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新股估值分析报告（2012 年 3 月 16 日） 

聚聚飞飞光光电电新新股股估估值值分分析析报报告告  
                                             （仅供参考） 
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2012-3-17 300303 聚飞光电 25 27.5 9.22 0.908 32.58 
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2046 1646 8000 0.427 国金证券 电子元器件制造 29.28-34.16 

公 
司 
投 
资 
要 
点 

1、 聚飞光电专业从事 SMD LED 器件的研发、生产与销售，主营业务属于 LED 封装行业。按产品用

途分，公司主要产品为背光 LED 器件和照明 LED 器件。背光 LED 器件主要应用于手机、数码

相机等便携式电子产品和笔记本电脑、台式机显示器、液晶显示器等电子产品；照明 LED 器件

主要应用于室内和室外照明、装饰照明、专用照明和特种照明等方面。 

2、 公司抓住了 LED 行业发展的良好机遇，不断提升技术研发水平、产品生产和市场开拓能力，实

现产品产量和销量在报告期内的快速增长，市场占有率稳步提高。2009 和 2010 年，公司背光

LED 器件销量分别为 4.66 亿颗和 8.28 亿颗，占全球背光 LED 器件销量比例分别为 2.96%和

3.21%。 

3、 未来几年，随着 LED 在背光源和照明领域的广泛应用，LED 行业将保持快速增长。公司将利用

多年积累的研发优势、品牌优势和服务优势，抓住行业未来发展的机遇，加大对国内外市场的

开发，提高市场占有率，在巩固公司背光 LED 领域龙头地位的同时，力争成为在照明 LED 领域

的重要供应商。 
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募投项目情况： 

项目名称 项目总投资 建设期 

背光 LED 器件扩产项目 21528 2 

照明 LED 器件扩产项目 10076 2 

LED 研发中心项目 4684 1 

合计 36288 - 

募投项目分析： 

公司本次募投用于专业安全设备及软件相关项目，总投资约 3.62 亿元。募投项目达产后，预

计年均贡献净利润 11230 万，每股收益增加 1.4 元。 
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公司募投项目将提高LED器件产能，提升公司行业地位，一定程度上对公司的未来发展经营产

生积极的影响。按照机构一致预期，公司2012年每股收益为1.22元；综合考虑到行业可对比公司估

值水平和公司发展特点，保守给予公司24-28X对应动态PE，按照2012年预计EPS和相应PE水平估值，

目前合理估值应当为29.28-34.16元。 
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1、 原材料供应风险。公司生产产品所需主要原材料为LED芯片和支架，此原材料通过台湾地区厂

商或其在中国大陆的销售机构采购。如果未来市场供应环境发生不利变化，公司主要原材料的

稳定供应将面临一定的风险。  
2、 技术升级风险。公司通过自主研发和引进消化吸收等途径，目前已经在超薄、低光衰、高显色

性、高可靠性等方面拥有了多项核心技术，并形成了多项专利和专有技术，整体技术水平在国

内处于领先地位。为了保持竞争优势，公司必须准确预测业内技术发展趋势，及时将成熟、实

用、先进的技术用于自身产品的设计开发和技术升级。如果不能准确地把握行业技术的发展趋

势，在技术开发方向的决策上发生失误，或不能及时将新技术运用于业务的开发和升级，公司

将可能丧失在技术研发和市场的领先地位。 

 

综 
述 

目前合理估值应当为 29.28-34.16 元。 
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