
 

 

 

核心观点： 

 今年以来 ITO 导电玻璃供应紧张，下游需求旺盛，公司业绩大增； 

 今年新增两条线三季度达到满产状态，三季度净利润环比增 50%； 

 公司成本转嫁能力强，公司盈利能力维持稳定。 

事件： 

上周对创业板上市公司长信科技（300088）进行了调研，并参观了厂区。 

背景： 

公司是我国 ITO 导电膜玻璃龙头企业，于 2010 年 5 月 26 日上市，发行

价 24 元，当前价格 31 元（2010-9-17）。募集资金 7.14 亿元，其中超募

5.09 亿元。总股本 1.255 亿股，流通股本 3150 万股。募集资金计划投资

1.74 亿元用于建设触摸屏用 ITO 导电玻璃，将使公司的产能新增 360 万

片/年。根据公司最新公告 1~9 月份净利润预增 50%~100%。 

投资建议： 

公司利用募集资金快速到位，进入一个快速发展的阶段。公司已经投产

的生产线是 9 条。合计产量 330 万~340 万片/月，平均 1 条线 35 万片~40

万片。  

今年新增的两条生产线（8 线和 9 线）是在募集资金项目到位之前提前

做的，2010 年 6 月正式投产；整个三季度满产。8 线、9 线既可以生产

触摸屏导电玻璃，也可以生产 STN/TN。10 线/11 线/12 线会在 2011 年上

半年陆续投产。 

公司产能扩张迎合的市场需求，在下游行业需求增长和全球性的产能转

移中受益。公司未来仍然以镀膜技术、产品为重点，包括触摸屏用 ITO

玻璃、STN 用 ITO 玻璃、低电阻 TN 用 ITO 导电膜玻璃，并积极发展电

容式触摸屏。 

虽然公司产品用于制造 TN/STN-LCD，相比 TFT-LCD 技术水平较低，但

应用非常广泛。基于行业判断，对公司产能扩张后产销率维持高位保持

信心。同时对为了触摸屏看好，因此建议密切关注，并在近期推出公司

研究报告。 
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市场表现 

 

 

基础数据 

总股本（万股） 12550 

流通 A 股（万股） 3150 

总市值（亿元） 41.44 

每股净资产（元） 8.64 

 

市场数据 

最新收盘价 33.2 

最近一个月涨幅 1% 

2010 年动态 PE 37 倍 

PB 3.8 倍 
 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

10-05 10-06 10-07 10-08

成交金额 长信科技 深证成份指数

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

2010 年 6 月 29 日 长电科技（600584）上市公司跟踪报告 

暂不评级  创业型公司步入快车道 

长信科技（300088）/调研简报 2010 年 9 月 21 日 



 长信科技（300088）/调研简报 
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 2 页  共 4 页 

调研纪要 

 

产品和产能情况 

公司 2005 年将真空薄膜技术拓展到触摸屏用 ITO 导电膜玻璃。目前批量销往日本、

美国、台湾等国家和地区。目前公司已经投产的生产线是 9 条。合计产量 330 万~340 万

片/月，平均 1 条线 35 万片~40 万片。产能还将进一步释放，通过公司自己技术改造，产

能比设计产能会有提高。 

公司上市时拥有 7 条 ITO 导电玻璃生产线，完全是自有资金发展。其中 4 条全套引

进生产线，其余 3 条均为利用自有技术（引进、消化吸收、在创新）独立设计、安装调

试并正式投产的。今年新增的两条生产线（8 线和 9 线）是在募集资金项目到位之前提前

做的，2010 年 6 月正式投产；整个三季度满产。8 线、9 线既可以生产触摸屏导电玻璃，

也可以生产 STN/TN。STN（点状显示）相比 TN（段状显示、线条较粗）有一个抛光研

磨的过程，对玻璃基板的要求更高。 

通过 IPO，公司利用募集资金快速到位，进入一个快速发展的阶段。今年 1~8 月份

2150 万片，1~9 月份累计 2450 万片，产销率 100%。产品数量构成看，TN/STN/触摸屏

=6.5:2.5:1，价值比为 5:4:1。上半年触摸屏产量 130 万片。TN 的量和去年差不多，增加

量的主要是 STN/TP/TN 的低电阻部分。10 线/11 线/12 线会在 2011 年上半年陆续投产。

这三条线的产能和 7/8/9 条线差不多。 

 

今年业绩大幅增长 

公司产能扩张迎合的市场需求，在下游行业需求增长和全球性的产能转移中受益。

1~9 月份，公司预计实现净利润 7200 万元~7600 万元，同比增长 0.50%~100%，EPS 0.67

元~0.70 元，全年净利润预计在 1 亿元以上，同比增长 70%~75%左右。根据测算，三季

度净利润环比增长了 50%左右。 

中报数据反映出公司较好的成本转嫁能力。2010 年中报，ITO 导电玻璃产量 1455 万

片，同比增长 58%；平均单价 12.7 元，价格同比增长 20%；工人工资上涨 27%，主要原

材料采购成本增加 40%。2010 年上半年毛利率 35%，比 2009 年的 39%降低了 3 个%。 

公司的上游材料主要包括玻璃和靶材。玻璃的来源包括国内厂家和国外厂家，比例

为 6:4。国内玻璃供货商主要是洛阳玻璃和浙江玻璃。玻璃尺寸为 49 英寸*43 英寸。价格

上升明显，从年初的 17~18 元/平方米上涨到 25 元/平方米，未来也是上涨的趋势。 

公司的主要客户主要分布在珠三角，汕尾的信利、比亚迪、宇顺、超声电子等。对

稳定供货，品种数量的要求高，因此公司作为行业龙头能够抵御行业周期性波动风险，

容易获得订单并发挥规模优势。公司的订单交货期普遍在 3 个月左右。 

 

  



 长信科技（300088）/调研简报 
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 3 页  共 4 页 

超募资金使用 

2010 年 8 月 28 日股东大会公告，超募资金中，将投资 0.9 亿元建设高档 STN 型 ITO

导电玻璃，增加产能 600 万片/年；2009 年 8 月启动，2009 年 9 月投产；投资 3.3 亿元建

设电容屏项目，计划产能 2000 万中小尺寸电容式触摸屏，2010 年 10 月启动，2012 年 11

月投产。 

 

关键技术储备 

公司已经掌握了真空镀膜技术，是 ITO 导电膜玻璃的核心技术。公司有电阻式触摸

屏用透明导电玻璃的生产经验。为了发展触摸屏，公司引进了一个光刻技术团队，合作

已经开展，人员陆续到位。未来公司有通过股权激励稳定人才团队的可能性。预计公司

将在 1 年内攻克触摸屏光刻技术，并生产出样品。另外，研发中心大楼即将完工，2010

年 10 月份即可入驻。 

 

未来重点发展方向 

公司未来仍然以镀膜技术、产品为重点，包括触摸屏用 ITO 玻璃、STN 用 ITO 玻璃、

低电阻 TN 用 ITO 导电膜玻璃，并积极发展电容式触摸屏。 

公司围绕触摸屏进行重点布局。电容式触摸屏：计划 2 年 2 期，样品明年 6 月份可

以，效益 2012 年开始。触摸屏细分开来，电容式触摸屏也不会独揽市场。 

在传统产品上，STN/TN，公司认为该类产品虽然进入成熟期，但生命期会延长。特

别是在某些应用领域，相对低端的 TN/STN 能够依靠其成本优势、稳定性优势一直存在

下去。 

3D 电视带动 3D 眼镜需求，极有可能成为一个增长点。STN 玻璃是 3D 眼镜一种关

键材料，一副 3D 眼镜需要 4 片 STN 玻璃，而且可以通过控制芯片调节 3D 效果，达到使

用者最适宜的状态。公司目前主要给天马和超声供货，每个月的量会有几万篇，用很薄

的玻璃，最后都是给三星配套。三星等 3D 电视目前开始标配两副 3D 眼镜。 

 

风险提示： 

技术风险。公司需要在光刻技术上实现突破，性能指标和进度具有不确定性。 

市场竞争风险。许多企业开始投资建设触摸屏项目，市场竞争更为激烈。 
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