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基本资料 
上证综合指数 2700.38 

总股本(百万) 251 

流通股本(百万) 133 

流通市值(亿) 27 

EPS（TTM）  

每股净资产（元） 4.64 

资产负债率 5.0% 
 
股价表现 
（%） 1M 3M 6M 

长信科技 -100.00 -100.00 -100.00 

上证综合指
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相关报告 
《长信科技公告点评-一季度业绩亮丽，朝

“电容式触摸屏三杰”进军》2011-4-12 
《长信科技年报点评-“ITO 导电玻璃三杰”

有望成为“电容式触摸屏三杰”》2011-3-31 
《长信科技公告点评-发行短期融资券，满

足临时资金需求》2011-3-14 

长信科技 300088 强烈推荐

2011 年看 STN-ITO 产能扩张，2012 年看电容式触摸屏投产 

事件：公司公告预计 2011 年上半年净利润达到 7500～8200 万元，同比增
长 90%～107%。2011 年上半年 EPS 达到 0.3～0.33 元。 

点评： 

 公司 2011 年上半年业绩同比增长 90%～107%，主要由于：1、今年以来

LCD 行业持续向好，带动上游关键原材料 ITO 导电玻璃产销两旺；2、

公司募投项目中的三条生产线+超募项目中的一条生产线全部投产，目

前公司 11 条生产线满负荷生产，STN－ITO 导电玻璃产能大幅提升；3、

公司募集资金定期存款产生利息收入从而减少财务费用。 

 长信科技 VS 莱宝高科不同之处：1、长信科技规模远小于莱宝，业绩

弹性较大：2010 年长信科技收入规模为 4.83 亿元，而莱宝收入规模达

到 11.46 亿元，长信科技最新市值为 50.23 亿元，而莱宝高科为 175.86

亿元；2、2012 年长信科技业绩增长确定性大于莱宝高科：我们认为

长信科技 2011 年电容式触摸屏业务基本不贡献收入，但 2012 年公司

业绩增长将主要来自于电容式触摸屏业务，而莱宝高科 2011 年电容式

触摸屏业务将贡献约 12 亿元收入，2012 年业绩新的增长点尚有待观

察；3、做为电容式触摸屏行业的后进者，虽然错过了电容式触摸屏行

业利润率最高的 2010 和 2011 年，但公司凭借扎实的技术基础和优秀

的管理能力，在未来的电容式触摸屏市场必能分得一杯羹。 

 长信科技 VS 莱宝高科相同之处：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。 

 目前公司电容式触摸屏生产线设备基本到位，即将开始试产，公司也
在积极与下游客户接触，凭借公司在显示行业多年的品牌积累及客户
资源，我们认为公司电容式触摸屏客户开拓将会进展顺利。 

 我们预计公司 2011～2013 年 EPS 分别为 0.72、1.23、1.59 元，按 2012
年 30 倍 PE 计算，公司合理股价为 36.9 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 2010 2011E 2012E 2013E
营业收入(百万元) 483 763  1158 1476 
同比(%) 85% 58% 52% 27%
归属母公司净利润(百万元) 117 180  309 399 
同比(%) 93% 54% 71% 29%
毛利率(%) 38.6% 36.7% 41.6% 42.2%
ROE(%) 10.1% 13.8% 19.1% 19.8%
每股收益(元) 0.47 0.72  1.23 1.59 
P/E 42.87 27.85  16.27 12.60 
P/B 4.32 3.84  3.11 2.49 
EV/EBITDA 28 19  10 8 

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 2010  2011E 2012E 2013E 会计年度 2010  2011E 2012E 2013E
流动资产 900  893  857 1294 营业收入 483  763  1158 1476 
  现金 577  397  124 361 营业成本 297  483  676 854 

  应收账款 131  290  440 561 营业税金及附加 0  2  2 3 

  其它应收款 0  11  17 22 营业费用 9  23  29 37 

  预付账款 90  92  128 162 管理费用 41  61  93 118 

  存货 43  72  101 128 财务费用 4  -9  -5 -5 

  其他 58  31  46 59 资产减值损失 2  0  0 0 

非流动资产 326  547  899 895 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 0  0  0 0 

  固定资产 262  525  886 881 营业利润 130  204  363 469 

  无形资产 8  8  8 8 营业外收入 8  7  0 0 

  其他 56  14  5 6 营业外支出 0  0  0 0 

资产总计 1225  1441  1756 2189 利润总额 137  211  363 469 

流动负债 62  134  141 175 所得税 20  31  54 70 

  短期借款 20  0  0 0 净利润 117  180  309 399 

  应付账款 19  63  88 111 少数股东损益 0  0  0 0 

  其他 23  71  53 64 归属母公司净利润 117  180  309 399 

非流动负债 0  0  0 0 EBITDA 158  236  437 570 

  长期借款 0  0  0 0 EPS（元） 0.93  0.72  1.23 1.59 

  其他 0  0  0 0    
负债合计 62  134  141 175 主要财务比率   

 少数股东权益 0  0  0 0 会计年度 2010  2011E 2012E 2013E
  股本 126  251  251 251 成长能力   
  资本公积 763  637  637 637 营业收入 84.7% 58.0% 51.7% 27.5%

  留存收益 276  418  727 1126 营业利润 96.1% 57.1% 78.0% 29.2%

归属母公司股东权益 1164  1306  1615 2014 归属于母公司净利润 93.5% 54.0% 71.1% 29.2%

负债和股东权益 1225  1441  1756 2189 获利能力   

    毛利率 38.6% 36.7% 41.6% 42.2%
现金流量表    净利率 24.2% 23.6% 26.7% 27.0%

会计年度 2010  2011E 2012E 2013E ROE 10.1% 13.8% 19.1% 19.8%

经营活动现金流 68  119  161 333 ROIC 18.9% 18.6% 20.5% 24.0%
  净利润 117  180  309 399 偿债能力   

  折旧摊销 24  41  79 106 资产负债率 5.0% 9.3% 8.0% 8.0%

  财务费用 4  -9  -5 -5 净负债比率 32.51 0.00% 0.00% 0.00%

  投资损失 0  0  0 0 流动比率 14.62  6.65  6.07 7.39 

营运资金变动 -82  -96  -238 -171 速动比率 13.92  6.11  5.35 6.66 

  其它 5  2  17 5 营运能力   

投资活动现金流 -205  -250  -440 -100 总资产周转率 0.57  0.57  0.72 0.75 

  资本支出 206  250  440 100 应收账款周转率 4  3  3 3 

  长期投资 0  0  0 0 应付账款周转率 16.12  11.86  8.97 8.59 

  其他 2  0  0 0 每股指标（元）   

筹资活动现金流 626  -49  5 5 每股收益(最新摊薄) 0.47  0.72  1.23 1.59 

  短期借款 -60  -20  0 0 每股经营现金流(最新摊薄) 0.27  0.47  0.64 1.33 

  长期借款 -26  0  0 0 每股净资产(最新摊薄) 4.64  5.20  6.43 8.02 

  普通股增加 32  126  0 0 估值比率   

  资本公积增加 687  -126  0 0 P/E 42.87  27.85  16.27 12.60 

  其他 -6  -29  5 5 P/B 4.32  3.84  3.11 2.49 

现金净增加额 489  -180  -274 238 EV/EBITDA 28  19  10 8 

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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加入中投证券研究所，7 年微电子专业学历背景+2 年电子行业从业经验。 
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