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照明应用日益成熟，LED 行业前

景光明 

◇ 事件：参观 2010 中国（上海）国际 LED 室内照明展览会，2010 第四届（上海）

国际路灯、庭院灯暨户外照明展 

我们近期参观了2010中国（上海）国际LED室内照明展览会和2010
第四届（上海）国际路灯、庭院灯暨户外照明展。本次展会规模偏小，

以中小型 LED 灯具厂商为主，较大的厂商仅有比亚迪、勤上等。虽然产

品可能不是业内最先进的，但我们还是看到了整个行业的蓬勃发展。通

过对 10 余家 LED 灯具厂商、零部件厂商和竞争者高压气体灯具厂商的

访问，我们看好 LED 在照明行业的应用前景。 

◆照明产品比较成熟 

各厂商的 LED 灯具产品已经比较成熟，用途多样，从大功率的室外

路灯、景观装饰用灯和高吊顶室内用灯等到较小功率的台灯灯泡、橱柜

灯、日光灯等。展品也以较为高端的白光灯为主。产品的亮度也达到比

较高的水平，绝大多数在 70－90 lm/w。 

产品设计呈现多样化，多芯片封装的重影较小，单芯片阵列式可做

成各种不同的造型。在散热方面，我们也看到了各种解决方案，很多厂

商把芯片粘合在金属灯罩上，利用灯罩作为散热工具。有的厂商把灯罩

做成容易散热的网格状或片状，有的宣称在铜灯罩中加入稀土元素以大

大提高散热系数。 

◆价格障碍有望得到一定程度的缓解 

用于室外或高吊顶室内的 100 瓦灯售价在 2,500－4,500 元，而应

用于室内普通照明的 3－5w 灯售价在 50－100 元。LED 光源价格仍然

远高于荧光灯，但已经可以为部分消费者所接受；我们了解到，某公司

在展会的 2 天内卖出 100 多个 100 元灯泡。有经销商认为，若价格可以

在现在的基础上下降 20%－30%，将会大大提高产品对普通消费者的吸

引力。我们认为随着芯片厂商产能扩张的完成，LED 灯具产品价格可以

在一年内下降 20%－30%。 

◆对使用寿命的认识误区将得到克服 

当前大多数 LED 光源的使用寿命约为 2－3 万小时，但市场上部分

人士过分乐观地认为 LED 的使用寿命可达五万、甚至十万小时的理论

值，另一部分人士对 LED 的寿命有着过分悲观的估计。 

电源是约束很多 LED 灯具寿命的一个瓶颈，通常电源仅可用 1－2
年（使用寿命小于 1 万小时），短于 LED 光源的寿命，对部分普通消费
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 来说，更换整个灯具比更换电源操作更加简单，从而让这些消费者误把

电源的使用寿命当成 LED 光源的寿命 

行业缺乏统一的标准，部分厂商的产品质量低、光衰快、寿命短，

影响了行业的整体形象，如在北京某些区域安装的路灯在 8 个月后就出

现了严重的光衰，亮度大幅下降。 

在实际应用上，即使是业内人士也还在积累经验，大家通常会认为

LED 路灯散热要求高，更适合应用在寒冷的地区。但某些厂商安装在东

北的路灯在冬季就遇到了比南方还严重的问题，LED 灯罩温度高，当雪

比较小的时候，落在灯罩上的雪很容易化成水，进而蒸发，但当雪很大

的时候，雪花就容易在灯罩上堆积，形成冰，并在冰与灯罩中间形成空

气层，严重影响灯罩的散热功能。另外，由于造型设计的原因，某些厂

家的路灯灯罩容易落上灰尘，特别是在沙尘比较严重的地区，从而影响

散热，减少 LED 光源寿命。我们相信随着 LED 应用的推广和相关人员

经验的增加，这些问题将得到解决，从而克服部分人士对 LED 的认识误

区。 

◆LED 产业链将受益于照明应用 

出乎市场的预料，台湾厂商对于中国大陆照明市场非常地重视，光

鼎的子公司南京华鼎展示了条形灯、3W / 1W 橱柜灯；芯片厂商晶元光

电在灯具厂商中知名度颇高，是多个拥有封装能力的灯具厂商的主要供

应商；一些公司也派出技术人员在现场支持其大陆的合作伙伴。 

部分灯具厂商对于国产芯片还比较陌生，他们认为进口的芯片在质

量、性能等方面有更大的优势。我们认为领先的国产芯片和封装产品已

基本达到照明使用要求，随着技术进步和国产产品质量的进一步提升，

国产芯片和封装厂商的知名度将得到提高。 

由于 LED 芯片供应紧张，大家没有看到芯片价格下降的趋势，这阻

碍了 LED 在照明行业的大规模应用。市场上，部分人士担心现有芯片厂

商的扩产会造成产能过剩，所以不看好 LED 产业。我们认为现在的原材

料和芯片的产能已落后于需求，这个瓶颈造成了芯片价格居高不下，约

束了整个产业的规模化。只有当芯片厂商的产能得到了扩张，现有需求

才能得到满足，只有当产能进一步扩张，芯片价格才有望下降，需求才

能进一步增加，LED 行业才能更加规模化，成本就能进一步降低，从而

使整个行业步入健康发展的轨道。 

我们看好 LED 在照明行业的应用前景，随着芯片生产规模的扩大和

价格的下跌，LED 灯具在 2－3 年内将走入普通消费者家庭。我们给予

LED 行业增持评级，建议重点关注封装企业国星光电。 
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EPS(元) 证券 

代码 

公司 

名称 
股价 

09A 10E 11E 
投资评级 

002449 国星光电 34.31 0.53 0.85 1.10 增持 

300102 乾照光电 78.31 0.71 1.12 1.95 无评级 

600703 三安光电 47.39 0.32 0.78 1.39 无评级 

600460 士兰微 22.70 0.18 0.52 0.77 无评级 

600363 联创光电 15.58 0.10 0.23 0.12 无评级 

资料来源：光大证券研究所、Wind 

 

上市公司 PE Band 图 
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资料来源：光大证券研究所 
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资料来源：光大证券研究所 

 

 

日期 行业评级 

 

 
 
 
 
买入— 增持— 中性— 
减持— 卖出—   

 
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。 

 
特别声明 

在法律允许的情况下，光大证券及其附属机构可能持有报告中提到公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。因此，投资者不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。 
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