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公司研究 新股研究 建议询价区间：25.50-29.75 元 

精密光电薄膜器件领先企业 

——欧菲光(002456)新股研究 

核心观点  

询价结论： 

我们预计公司 10-12 年每股收益 0.85 元、1.29 元和 1.50 元，对应

10 年合理市盈率在 30-35 倍之间，建议询价区间为 25.50-29.75 元。 

主要依据： 

1、公司是国内领先的精密光电薄膜元器件制造商。公司的主要产品包

括红外截止滤光片及镜座组件和纯平触摸屏，其他产品和业务包括光纤

头镀膜、光学低通滤波器、保护玻璃、激光光学读取头薄膜元件、分光

棱镜等，广泛应用于手机、数码相机、摄像机、投影仪、DVD 设备等

消费类电子产品领域，以及医疗器械、监控系统、光通信等其他领域。

公司在红外截止滤光片市场上竞争力很强，08 年公司红外截止滤光片

产品占据全球市场份额的 26.93%，居第一位。同时，公司纯平触摸屏

产品发展势头迅猛，已成为公司重要的增长点。 

2、光学光电子产业是 21 世纪潜力巨大的产业，拥有广阔的发展空间。

根据赛迪顾问预测，到 2013 年，全球光学光电子产业规模将达到 5,250

亿美元；2015 年，光学光电子产业将会取代传统电子产业，成为 21 世

纪最大的产业之一，成为衡量一个国家经济发展水平的重要标志。全球

光学光电子产业规模 2005年至 2009年年均复合增长率达到了 10.6％，

约是同期全球经济增长率的 3 倍。预计未来几年，全球光学光电子产业

仍会持续以 10％左右的速度增长，2013 年产业规模将突破性地达到

5,250 亿美元。 

3、根据赛迪顾问的预测，我国光学光电子产业的规模在未来几年将保

持 10％以上的增长速度，其中部分专业领域（如光通信、光显示）将

达到 30％以上。2013 年我国光学光电子产业的规模将达到 5,920 亿元。

全球和我国光学光电子产业的高速发展，对上游关键元器件的需求是一

个极大的拉动，精密光电薄膜元器件外包生产也是光学光电子产业的一

个趋势。未来几年随着我国企业的成长和国外公司加大中国制造的比

重，全球精密光电薄膜元器件行业向我国转移的速度会越来越快，我国

精密光电薄膜元器件行业的规模也将会越来越大，预计未来 4 年，国内

产业规模将从 675 亿元增加至 1,028 亿元。 

风险提示： 

1、市场竞争加剧的风险；2、产品价格下降的风险；3、汇率风险。 

 [table_predict] 财务数据与估值 

 2009A 2010E 2011E 2012E 

主营业务收入(百万) 373  600  932  1,308  

同比增速(%) 61.65% 60.79% 55.42% 40.35% 

净利润(百万) 51  82  124  144  

同比增速(%) 36.77% 60.30% 52.06% 15.98% 

EPS(元) 0.53  0.85  1.29  1.50  
 

 

基础数据 

[table_data] 
总股本(万股) 7200.00 

流通A股(万股) 0.00 

总市值(亿元) 0.00 

总资产(亿元) 4.57 

每股净资产(元) 3.40 

建议询价区间(元) 25.50-29.75 
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1、本次发行一般情况 

 

表 1  公司此次发行概况 

公司名称 深圳欧菲光科技股份有限公司 

公司简称 欧菲光 

发行地 深圳 

发行日期 2010-07-21 

申购代码 002456 

发行股数（万股） 2,400 

发行方式 网下询价、上网定价 

发行后总股本（万股） 9,600 

每股收益（2009）年 0.71 

发行后全面摊薄每股收益（2009 年） 0.53 

发行前每股净资产（元） 3.40 

数据来源：上市公司招股说明书，国都证券研究所 

 

2、公司及行业概况 

公司是国内领先的精密光电薄膜元器件制造商。公司的主要产品包括红外截止滤光片

及镜座组件和纯平触摸屏，其他产品和业务包括光纤头镀膜、光学低通滤波器、保护玻璃、

激光光学读取头薄膜元件、分光棱镜等，广泛应用于手机、数码相机、摄像机、投影仪、

DVD 设备等消费类电子产品领域，以及医疗器械、监控系统、光通信等其他领域。公司

在红外截止滤光片市场上竞争力很强。根据赛迪顾问的统计，2008 年度公司红外截止滤

光片产品占据全球市场份额的 26.93%，居第一位。同时，公司纯平触摸屏产品发展势头

迅猛，已成为公司重要的增长点。 

光学光电子产业是 21 世纪潜力巨大的产业，拥有广阔的发展空间，未来信息产业的

竞争焦点将从微电子产业转向光学光电子产业。根据赛迪顾问预测，到 2013 年，全球光

学光电子产业规模将达到 5,250 亿美元；2015 年，光学光电子产业将会取代传统电子产

业，成为 21 世纪最大的产业之一，成为衡量一个国家经济发展水平的重要标志。为此，

各国都采取措施加快发展光学光电子产业。美、日、德、韩、法等国竞相将光电子产业列

入其发展计划，形成了全方位的竞争格局。全球光学光电子产业规模，2005 年至 2009

年年均复合增长率达到了 10.6％，约是同期全球经济增长率的 3 倍。预计未来几年，全

球光学光电子产业仍会持续以 10％左右的速度增长，2013 年产业规模将突破性地达到

5,250 亿美元。 

根据赛迪顾问的预测，我国光学光电子产业的规模在未来几年将保持 10％以上的增

长速度，其中部分专业领域（如光通信、光显示）将达到 30％以上。2013 年我国光学光

电子产业的规模将达到 5,920 亿元。全球和我国光学光电子产业的高速发展，对上游关键

元器件的需求是一个极大的拉动。产业化发展要求生产的规模性，规模生产的最后就是模

块化生产。因此，精密光电薄膜元器件外包生产是光学光电子产业的一个趋势。此外未来

几年，随着我国企业的成长和国外公司加大中国制造的比重，全球精密光电薄膜元器件行

业向我国转移的速度会越来越快。我国精密光电薄膜元器件行业的规模将会越来越大，预

计未来 4 年，产业规模将从 675 亿元增加至 1,028 亿元。 
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2.1 公司的股权结构 

表 2  公司本次发行前后股权结构 

股东名称 
发行前股本结构 发行后股本结构 

股数（万股） 比例（%） 股数（万股） 比例（%） 

欧菲控股  2,618  36.36% 2,618  27.27% 

香港裕高  1,800  25.00% 1,800  18.75% 

创新资本  1,060  14.72% 1,060  11.04% 

恒泰安科技  1,047  14.55% 1,047  10.91% 

同创伟业  675  9.37% 675  7.03% 

本次发行公众股 - - 2,400  25.00% 

合   计 7,200 100% 9,600 100% 

数据来源：上市公司招股说明书，国都证券 

 

2.2 募集资金使用 

表 3  公司的募集资金投向                                     单位：万元 

 项目名称 项目计划投资 

1 精密光电薄膜元器件生产项目 20,171 

2 精密光电薄膜技术研发中心项目 3,975 

 合   计 24,146 

数据来源：上市公司招股说明书，国都证券 

 

3、盈利预测与估值定价 

 

表 4  预测公司利润表 

 2007A 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E 

一、营业总收入 15,344  23,068  37,290  59,957  93,186  130,786  

    营业收入 15,327  23,063  37,289  59,957  93,186  130,786  

二、营业总成本 12,046  19,362  31,702  50,421  78,644  113,908  

    营业成本 10,231  16,591  27,419  44,368  69,889  99,397  

    营业税金及附加 19  21  35  57  89  124  

    销售费用 492  701  690  1,199  1,864  2,616  

    管理费用 989  1,522  2,580  5,096  7,734  10,463  

    财务费用 314  479  975  -300  -932  1,308  

    资产减值损失 0  49  1  0  0  0  

三、其他经营收益       

    公允价值变动收益 0  0  0  0  0  0  

四、营业利润 3,298  3,706  5,588  9,536  14,542  16,878  

    加：营业外收入 50  370  120  120  120  120  

    减：营业外支出 2  67  41  41  41  41  

五、利润总额 3,346  4,010  5,668  9,616  14,621  16,957  

    减：所得税 290  282  569  1,442  2,193  2,544  

六、净利润 3,056  3,728  5,099  8,173  12,428  14,414  

    减：少数股东损益 0  0  0  0  0  0  

归属于母公司的净利润 3,056  3,728  5,099  8,173  12,428  14,414  

每股收益（全面摊薄） 0.32  0.39  0.53  0.85  1.29  1.50  

数据来源：上市公司招股说明书，国都证券 
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我们预计公司 10-12 年全面摊薄每股收益为 0.85 元、1.29 元和 1.50 元。结合公司

的行业状况和公司的产品属性，我们认为公司对应 10 年合理市盈率在 30-35 倍左右，建

议一级市场询价区间为 25.50-29.75 元。 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 

C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 

C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 

 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开资料或国都证券研究所研究员实地调研所取得的信息，国都证券研究所及其研究员不对这些信

息的准确性与完整性做出任何保证。国都证券及其关联机构可能持有报告所涉及的证券品种并进行交易，也有可能为这些公司提
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