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【风险提示】 

风险提示：尊敬的投资者：我们郑重提醒您理性看待市场，没有只涨不跌的市场，也没有包

赚不赔的投资，投资者应理解并始终牢记“买者自负”的原则与“股市有风险，入市须谨慎”的

投资准则，防止不顾一切、盲目投资的非理性行为。理性管理个人财富，安全第一。切勿冒险投

资，请切记风险！ 

 

主要内容： 

 申购指南 

 新股定价 

 附件：勤上光电新股分析 

【申购指南】 

新股名称 勤上光电 

股票代码及申购代码 002638 

发行后总股本（万股） 18733.5 

发行股份数量（万股） 4683.5 

网下发行（万股） 930 

网上发行（万股） 3753.5 

预计发行价格（元） 14-16.5 

预期发行市盈率（倍） 28-33 

发行价格（元）  

发行市盈率（倍）  

发行性质（首发/增发/配股） 首发 

公司所属行业 元器件 

新股名称 勤上光电 

公司所处地区 广东省省东莞市 

 

新股申购策略与新股上市定位 

主办：财富管理中心   世纪证券：www.csco.com.cn 

资料来源：世纪证券-天相投资顾问有限公司

2011 年 11 月 10 日  

电话：0755-83199599-8151 
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网上申购日期 2011-11-16 

网上中签率公告 2011-11-18 

网上中签结果公告 2011-11-21 

网上 

申购 

网上资金解冻 2011-11-21 

网下申购日期 2011-11-16 

网下配售结果公告 2011-11-18 
网下 

申购 
网下资金退还 2011-11-18 

【新股定价】 

附件：勤上光电分析报告 

一、公司介绍 

公司主营业务包括LED景观照明、LED功能照明、LED显示屏和LED特种照明四个大的系列，其

中基于大功率白光LED照明技术的LED功能照明是公司主营业务的主要方面和发展方向。在LED 功

能照明业务方面，公司以大功率LED 路灯为切入点，渐次向隧道、停车场、广场、码头、地铁、

加油站、体育场等其他户外照明领域和商场、酒店、工厂、写字楼、学校和家庭等室内功能照明

领域拓展，按照不同的应用领域进行专业化细分，在具体专业领域确立公司的产品线。公司已经

成为LED照明产品品种和款式最为丰富的厂家之一。 

公司是于2007年12月由东莞勤上五金塑胶制品有限公司依法整体变更设立的股份有限公司。

公司实际控制人为李旭亮先生和温琦女士。李旭亮先生和温琦女士是夫妻关系。李旭亮夫妇通过

勤上集团持有4851.7万股股份，占发行人总股本的34.53%；温琦直接持有发行人208.6万股股份，

占发行人总股本的1.48%。李旭亮夫妇通过勤上集团所持有发行人股份合并温琦直接持有发行人股

份总数占发行人总股本的36.01%。 

二、公司竞争优势 

从行业竞争情况来看，我们总结出公司的核心竞争优势。 

优势之一：技术优势。 

LED功能性照明的良好实现是建立在成功解决散热、驱动、光学、结构和控制等各种应用端

关键技术和集成技术基础之上的，公司通过自主研发与产学研合作在应用端的各关键技术领域都

建立了领先的技术优势，其中包括光管理技术、热管理技术和集成技术等。 
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优势之二：产品和解决方案的性价比优势。 

公司在产品差异化战略的基础上同步实施成本领先战略，从而令公司的解决方案具有明显的

性价比优势。首先公司通过标准化共模方式节省开发成本，通过强大的工业设计能力使得产品具

有延展性，通过采用经过优化的多风路自然对流技术减少灯体散热器材的消耗量，从而在研发的

源头上保证公司产品的成本优势。其次，公司通过有效的供应链管理和集规采购降低供应链各环

节的成本和费用。在价格管理策略上，公司根据上游芯片等主要原材料采购价格的变化和公司综

合成本的变化，按照有利于加速LED照明渗透进程的原则实施动态的价格管理，令公司LED照明解

决方案具有性价比上的优势。 

三、 募投资金项目概况 

公司本次拟发行4683.5万股，占发行后总股本的25.00%。本次公司募集资金主要投向以下项

目：1. LED户外照明与景观照明项目；2. LED室内照明项目；3. LED照明研发设计中心项目；4. 公
司营运管理中心项目。 

图表 ：募集资金投资项目 
项目名称   项目总投资  募集资金使用金额   建设期  

 LED 户外照明与景观照明项目  20,338.14 20,338.14  24 个月  

 LED 室内照明项目  14,111.95 14,111.95  24 个月  

 LED 照明研发设计中心项目  7,660.14 7,660.14  24 个月  

 公司营运管理中心项目  4,233.10 4,233.10  12 个月  

 合计  46,343.33 46,343.33  -  

资料来源：招股说明书 天相投顾整理 

四、 盈利预测                                           

预计公司2011-2013年EPS分别为0.50、0.73、0.96元。从估值角度看，公司是从事LED景观

照明、LED功能照明、LED显示屏和LED特种照明的企业，受到国家政策扶持，具有较大的成长空间。

2011年元器件行业动态市盈率约为39倍，可比LED公司的2011年动态市盈率为37倍。我们认为给予

2011年28-33倍市盈率比较合理，对应的价格为14-16.5元。 

图表  勤上光电盈利预测（单位：万元） 

  2009 年 2010 年 2011 年 E 2012 年 E 2013 年 E 

一、营业收入 42,411 55,228 74,332 97,479  127,141 

   同比增长 -7.29% 30.22% 34.59% 31.14% 30.43%

    减：营业成本 29,073 37,340 49,453 66,003  86,698 

       综合毛利率 31.45% 32.39% 33.47% 32.29% 31.81%

        营业税金及附加 124 68 155 161  237 
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        资产减值损失 396 -90 326 342  394 

    减：期间费用 5,299 8,083 14,086 15,616  19,554 

       期间费用率 12.50% 14.64% 18.95% 16.02% 15.38%

        其中：销售费用 1,841 2,717 5,463 6,726  8,264 

             管理费用 2,470 4,380 7,805 10,596  12,879 

             财务费用 989 986 818 -1,706  -1,589 

    加：公允价值变动净收益 0 0 0 0  0 

        投资净收益 -44 -152 5 15  19 

二、营业利润 7,475 9,675 10,317 15,371  20,277 

   同比增长 5.59% 29.43% 6.64% 48.98% 31.92%

   营业利润率 17.63% 17.52% 13.88% 15.77% 15.95%

    加：营业外收支净额 333 8 612 643  675 

三、利润总额 7,809 9,683 10,929 16,014  20,952 

    减：所得税 1,184 1,594 1,639 2,402  3,143 

   实际所得税率 15.16% 16.46% 15.00% 15.00% 15.00%

四、净利润  6,625 8,089 9,290 13,612  17,809 

    归属于母公司所有者净利

润 
6,640 8,110 9,355 13,684  17,893 

   同比增长 11.47% 22.14% 15.35% 46.28% 30.76%

   净利润率 15.66% 14.68% 12.59% 14.04% 14.07%

    少数股东损益 -15 -21 -65 -72  -84 

  每股收益（元/股） 0.59 0.58 0.50 0.73  0.96 

  每股净资产（元/股） 3.59 5.87 7.38 8.11  9.06 

  净资产收益率 16.53% 9.83% 6.77% 9.01% 10.54%

资料来源：招股说明书 天相投顾 

五、 风险提示 

投资者应注意以下方面的风险： 

市场竞争风险：随着半导体照明行业的发展和半导体照明应用技术的普及，LED照明产品进

入市场化竞争阶段；同时，由于国内外一些实力雄厚的传统照明企业的进入，市场竞争压力逐步

显现。特别是随着LED芯片性价比的进一步提升，价格等经济性指标也逐渐成为行业竞争的重要因

素，对于技术、成本控制、生产与质量管理不占优势的企业，存在较大的市场竞争风险。 

应收账款余额较高的风险：在报告期内，公司应收账款净额2008年末、2009年末、2010年末

和2011年6月30日分别为13351万元、18920万元、20323万元和18082万元，应收账款净额占资产总

额的比重分别为18%、24%、17%和14%。公司提供的户外照明产品及综合解决方案通常需要经过投

标、建设和客户验收几个阶段，周期相对较长，而且部分政府路灯采购工程具有较强的季节性，
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通常集中在下半年，使得公司应收账款较大而且增长速度较快。如果发生无法及时收回货款的情

况，公司将面临坏账损失的风险。 

募集资金投资项目市场风险：公司这次募集资金总额为46343.33万元，项目投产后，产能大

幅扩张。由于产能扩张迅速，且项目要求大力开拓国内外市场，公司可能会因市场开拓能力不足，

市场预期出现偏差导致产大于销的市场风险。 


