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鸿利光电（300219） 电子元器件 
—白光 LED 封装新军

投资评级 推荐 评级调整 首次推荐 收盘价  元

 

投资要点： 
 

1.  公司主要从事 LED 器件及其应用产品的研发、生产与销售，产品

广泛应用于通用照明、背光源、汽车信号/照明、特殊照明、专用照明、

显示屏等众多领域。公司目前是国内领先的中高档白光 LED 封装企

业，位列 LED 封装企业前三名。 
 
 
2. 目前全球 LED 的市场规模年均复合增长率超过 20%，高亮度 LED 
增长更加迅速，已成为 LED 市场的主流产品。在高亮度 LED 照明市

场中，白光 LED 的市值占比已由 2006 年的 43%增长至 2009 年的

65%，成为高亮度 LED 照明市场的主要部分。由于公司在白光领域拥

有较强的优势，因此未来的成长空间巨大。目前外资 LED 封装企业

不断向中国大陆转移，内资封装企业快速成长，国内 LED 封装技术

不断成熟和创新。在中低端 LED 器件封装领域，中国 LED 封装企业

的市场占有率较高，在高端 LED 器件封装领域，部分中国企业已取

得较大突破，公司处于一个高成长的市场环境中。 
 
 
3. 通用照明是 LED 未来最大的市场应用领域。公司报告期内通用照

明产品销售收入占应用产品销售收入的比例分别为 99.95%、94.01%、

87.04%。目前毛利也处于同产业链领先水平，，其优势产品白光LED 具
有较强的市场应用前景和议价能力，未来随着白光 LED 产品销量的不

断上升，毛利率可望维持在较高水平。 
 
 
4.通过募投项目的实施，公司将进一步扩大规模优势。我们预测公司

2011 年-2013 年扣除非经常性损益的每股收益分别是 0.75 元、1.00 元、

1.50 元。按照目前行业估值现状，给予 2010 年 30-35 倍的市盈率，对

应的估值区间 22.50 元-26.25 元，建议询价区间为 20.00 元—25.00 元

之间。按照新的询价机制，建议挂档 20.00 元 40%，23.00 元 40%，25.00
元 20%。 
 

 

发布时间：2011 年 5 月 6 日 

主要数据 
52 周最高/最低价(元) 

上证指数/深圳成指 2863.89/12067.61

50 日均成交额(百万元) 

市净率(倍) 

股息率 

基础数据 
流通股(百万股) 0.00

总股本(百万股) 91.73

流通市值(百万元) 

总市值(百万元) 

每股净资产(元) 2.05

净资产负债率 101.59%

股东信息 
大股东名称 马成章 

持股比例 36.59%

国元持仓情况 

52 周行情图 

2010-5-9～2011-5-9

鸿利光电 沪深300

相关研究报告 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 20%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 5-20%”之间 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证

指数±5%”之间 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 5%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 

 
分析师声明 
 
作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉

的职业态度，独立、客观地出具本报告。本人承诺报告所采用的数据均来自合规渠道，

分析逻辑基于作者的职业操守和专业能力，本报告清晰准确地反映了本人的研究观点并

通过合理判断得出结论，结论不受任何第三方的授意、影响。特此声明。 
 
证券投资咨询业务的说明 
 
根据中国证监会颁发的《经营证券业务许可证》（Z23834000），国元证券股份有限公

司具有以下业务资质：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财

务顾问；证券承销与保荐；证券自营；证券资产管理；融资融券；证券投资基金代销；

为期货公司提供中间介绍业务。  
 
证券投资咨询业务是指取得监管部门颁发的相关资格的机构及其咨询人员为证券投资者

或客户提供证券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服务费用的活

动。 
 
证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询机构对

证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投

资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布的行为。 
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确可靠，但并不对报告内容及所引用资料的准确性和完整性作出任何承诺和保证。本公司不会承担因使用本报告
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