
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

◆本次股权激励分三次行权，要求 2011～2013 年净利润增长率不低于 20% 

本次股票期权激励的主要内容如下： 
1）本激励计划授予股票期权总数为 155.60 万份，占总股本的 0.97%，行权比例为 1：1，行权价格为 43.90

元。激励的对象为目前公司董事、高级管理人员以及核心员工，共计 72 人。 
2）本计划的股票期权等待期 2 年、有效期为自授权日起 5 年，激励对象在授权日之后的第 3 年开始分 3

年匀速行权（即每年行权比例均为 1/3）。 
3）本次股权激励计划对授予条件做出了规定，要求草案公告上一年度扣除非经常性损益后的加权平均净

资产收益率不低于 10％，且不低于同行业平均水平；股票期权激励计划草案公告上一年度扣除非经常性损益后

的净利润增长率不低于 15％，且扣除非经常性损益后的净利润不低于公司近三年平均水平。 
4）在本次股权激励草案主要从三方面对业绩提出了要求：在 2011～2013 年的连续三年中，净资产收益率

分别不低于 13%、14%、15%；净利润增长率均不低于 20%，且不低于同行业平均水平及对标企业 75 分位值；

新产品销售收入占主营业务收入比例均不低于 20%。 
根据本次股票期权激励计划草案的规定，若要达到行权条件，公司 2011～2013 年的 EPS 至少要达到 0.95

元、1.14 元和 1.37 元。我们认为，公司未来三年实现每年 20%的净利润增长率难度不是很高，因此顺利行权

将是大概率事件。同时，本次股权激励计划的推出，将有效提升公司管理层及核心员工的积极性，为公司未来

业绩增长注入内生动力。 

◆光通信行业景气度有望延续，募投项目将进一步提升公司产能和盈利能力 

发展宽带接入、推进三网融合是国家十二五规划的重要内容。传统电信运营商用于基站回传和 FTTx 的光

网络投资不断增加，广电 NGB 的建设正在提速，智能电网进入规模试点阶段，因此未来 2～3 年内光通信的市

场规模仍有望进一步扩大，公司作为光器件领域的国内龙头公司，将直接受益。 
公司投资 2.8 亿元建设的光通讯产业园一期建设项目，有望于 2011 年第三季度达产。此项目包含募集资

金投资项目和公司现有产能的整体搬迁，项目建设期为两年。项目完工后，可实现年均销售收入 12.2 亿元，年

均利润总额 1.9 亿元。届时，公司的产能将得到扩充，为进一步扩大产品的市场占有率打开空间。公司作为国

内第一、全球第十一位的光电子器件生产厂商，主要产品的市场占有率稳居国内第一，具有良好的市场口碑。

与此同时，公司不断拓展欧洲等海外市场，公司的盈利能力将不断增强。 

◆当前股价估值较为合理，维持“增持”评级 

我们预计公司 2010-2012 年 EPS 分别为 0.79 元、1.02 元、1.28 元，当前股价对应 2010 年和 2011 年 PE
为 56 倍 43 倍。我们认为当前股价估值较为合理，维持“增持”评级。 
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行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 
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