场景，UTG 业务进展顺利，薄化段及强化段均达到量
产水平，极限 R 角满足终端客户高等级需求，产品已完成 20 万次弯折
测试、跌落测试等性能测试，目前正在开展知名手机终端厂商的整机测
试，未来随着 UTG 产品起量，有望持续增厚公司业绩。 

 盈利预测与投资评级：我们预计公司 2020-2021 年营业收入分别为
140.23、180.11 亿元，同比增长 133.1%、28.4%；2020-2021 年归母净利
润为 12.87、16.51 亿，同比增长 50.5%、28.3%，实现 EPS 为 0.53、0.68

元，对应 PE 为 20、16 倍。长信科技未来业绩的增长动能充足，维持“买
入”评级。 

 风险提示：市场需求不及预期；新品推出不及预期；客户开拓不及预期。 

 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

 

[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 10.82 

一年最低/最高价 4.68/14.15 

市净率(倍) 4.76 

流通 A 股市值(百

万元) 
25909.78 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 2.28 

资产负债率(%) 38.35 

总股本(百万股) 2432.03 

流通A股(百万股) 2394.62  
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
长信科技三大财务预测表 

资产负债表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E   利润表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

流动资产 4,388 3,055 9,515 5,869   营业收入 9,615 6,017 14,023 18,011 

  现金 1,442 2,339 2,928 3,365   减:营业成本 8,166 4,723 10,901 13,787 

  应收账款 1,700 123 4,126 1,331      营业税金及附加 29 19 44 56 

  存货 531 104 1,362 492      营业费用 96 66 561 645 

  其他流动资产 715 489 1,099 680        管理费用 196 143 773 1,245 

非流动资产 4,936 3,266 5,425 6,012      财务费用 140 30 177 221 

  长期股权投资 766 549 328 108      资产减值损失 338 60 140 180 

  固定资产 3,146 1,928 4,227 5,080   加:投资净收益 24 34 14 21 

  在建工程 348 115 202 174      其他收益 242 -1 80 53 

  无形资产 144 149 155 150   营业利润 839 1,009 1,521 1,950 

  其他非流动资产 533 524 513 500   加:营业外净收支  32 0 0 0 

资产总计 9,325 6,320 14,939 11,881   利润总额 872 1,009 1,521 1,950 

流动负债 4,029 439 8,016 3,634   减:所得税费用 146 141 213 273 

短期借款 2,164 0 4,064 2,164      少数股东损益 14 13 21 26 

应付账款 1,179 127 2,887 924   归属母公司净利润 712 855 1,287 1,651 

其他流动负债 685 312 1,065 545   EBIT 979 1,026 1,571 2,050 

非流动负债 394 277 303 249   EBITDA 1,300 1,314 1,975 2,627 

长期借款 294 178 204 150                                                                              

其他非流动负债 99 99 99 99   重要财务与估值指标 2018A 2019E 2020E 2021E 

负债合计 4,422 716 8,319 3,883   每股收益(元) 0.31 0.35 0.53 0.68 

少数股东权益 46 58 80 106   每股净资产(元) 2.11 2.28 2.69 3.24 

归属母公司股东权益 4,857 5,546 6,541 7,892   

发行在外股份(百万

股) 2299 2432 2432 2432 

负债和股东权益 9,325 6,320 14,939 11,881   ROIC(%) 11.0% 15.0% 12.3% 17.0% 

                                                                           ROE(%) 14.8% 15.5% 19.8% 21.0% 

现金流量表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  毛利率(%) 15.1% 21.5% 22.3% 23.5% 

经营活动现金流 753 1,899 -587 3,997   销售净利率(%) 7.4% 14.2% 9.2% 9.2% 

投资活动现金流 -542 1,416 -2,468 -1,090 

 

资产负债率(%) 47.4% 11.3% 55.7% 32.7% 

筹资活动现金流 365 -2,418 3,643 -2,469   收入增长率(%) -11.7% -37.4% 133.1% 28.4% 

现金净增加额 626 897 588 438   净利润增长率(%) 30.8% 20.1% 50.5% 28.3% 

折旧和摊销 321 288 403 576  P/E 34.93 30.78 20.45 15.94 

资本开支 684 -1,454 2,381 807  P/B 5.12 4.74 4.02 3.33 

营运资本变动 -402 746 -2,380 1,596  EV/EBITDA 20.95 18.35 14.01 9.63 
           

数据来源：贝格数据，东吴证券研究所

www.hibor.com.cn
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