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 事件： 2013年6月26日，公司发布公告，称公司于6月3日筹划的

资产重组方案终止，方案即对大连连城股份数控机器有限公司

（以下简称大连连城）现有股东增发股份用以收购大连连城100%

的股份，并表示在公告之日起3个月内不再筹划重大资产重组。 

 点评 

 公司目前处于消化库存阶段，增收不增利。公司一季度营业收入

11365.7万元，同比大幅增长169.5%；营业利润亏损1629万元，同

比减少2.5%；归属上市公司股东净利润1063万元，同比增长25%。

同时，一季度硅片、电池片等光伏产品价格依然疲软，而2012年

公司库存达3.44亿元，从这些数据上看，公司策略是低价处理产

品，希望尽快消化这些不盈利的库存。公司也曾表示2013年将采

取各种手段力争消化部分库存。所以一季度公司业绩出现增收不

增利的情况。二季度光伏硅片、电池片等产品价格仍没有太大起

色（尽管有一定反弹），不过随着国内市场的启动，预计2013年

下半年的光伏产品价格行情相对会好些。，尽管如此，公司光伏

产品比较单一，成本控制力度不够强，增收不增利的情况可能会

延续至三季度。 

 筹划重组意在进军上游高端设备，以打破产品单一状况。公司筹

划的资产重组方案是向大连连城公司股东增发股份以收购大连

连城100%股权。大连连城公司成立于2007年，主要从事面向光伏

和半导体业的设备研发制造，主要产品包括，硅料切方、断片、

切片等多种型号多线切割设备，其中单、多晶多线切方机产品具

有较强的竞争力。多线切割机年产能力500台。从收购对象的业

务上看，公司想通过收购大连连城进军晶硅切割设备技术含量较

高、有技术竞争力的子行业，打破现有产品过于单一、附加值低

的现状，以此实现转型。 

 研发新产品，不确定风险较大。除了想通过收购优质资产实现突

破外，公司也正在研发树脂金刚线项目和MOCVD设备，而且投

入了不少的研发费用，2012年研发费用占到33%以上。下游市场

的需求虽然较去年有回暖的预期，但不确定性很大，所以短期无

法形成新的利润增长点，公司转型面临不少的挑战。 

 给予公司“中性”评级。考虑公司处于转型期，短期主营业务 
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主要数据   2013 年 6 月 25 日 

收盘价(元) 6.97 

总市值（亿元） 13.94 

总股本(百万股) 200.00 

流通股本(百万股) 174.40 

ROE（TTM） -74.10% 

12 月最高价(元) 9.3000 

12 月最低价(元) 5.21 

  

 

股价走势 
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资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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   新能源 

资产重组失败，短期面临调整风险  中性（首次） 

天龙光电（300029）公司动态点评  风险评级：一般风险 
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改善有不少困难。加上重组计划失败，对转型不利，所以短期对公司股价将带来比较大的调整风险，

综合以上，我们给予公司“中性”评级。 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按

照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型

基金市场方面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面

的研究报告，其基础风险评级为低风险。 
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