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 单位：百万 2007A 2008A 2009A 2010E 2011E

营业总收入 487.69 653.84 730.48  903.74 1118.23 

    增长率 34.1% 11.7% 23.7% 23.7%

净利润 68.00 76.01 104.19  139.12 167.22 

    增长率 11.8% 37.1% 33.5% 20.2%

每股收益(元) 0.57 0.63 0.78  0.87 1.05 

 

中报业绩 

 2010 年 1-6 月，公司实现营业总收入 4.57 亿元，较去年同期增长

19.60%。营业利润 5742 万元，与去年同期基本持平。归属于上市公

司股东的净利润 5357 万元，同比增长 4.24%。上半年每股收益为 0.33

元。 

 

业绩点评 

 国内销售带动整体销售收入的增长。上半年，国内市场需求持续旺盛，

国内销售了 3.28 亿元，同比增长 24.26%；而由于世界经济的不景气，

国外政府对于电信市场的投入日趋谨慎。公司在海外销售 1.29 亿元，

只同比增长了 9.13%，外需不振的状况在短期内难以改变。由于国内

的销售收入占总营收的 71.8%。因此国内市场的销售增长也带动了公

司整体销售收入的增长。 

 重点开发国内客户取得积极成效。公司的 AWG、VMUX 进入华为、成

为上海贝尔无源器件优选选型的供应商；在安全监控领域公司上半年销

售额超过 2,000 万；在电力市场公司中标国家电网林东到山东工程，陕

西电力、甘肃电力、内蒙电力建设项目；OLM 中标云南移动、广西电

力，为该产品的后续市场拓展奠定坚实基础。OLP 中标重点市场广东，

同时在湖北电力得到规模应用；OEO、选光器等产品得到规模应用。 

 国际市场还有待重点开拓。在国外市场，公司目前还是主要依靠之前

的原有客户。FIBCOM、HGC、RCS&RDS 的高功率放大器等项目的顺利进

行。光迅美国公司注册完成，同时欧洲办事处的建立正在积极筹备中。 

 

 

市场数据  

当前价格  33.45 元 
52 周价格区间（元） 24.80  
总市值（百万） 5352.00  
流通市值（百万） 1338.00  
总股本（万股） 16000  
流通股（万股） 4000  
日均成交额（百万） 32  
近一月换手（%） 61.20 
第一大股东 武汉邮电科学研究院 
公司网址 www.accelink.com 
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光迅科技 上证综合指数

 
 

表现% 1m 3m 12m 

光迅科技 14.1 -2.6 - 
上证指数 5.5 -3.8 -20.1 

 

 

 

 

 

相关报告 
<光讯科技--光无源器件行业龙头

>,2010.5.11 
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TMT – 通讯 光迅科技（002281）  

Technology，Media，Telecom 
--国内产品销售景气毛利下降

 
 2010 年 8 月 12 日 

投资建议：增持 
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 公司国内销售的毛利率下降，导致公司利润增幅小于收入增幅。公

司国内产品销售的毛利仅为 23.42%，毛利率下降明显。上半年公司

整体销售的毛利率只有 25.5%，相比过去几年的 28%左右的毛利率

有明显的下滑。毛利率下降反映了无源器件低端产品的价格竞争越

来越激烈，公司需要继续加强研发，开发出高端的产品，以避免陷

入价格战的漩涡。同时，公司的存货从 2.47 亿元上升到中期的 3.66

亿元，超过了公司历史所有时期的存货数量。这主要是由于公司的

存货管理不善，供应链整合还有缺陷，我们认为公司只要加强管理，

加强需求预测，就能够解决这些问题。 

 维持之前的盈利预测。外需不振状况短期内难以改变，但是国内对

于宽带的消费使得国内市场需求保持持续旺盛。我们认为下半年公

司的业绩会比上半年好，我们维持之前的盈利预测，公司 2010 年、

2011 年和 2012 年的全面摊薄 EPS 分别为 0.87 元、1.05 元和

1.29 元，维持“增持”的投资评级。 

 

 风险：公司在海外市场开拓的风险；国内电信设备厂商开拓海外市

场的风险，国内光通讯设备行业的波动以及公司进行上下游整合带

来的管理风险。 

 

 

 

 

图表 1  公司收入趋势    单位：亿元                      图表 2  公司毛利率变化趋势 

 
-1-

        

资料来源：公司公告 金元证券                                 资料来源：公司公告 金元证券 
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图表 3  公司销售收入地区分布                   图表 4   公司存货变化情况  单位：亿元 
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资料来源：公司公告 金元证券                                 资料来源：公司公告 金元证券 
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金元证券行业投资评级标准： 

增持：行业股票指数在未来 6 个月内超越大盘； 

中性：行业股票指数在未来 6 个月内基本与大盘持平； 

减持：行业股票指数在未来 6 个月内明显弱于大盘。 

 

金元证券股票投资评级标准： 

买入：股票价格在未来 6 个月内超越大盘 15%以上；

增持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为 5%～15%； 

中性：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为-5%～+5%； 

减持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为-5%～-15%； 
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