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长信科技(300088)调研报告 
——电容屏项目进展顺利，液晶减薄业务开始发力 

谨慎推荐 

        首次评级 

信息技术/电子元器件 发布时间：2012 年 3 月 26 日  

投资要点： 

 触摸屏需求强劲，新方案频出：2012 年触摸屏行业市场规模高速增

长，2011 年市场规模超过 130 亿美元，比上年增长 90%，估计 2017
年将成长到 239 亿美元；在降低成本、器件轻薄化推动下，新方案

频出，在实现量产后将与传统触摸屏方案形成竞争局面。 

 国内领先的 ITO 导电玻璃制造厂商：公司技术水平国内领先，通过

自主研发全面掌握了真空薄膜技术，并拥有一支专业的研发队伍；

质量管理体系完善，通过了索尼绿色合作伙伴认证、ISO14001：2000 
环境管理体系认证等，产品品质可靠。 

 电容屏项目进展顺利：公司中小尺寸电容屏项目开始放量，2.5 代线

4 月份产能利用率将达 80%，3 代线 4 月份将小批量试生产，并积极

布局大尺寸电容屏领域，参股上海腾信；同时，公司还积极开发 OGS
新品，紧跟技术升级趋势。 

 液晶减薄业务开始发力：公司全力拓展液晶屏减薄业务，目前已有

2 条生产线，后续还将进一步提升产能；公司减薄工艺水平行业领

先，下游客户正在积极拓展中。 

 投资建议：我们对公司未来的营业收入持谨慎态度。ITO 导电玻璃、

手机面板视窗、电容式触摸屏等是公司营业收入的主要来源。我们

预测公司 2012-2013 年公司 EPS 分别为 0.78 元、0.94 元，当前股价

对应动态 PE 分别为 18.6 倍、15.5 倍，首次给予“谨慎推荐”评级。 

 风险提示：业绩低于预期，产品价格下跌过快，新领域波动较大订

单低于预期等。 

 

业绩预测： 

 主营收入  
(百万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(百万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2010A 482 84.70 116 93.50 0.46 9.97 31.4
2011A 589 20.43 152 30.11 0.61 11.74 23.8  

2012E 837 44.24 196 29.97 0.78 13.44 18.6  

2013E 1039 24.15 236 20.12 0.94 12.65 15.5   

走势图  

 

市场数据 2012-3-23

收盘价：  14.53 元

52 周最高价： 50.35 元

52 周最低价： 11.25 元

平均持仓成本： 15.56 元 

基本数据 2011Q4 
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一、公司介绍 
1.公司主营业务介绍 

公司专业从事平板显示真空薄膜材料的研发、生产、销售和服务，主导产品包括液晶

显示（LCD）用ITO 导电膜玻璃、触摸屏用ITO 导电膜玻璃、手机面板视窗材料及电容

屏等。广泛应用于手机、数码相机、GPS等消费类电子产品领域。经过多年发展，公司已

成长为国内领先的ITO导电玻璃制造厂商。 

 

图表1：公司主要产品类型 

 

资料来源：东北证券整理 

 

公司营业收入从2008年2.12亿提升到2010年4.83亿，年均复合增长率为50.9%。公司

2010年后主营业务各类产品均记为显示器件材料，故仅统计2007至2009年数据。数据显示，

TN产品收入比重较大，分别为84.7%、70.1%和55.9%，但呈逐年下降的趋势；STN和TP

的收入占主营业务收入的比重虽然相对较小，但增长速度较快，占公司营业收入的比重呈

逐年递增的趋势。同时，公司目前拓展的电容屏项目进展顺利，也将在营业收入中体现。 

 

图表 2：历年收入和净利润增长情况 

 

数据来源：公司公告，东北证券整理 



                                    公司研究报告 

4 郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和

意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机

构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。 

图表 3：公司营业收入结构 

 

数据来源：公司公告，东北证券整理 

 

2.公司历史沿革与股权结构 

公司为长信薄膜整体变更设立的外商投资股份有限公司。公司发起人包括香港东亚真

空电镀厂有限公司、芜湖润丰科技有限公司、深圳市晶讯电子有限公司、深圳市升朗实业

有限公司等，控股股东为香港东亚真空电镀厂有限公司，发行前持有公司33.19%的股份。

李焕义先生持有香港东亚75%的股权，为公司实际控制人。 

 

图表 4：公司发行前股东结构 

 

资料来源：公司公告，东北证券 

 

二、触摸屏需求强劲，新方案频出 
1.触摸屏需求强劲 

随着下游终端出货量的攀升，触摸屏需求大幅提升。DisplaySearch 最新数据显示，
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触摸屏行业市场规模2011年将达12亿片，比上年增长60%，产值超过130亿美元，比上年

增长90%，估计2017年将成长到239亿美元。 

 

图表5：全球触控面板行业产值预测 

 

数据来源：DisplaySearch，东北证券整理 

 

触摸屏广泛应用于终端电子产品，在手机、多媒体播放器及导航仪等中小尺寸应用

中的渗透率快速增长，在中大尺寸应用领域，如平板电脑、教育及培训等方面也将快速

成长。DisplaySearch 最新数据显示，按出货量统计，手机用触摸屏出货量占主导地位， 

2011 年手机用触摸屏占总量比例约为 68%。 

 

图表 6：触摸屏不同应用市场规模 

 
数据来源：DisplaySearch，技术在线，东北证券 

 

2.新方案频出 

在降低成本、器件轻薄化等因素推动下，2011 年触摸屏行业再次高潮迭起，原有

触摸屏厂商和面板厂商都纷纷提出了新的整体解决方案，希望能凭借各自的新方案在触

摸屏行业里扮演重要的角色。触摸屏厂商提出了 OGS 技术方案（One Glass Solution），
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面板厂商提出了 On-cell 和 In-cell 技术方案。这三类解决方案通过将现有的 TP Sensor

与 Cover Lens 双片玻璃方案变更为 TP Sensor 与 Cover Lens 或 CF 基板相结合的单片玻

璃方案，不仅省掉了一片额外的 TP Sensor 基板，降低了成本，还降低了器件的厚度和

重量，受到终端厂商的青睐。但新方案量产仍面临许多问题，信号干扰一直困扰着设计

厂商，电容触控技术的关键是要侦测电容值的变化，液晶面板工作时容易产生干扰信号，

降低了触控的灵敏度，这一干扰在 In-cell 结构中尤为严重，需要设计厂商改进电容屏

结构和调校控制芯片；此外，新技术方案使得产品制造流程延长，产品良率较低，成本

远高于预期。后续在产业链中各厂商的共同努力下，新方案将陆续量产与传统触摸屏方

案形成竞争局面。 

 

图表7：OGS、On-Cell、In-Cell技术触摸屏结构图 

 

资料来源：东北证券整理 

 

三、国内领先的 ITO 导电玻璃制造厂商 
1.技术水平领先 

公司技术水平国内领先，通过自主研发全面掌握了真空薄膜技术，并拥有一支专业覆

盖真空技术、薄膜技术、低温等离子体技术、机械、电气控制等学科的研发队伍。公司具

有根据客户要求及时开发新产品的市场适应能力，从而确立了公司在行业内的技术领先优

势。同时，公司注重坚持设备研制与技术引进相结合，降低了成本，提升了技术水平。 

 

2.质量管理体系完善，产品品质可靠 

公司根据 ISO9001：2000质量管理标准，建立了质量管理体系，并连续四年通过了

中国质量认证中心（CQC）的认证，获得中国质量认证中心颁发的质量管理体系认证证书。

2006 年，公司通过了ISO14001：2000环境管理体系认证，并通过了日本SONY公司的绿

色合作伙伴认证。2008年公司开始推行TS16949体系管理，2009年8月8日通过国际中介机

构认证，进而为下一步拓展车载市场打下良好的基础。公司严格遵照国家、国际相关产品

质量标准进行产品生产活动，产品品质可靠，赢得了客户的信赖。 
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四、电容屏项目进展顺利保证公司业绩稳健增长 
1.中小尺寸电容屏项目开始放量 

公司大力推进中小尺寸电容屏项目，目前已经布局了2.5代线与3代线。公司2.5代线通

过前期打样积累目前已在小批量试生产，产能将逐步释放，3月份产能利用率已经达到约

50%，4月份将进一步提升产能利用率有望达到80%左右。2.5代线的主要产品为400*500mm

尺寸的玻璃基板，每月产能约6万片基板，年产能将达70万片。由于每片基板能切成35片

3.5寸屏，公司2.5代线3.5寸屏年产能可达2000万片。3代线主要产品为550*650mm尺寸的

玻璃基板，公司于2011年11月中旬引进3代线设备，目前已安装调试完毕，预计今年4月份

出样片，并进行小批量试生产。 

公司和下游客户密切联系。前期已联系了超声等模组厂商，开始批量送货，随着自身

产能的提升公司将进一步拓展新客户。同时，公司为了更好服务下游客户，将专注于电容

屏中TP Sensor制造，提高产品质量，提升客户粘性。 

 

2.积极布局大尺寸电容屏领域 

公司积极布局大尺寸触摸屏领域，出资1.5亿元获得上海腾信43%的股权，进入大尺

寸触摸屏领域。上海腾信于3月底设备全部到位，4月底完成安装并进行调试，预计将在下

半年开始试生产。上海腾信设计月产能为2万片基板，后续在经营业绩达到一定指标前提

下，公司将收购腾信光电其他全部股权。同时，公司和两家台湾芯片厂商签署战略协议，

获得了大尺寸电容屏成熟的芯片方案，为后续大尺寸电容屏量产扫除障碍。通过参股上海

腾信和台湾芯片厂商的战略合作，公司积极布局大尺寸电容屏领域，必将提升公司未来在

大尺寸电容屏领域的竞争力。 

 

3.紧跟技术升级趋势，开发 OGS 新品 

公司紧跟技术升级趋势，开发OGS新品。目前行业内OGS技术主要采用“大片加工法”

与“小片加工法”两种方法进行加工。大片加工法即指先将大片基板整体钢化并进行Sensor

制作，加工完后将大片基板切割成小片，但各小片基板表面硬度值会降低。小片加工法即

指先将大片基板切割成小片，然后将各小片基板进行钢化和Sensor制作，能有效避免基板

切割后硬度值降低，但是生产效率低。公司专注于“大片加工”法改良，通过大片加工推出

OGS新品，下半年将会有阶段性成果。 

 

图表8：电容屏项目进展 

 
资料来源：东北证券整理 
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五、液晶减薄业务开始发力 
公司全力拓展液晶屏减薄业务。随着移动终端轻薄化要求的逐步提升，公司加大了减

薄业务的投入。目前公司已有2条生产线，4月份还将新增一条生产线，进一步提升公司减

薄业务产能。公司目前减薄业务以来料加工为主，一般将1.0mm厚液晶盒减薄至0.6mm，个

别产品可减薄至0.3mm，工艺水平行业领先。  

公司积极拓展减薄业务客户。相对行业内其他厂商提早布局减薄业务，目前已和下游

客户公司联系，正在小批量试做，预计今年下半年将实现批量生产。 

 

六、结论 
1.触摸屏需求强劲，新方案频出：2012 年触摸屏行业市场规模高速增长，2011 年

市场规模超过 130 亿美元，比上年增长 90%，估计 2017 年将成长到 239 亿美元；在降

低成本、器件轻薄化推动下，新方案频出，在实现量产后将与传统触摸屏方案形成竞争

局面。 

2.国内领先的 ITO 导电玻璃制造厂商：公司技术水平国内领先，通过自主研发全

面掌握了真空薄膜技术，并拥有一支专业的研发队伍；质量管理体系完善，通过了索尼

绿色合作伙伴认证、ISO14001：2000 环境管理体系认证等，产品品质可靠。 

3.电容屏项目进展顺利：公司中小尺寸电容屏项目开始放量，2.5 代线 4 月份产能

利用率将达 80%，3 代线 4 月份将小批量试生产，并积极布局大尺寸电容屏领域，参股

上海腾信；同时，公司还积极开发 OGS 新品，紧跟技术升级趋势。 

4.液晶减薄业务开始发力：公司全力拓展液晶屏减薄业务，目前已有 2 条生产线，

后续还将进一步提升产能；公司减薄工艺水平行业领先，下游客户正在积极拓展中。 

 

七、投资建议 
我们认为公司是国内领先的ITO导电玻璃制造厂商与终端需求关联度高，终端需求的

增长为公司的高速发展提供保障，公司深耕ITO导电玻璃、电容式触摸屏、手机面板视窗

等领域，行业优势明显，但是目前市场竞争激烈，公司在新领域市场推广仍面临较大的压

力，且产品价格下跌较快，我们对公司未来营业状况保持谨慎态度。 

综上，ITO导电玻璃、手机面板视窗、电容式触摸屏等是公司营业收入的主要来源。

我们预测公司2012-2013年公司EPS 分别为0.78元、0.94元，当前股价对应动态PE分别为

18.6倍、15.5倍，首次给予“谨慎推荐”评级。 

 

风险提示：业绩低于预期，产品价格下跌过快，新领域波动较大订单低于预期等。 
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图表9：公司营收预测 
利润表(百万元) 
 2010A 2011E 2012E 2013E 
营业收入 482  580  837  1039  
营业成本 297  360  519  675  
营业税金及附加 0  0  0  1  
销售费用 9  11  16  20  
管理费用 41  46  67  83  
财务费用 4  -10  4  3  
资产减值损失 2  2  2  2  
公允价值变动收益 0  0  0  0  
投资收益 0  0  0  20  
营业利润 129  170  228  274  
营业外收支 7  7  3  3  
利润总额 175  130  150  172  
所得税费用 20  27  35  42  

归属于母公司净利润 116  151  196  236  

少数股东损益 0  0  0  0  
EPS(元/股) 0.46  0.60  0.78  0.94  

数据来源：东北证券 
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