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 报告要点 

 光迅科技发布购买资产与配套融资方案 

今日，光迅科技发布了《武汉光迅科技股份有限公司向特定对象发行股份购买资产

并募集配套资金暨关联交易预案》，本次方案主要分为两个部分： 

（一） 以发行价 26.14 元/股向烽火科技发行 2,333.59 万股，用以收购 WTD100%

股权； 

（二） 以发行价 26.14 元/股向不超过 10 名（含 10 名）特定投资者发行股份数量

不超过 583.40 万股，用以筹措配套融资补充流动资金； 

同时，光迅科技与武汉烽火科技有限公司就购买标的资产公布了《盈利预测补偿框

架协议》，就上述标的资产在本次重大资产重组实施完毕后三年内的实际盈利数与利

润预测数的差异之补偿达成协议。 

 事件评论 

注入资产优质，具备国际竞争力的光器件龙头诞生：我们认为，WTD（武汉电信器

件公司）资产优良，光迅科技与 WTD 的强强联合将会产生一家年营业收入超过 20

亿元的器件厂商，催生一家具有国际竞争力的光器件企业，而本次《盈利预测补偿

框架协议》的推出也正显示了公司对于未来盈利的绝对信心 

产品+客户的深度整合，提升公司盈利能力：我们认为，此次合并将使得公司产品线

从子系统和光无源器件两大类光电子器件延伸至光有源器件生产，并加速有源器件

与无源器件之间的技术融合，同时光迅科技与 WTD 上下游客户均有重叠，有利于

进一步整合优势资源、提升本公司整体竞争实力，提升公司的盈利能力。 

需求+政策驱动光通信行业持续景气，公司成为光器件领域的最大受益标的：光器件

行业作为光通信产业的上游，必将受益于光通信行业的持续景气，公司是我国光器

件领域的龙头，客户包含了华为、中兴以及烽火三大通信设备厂商，无疑将成为光

器件领域的最大收益标的。 

盈利与投资建议：我们预测 WTD2012 年至 2014 年利润 6000 万元、7500 万元和

9300 万元，且公司此次重组与定增年内完成，其总股本变更为 1.89 亿股，则可算

得光迅科技 2012-2014 年 EPS 分别为 1.19 元、1.47 元和 1.83 元。我们重申对

公司的“推荐”评级。 
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注入资产优质，具备国际竞争力的光器件龙头诞

生 
WTD（武汉电信器件公司）是全国最大、全球排名第二的光有源器件企业，且所需芯片

90%已经实现了自给，可提供各类光器件所需的 RWG FP/DFB、DFB、PIN、APD 等

芯片，在国际市场上享有相当的知名度和影响力，注入资产十分优质。 

我们认为，光迅科技与 WTD 的强强联合将会产生一家年营业收入超过 20 亿元的器件

厂商，催生一家具有国际竞争力的光器件企业。考虑到，光迅科技在光纤放大器以及波

分复用器等产品方面的技术实力已经属于世界领先，而 WTD 则是全球光模块产品领域

的领军企业，二者整合后在主要的无源器件、有源器件领域均将具备国际一流竞争力，

而本次《盈利预测补偿框架协议》的推出也正显示了公司对于未来盈利的绝对信心。 

产品+客户的深度整合，提升公司盈利能力 

光器件产品种类繁多且技术及需求变化快，使得绝大部分的光器件厂商只可能专注于小

部分产品研发生产，使得全球光器件厂商均面临产品线单薄的问题。为增强竞争力，主

流光器件厂商均努力拓宽并丰富其产品线，以最大化分享行业收益，并购方式已经成为

了国际光器件厂商的主要手段。 

国际经验显示，2009 年 4 月 27 日，Bookham 和 Avanex 合并成立新公司 Oclaro，一

举成为当时全球第三大光器件厂商，两者通过资源整合，显著降低了双方的生产及运营

成本，其毛利率由 2009 年 Q2 的 17%，上升到了 2010 年 Q4 的 30%，改善明显。 

图 1：合并后 oclaro 收入与毛利率情况 
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资料来源：公司公告, 长江证券研究部 

 

我们认为，此次合并将使得公司产品线从光通信领域内子系统和光无源器件两大类光电

子器件延伸至光有源器件生产，并加速有源器件与无源器件之间的技术融合，同时光迅

科技与 WTD 上下游客户均有重叠，有利于进一步整合优势资源、提升本公司整体竞争

实力，提升公司的盈利能力。 
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需求+政策驱动光通信行业持续景气，公司成为光

器件领域的最大受益标的 

我们认为，2012 年在国家持续政策支持建设宽带网络的背景下，光通信行业在未来三

年仍将维持高度景气：1、三大运营商已经显著加大了在传输建设方面的投资力度，2012

年同比增幅高达 42.8%，运营商资本开支的流向反映了其对于未来行业走势的判断，光

通信行业步入景气周期；2、由于宏观经济的颓势，我们认为在信息技术产业上的政策

支持力度将得到加强，2012 年广电与中国移动的加入无疑将为宽带市场注入新的活力，

其建设承载固网业务的城域网无疑将带来巨大的投资增量，成为光通信行业景气的重要

驱动力。 

而光器件行业作为光通信产业的上游，必将受益于光通信行业的持续景气，公司是我国

光器件领域的龙头，客户包含了华为、中兴以及烽火三大通信设备厂商，无疑将成为光

器件领域的最大收益标的。 

 

投资建议 
我们预测 WTD2012 年至 2014 年利润 6000 万元、7500 万元和 9300 万元，且公司此

次重组与定增年内完成，则其总股本变更为 1.89 亿股，则可算得光迅科技 2012-2014 年

EPS 分别为 1.19 元、1.47 元和 1.83 元。我们重申对公司的“推荐”评级。
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