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转让光伏资产 

经营业绩面临大幅增长 

 光电股份（600184.SH） 

推荐  上调评级 
投资要点：   

 

1．事件 

公司今日发布公告，通过了《关于转让天达公司股权的预案》，

拟将公司持有的天达公司 87.92%的股权转让给公司控股股东光电

集团，转让后本公司不再持有天达公司股权。 

2．我们的分析与判断 

（一）业绩包袱去除 

天达公司太阳能电池及太阳能系列产品，受行业环境影响的年

来业绩大幅下降，2012 年 1-9 月实现营业收入 5400 多万元，净利

润-1.14 亿元。 

光电股份前 3 季度公告的每股收益为-0.21 元，亏损的主要原因

就是受天达公司的影响，而公司的主业国防军品业务和光学材料业

务增长势头较好，盈利能力稳定。 

根据光电股份持有天达公司的股权比例，前 3 季度上市公司受

天达公司影响的净利润约为-1 亿元，合每股收益约-0.48 元，我们

可以大概推算，如果不考虑光伏资产的影响，光电股份的国防军品

业务和光学材料业务前 3 季度的每股收益为 0.27 元左右。 

（二）公司主业将持续增长 
光电股份的主导业务是国防军工产品，包括精确制导系统及制

导导引产品、航空显控信息装备、地面显控信息装备。今年上半年

该板块业务实现收入 3.02 亿元，净利润 595 万元，分别同比下降

18.8%和 85.8%，公司预计全年能够完成承诺目标(2012 年为 4648

万元)，我们预计公司军品业务全年净利润将达到 6000 万元左右

(2011 年实现净利润 7605 万元)。由于公司的军工产品属于信息化

及精确打击类，是未来发展重点，总体上需求将持续增长。 

公司的光学材料业务上半年实现收入 2.69 亿元，同比增长

42%，净利润 3562 万元，同比增长 186%。公司的此项业务通过产

品结构和市场结构优化，目前正处于加快发展的良性轨道，预计全

年净利润可达 7000 万元左右。 

3．投资建议 
我们上调公司的业绩预期，预计 2012 年的每股收益为 0.20 元

左右，2013 年由于不受拖累，每股收益有望达到 0.9 元左右。公司

评级上调为“推荐”。 
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 市场数据 时间 2012.12.27 

A 股收盘价(元) 18.78 

A 股一年内最高价(元) 34.17 

A 股一年内最低价(元) 12.95 

上证指数 2205.90 

市净率 4.07 

总股本（万股） 20938 

实际流通 A 股（万股） 9270 

限售的流通 A 股（万股） 11668 

流通 A 股市值(亿元) 17.27 

  

 

 相关研究 

《光电股份：军工和光学材料发展势头较好 

光伏资产成为业绩负担》   2012-3-29 
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银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 
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推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报
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谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 
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鞠厚林，军工行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格

并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰

准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点

而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的

信息为自己或他人谋取私利。 

覆盖股票范围： 

A 股：中国卫星（600118.SH）、中航电子（600372.SH）、中航重机（600765.SH）、西飞

国际（000768.SZ）、中航精机（002013.SZ）、航天电子（600879.SH）、航天科技（000901.SZ）、

中航光电（002179.SZ）、光电股份(600184.SH)等。 
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