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大股东变更或带来发展契机 

本文为证券研究报告，请务必阅读正文之后的免责条款。 

投资要点 

 公司主营业务为 LED 芯片制造及封装 

公司以 LED 封装为主，并有一些线缆和专用通信产品业务。公司 60%的营业收

入与 LED 相关，包括芯片制造、封装和下游应用如路灯；LED 相关业务的毛利

率在 20%左右，在行业中属于中下水平。线缆占营业收入比重 30%左右，毛利

率偏低，只有 10%几。销售地域上，公司产品 80%以上为国内销售。 

公司的长期股权投资成绩卓著，其参股的厦门宏发，主营继电器业务，2009 年

实现净利润 1.1 亿元，为公司贡献投资收益 2500 万元。据我们了解，厦门宏发

正在准备上市，未来有望给公司带来更大的回报。 

 大股东变更带来发展契机 

公司的控股股东由江西国资委变更为赣商联合会，已报国务院，预计近日将会

获批。企业的改制工作进入尾声，改制中的人员安置成本由政府财政承担，不

对上市公司构成影响。我们认为，大股东变更将为公司发展带来契机，首先有

利于引入更有活力的机制，其次，带来更多的资金投入，根据合约，赣商联合

会在未来三年对 LED、线缆和专用通信业务投入 10 个亿以上的发展资金。 

 2011 年或有交易性机会 

总体而言，公司在 LED 领域有基础，但技术实力不强，产品多为中低端，且当

地政府对 LED 支持力度不大，投资机会不明显；但新控股股东预计在 2011 年

会有融资和股权激励等动作，以增强公司竞争力，可能带来交易性机会。 

 暂不评级 

由于高管团队面临调整，当前公司的各项工作都已停滞。预计 2010 年的 EPS

为 0.2 元， 2011 年及以后的业绩存在较大不确定性，暂不给予评级。

推荐（首次） 

现价：45.85 元 

主要数据 

行业 电子元器件 
公司网址 www.lianchuang.com.cn 

大股东/持股  
实际控制人/持股  
总股本(百万股) 371 
流通 A 股(百万股) 371 
流通 B/H 股(百万股) 0 
总市值（亿元） 44.7 
流通 A 股市值(亿元) 44.7 
每股净资产(元) 2.47 
资产负债率(%) 38.8 
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