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基本资料 
上证综合指数 2878.57 

总股本(百万) 126 

流通股本(百万) 32 

流通市值(亿) 15 

EPS（TTM）  

每股净资产（元） 2.61 

资产负债率 28.4% 
 
股价表现 
（%） 1M 3M 6M 

长信科技 12.19 -9.61 59.83 

上证综合指数 7.51 -0.68 10.86 
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相关报告 
《长信科技-ITO 导电玻璃产能快速扩张，

电容式触摸屏项目进展顺利》2011-1-13 
《长信科技调研纪要-沿着莱宝高科的足

迹，进军电容式触摸屏》2010-11-10 
 

 

长信科技 300088 强烈推荐

立足于 ITO 导电玻璃，展翅于电容式触摸屏 

事件：公司公布 2010 年业绩快报。 

 公司 2010 年实现营业收入约 4.81 亿元，同比增长 83.94%；实现净利润约 1.17
亿元，同比增长 92.97%；按最新股本计算 EPS 约为 0.93 元，业绩符合预期。并

且公司初步拟定并向董事会提交的 2010 年度利润分配及公积金转增股本预案为：

以公司 2010 年末总股本 12,550 万股为基数每 10 股派 3 元（含税），同时以资本

公积金向全体股东每 10 股转增股本 10 股。其中公司业绩大幅度增长主要由于公

司 STN-ITO 生产线产能提前释放，其他产品产能也稳步扩张。 

 从技术储备角度分析，我们看好公司能够成为国内莱宝和南玻之后第三家实现电

容式触摸屏量产的公司：1）公司技术储备与莱宝进军电容式触摸屏时相近；2）
公司电容式触摸屏项目所采购设备与莱宝相同；3）公司发展战略与莱宝相同：研

发一代、储备一代、规划一代。 

 通过详细分析 2011 年全球电容式触摸屏行业供求关系，我们预计 2011 年全球大

尺寸电容式触摸屏将达到供求平衡，而中小尺寸电容式触摸屏仍将供不应求。按

全球各主要厂商中小尺寸规划产能计算，只能满足约 70%市场需求。目前公司电容

式触摸屏项目进展顺利：预计 2011 年 3 月份镀膜和光刻设备全部到位，8～9月份

将真正实现量产。我们认为 2011 年和 2012 年公司小尺寸电容式触摸屏产能将分

别达到 20 万片/年，80 万片/年。 

 公司为国内 ITO 导电玻璃行业龙头，市场份额达到 25%，高端产品 STN-ITO 市

场份额达到 21%，主要客户为索尼、比亚迪、深天马和超声电子等。我们预计 2011
年和 2012 年，公司将持续扩张产能，其中 TN-ITO 产品产能将分别达到 2000 万

片、2000 万片/年；STN-ITO 产品销量能将分别达到 1400 万片/年、1600 万片/
年；TP-ITO 产品产能将达到 320 万片/年、460 万片/年。 

 我们预计公司 2010～2012 年 EPS 分别为 0.93、1.44、2.40 元，我们看好公司成

为国内第三家成功量产电容式触摸屏 sensor 公司，按 2011 年 45～50 倍 PE 计算，

公司合理股价区间为 64.8～72 元，给予强烈推荐评级。 

风险提示： 

 公司电容式触摸屏业务投产进度低于预期。 

主要财务指标 
单位：百万元 2009 2010E 2011E 2012E
营业收入(百万元) 262 481  710 1074 
同比(%) 23% 84% 48% 51%
归属母公司净利润(百万元) 61 117  181 301 
同比(%) 31% 93% 55% 67%
毛利率(%) 37.6% 37.9% 39.6% 43.0%
ROE(%) 18.4% 10.0% 13.5% 18.3%
每股收益(元) 0.48 0.93  1.44 2.40 
P/E 108.39 56.19  36.30 21.77 
P/B 20.00 5.64  4.88 3.99 
EV/EBITDA 93 41  25 16 

资料来源：中投证券研究所 
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附：财务预测表 

资产负债表    利润表   

会计年度 2009  2010E 2011E 2012E 会计年度 2009  2010E 2011E 2012E
流动资产 252  855  848 1253 营业收入 262  481  710 1074 
  现金 88  549  401 589 营业成本 163  299  429 612 

  应收账款 92  183  270 408 营业税金及附加 0  1  1 2 

  其它应收款 3  7  11 16 营业费用 6  14  18 27 

  预付账款 32  57  82 116 管理费用 19  38  57 86 

  存货 27  45  64 92 财务费用 4  -1  -7 -8 

  其他 11  14  21 32 资产减值损失 1  0  0 0 

非流动资产 207  439  622 554 公允价值变动收益 0  0  0 0 

  长期投资 0  0  0 0 投资净收益 -1  0  0 0 

  固定资产 187  416  609 539 营业利润 66  130  213 355 

  无形资产 8  8  8 8 营业外收入 4  7  0 0 

  其他 12  14  5 6 营业外支出 0  0  0 0 

资产总计 458  1294  1470 1807 利润总额 70  137  213 355 

流动负债 104  105  100 135 所得税 10  20  32 53 

  短期借款 80  0  0 0 净利润 61  117  181 301 

  应付账款 18  39  56 80 少数股东损益 0  0  0 0 

  其他 6  66  44 56 归属母公司净利润 61  117  181 301 

非流动负债 26  26  26 26 EBITDA 70  160  263 416 

  长期借款 26  26  26 26 EPS（元） 0.64  0.93  1.44 2.40 

  其他 0  0  0 0    
负债合计 130  131  126 161 主要财务比率   

 少数股东权益 0  0  0 0 会计年度 2009  2010E 2011E 2012E
  股本 94  126  126 126 成长能力   
  资本公积 76  762  762 762 营业收入 23.3% 84.0% 47.6% 51.2%

  留存收益 158  275  456 757 营业利润 28.9% 95.7% 64.1% 66.7%

归属母公司股东权益 328  1163  1344 1645 归属于母公司净利润 30.8% 92.9% 54.8% 66.7%

负债和股东权益 458  1294  1470 1807 获利能力   

    毛利率 37.6% 37.9% 39.6% 43.0%
现金流量表    净利率 23.2% 24.3% 25.5% 28.1%

会计年度 2009  2010E 2011E 2012E ROE 18.4% 10.0% 13.5% 18.3%

经营活动现金流 62  72  94 180 ROIC 17.5% 17.5% 18.1% 27.4%
  净利润 61  117  181 301 偿债能力   

  折旧摊销 0  32  57 70 资产负债率 28.4% 10.1% 8.6% 8.9%

  财务费用 4  -1  -7 -8 净负债比率 81.66 19.89% 20.63 16.10%

  投资损失 1  0  0 0 流动比率 2.42  8.17  8.48 9.25 

营运资金变动 0  -66  -151 -189 速动比率 2.15  7.74  7.84 8.57 

  其它 -3  -9  14 6 营运能力   

投资活动现金流 -61  -250  -250 0 总资产周转率 0.66  0.55  0.51 0.66 

  资本支出 62  250  250 0 应收账款周转率 3  3  3 3 

  长期投资 0  0  0 0 应付账款周转率 11.21  10.49  9.07 9.05 

  其他 0  0  0 0 每股指标（元）   

筹资活动现金流 46  639  7 8 每股收益(最新摊薄) 0.48  0.93  1.44 2.40 

  短期借款 26  -80  0 0 每股经营现金流(最新摊薄) 0.50  0.58  0.75 1.44 

  长期借款 26  0  0 0 每股净资产(最新摊薄) 2.61  9.27  10.71 13.11 

  普通股增加 0  32  0 0 估值比率   

  资本公积增加 1  687  0 0 P/E 108.39  56.19  36.30 21.77 

  其他 -7  1  7 8 P/B 20.00  5.64  4.88 3.99 

现金净增加额 47  462  -149 188 EV/EBITDA 93  41  25 16 

资料来源：中投证券研究所，公司报表，单位：百万元 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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