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德科立（688205）：发行估值高于行业，收入规模较小
，但毛利率高于同行
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国内光电子器件领域的领先企业，在长距离传输方面技术
优势突出！

德科立（688205）

【申购时间】

7月29日

【所属行业】（招股说明书）

计算机、通信和其他电子设备制造业

【主营业务】（招股说明书）

公司主营业务涵盖光收发模块、光放大器、光传输子系统的研发、生产和销售
，主要产品为光收发模块、光放大器、光传输子系统。

【募投项目】（华金证券李蕙《新股专题覆盖: 德科立-220721》）

【行业前景】（华金证券李蕙《新股专题覆盖: 德科立-220721》）

目前，得益于 5G
建设加速、
有线宽带需求稳步提升
、数据中心投资需求持续增长，光通信
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为高速率光收发模块、光放大器及光传输子系统产品带来了广阔的发展空间。

根据 ICC 2021 年发布的《2021
全球光通讯市场分析与预测》数据显示，2020-2025
年全球光收发模块市场从 100 亿美元增长到近 160 亿美元，5G 持续规模部
署、数据中心扩容升级以及光纤宽带网络升级成为未来光收发模块市场增长的
主要推动力。

【行业地位】（申万宏源
林瑾等《德科立：国内光电子器件领域的领先企业-220724》）

长距离光传输一直是光通信领域的重要技术难点，公司长期致力于长距离光传
输的技术研究和产品开发，并取得丰硕成果。2007 年公司的“WDM 超长距
离光传输设备项目”获得国家科技进步二等奖，在此基础上，公司持续坚持技
术迭代，在长距离光电子器件产品上不断推陈出新，在长距离 5G
前传光传输子系统、长距离
5G中传光收发模块、超长距特高压电力通信

。

【竞争优势】（招股说明书）

技术创新与研发优势：
公司是光通信领域的高新技术企业，自成立以来，始终坚持自主创新，持续加
大研发投入及研发体系建设。
建立了光收发模块、光放大器、光传输子系统三大技术平台，形成以高速率、
长距离、模块化为主要特点的核心技术。

产品结构优势：公司产品广泛应用于光通信骨干网、承载网、接入网、5G
前传、5G
中回传
、数据链路采
集、数据中心互联、特高压
通信保护等重要领域，
多元化的产品结构有助于公司全方位满足市场差异化需求，有利于公司深耕现
有客户资源，拓宽新产品销售渠道，能够有效增强公司市场竞争力和抗风险能
力。
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制造工艺优势：
公司一直专注于光电子器件的研发和生产制造，经过长年的生产实践，逐步完
善各项生产工艺，具备从芯片封测、器件封装、模块制造到光传输子系统设计
制造等垂直制造能力，公司通过自研自制部分专有测试设备，搭建自动化测试
平台，有效提升了生产设备利用率，形成了具有自主创新的制造工艺优势。

【竞争劣势】（招股说明书）

融资渠道单一：
随着下游市场需求的增加，公司急需资金扩大生产规模、增强研发能力。目前
，
公司
资金来源
主要依赖股东投入
与经营积累，资金实力相对薄弱。为
扩大市场份额
，提升市场竞争力，公司需要拓宽现有融资渠道，提升资本实力，满足未来发
展及生产的资金需求。

产能规模不足：
公
司近
几年来发
展迅速，产能也不
断增加，但受规模和资金的限制，公
司的固定资产投资
仍显不足，主营业务产品的产能基本饱和，进一步提升产量的空间有限。随着
行业的快速发展，为扩大公司市场份额，保持公司持续快速的发展能力，公司
急需扩大产能规模。

【盈利能力】（华金证券李蕙《新股专题覆盖: 德科立-220721》）

公司 2019-2021 年分别实现营业收入 3.87 亿元/6.65 亿元/7.31
亿元，YOY 依次为46.17%/71.57%/9.99%,三年营业收入的年复合增速
40.24%；实现归母净利润 0.47 亿元/1.42 亿元/1.26 亿元，YOY 依次为
229.55%/205.07%/-11.16%，三年归母净利润的年复合增速 107.48%。
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【可比公司】（华金证券李蕙《新股专题覆盖: 德科立-220721》）

●公司收入规模较小，但销售毛利率高于可比公司。

【行业估值】（招股说明书）

德科立所处行业
“计算机、通信和其他电子设备制造业”近期静态市盈率为27.69倍。

【风险提示】
（申万宏源林瑾等《德科立：国内光电子器件领域的领先企业-220724》）

客户集中度较高和大客户依赖、下游行业需求变化导致的业绩下滑、市场空间
受到挤压、应收账款及应收票据无法收回等风险。

风险提示：点评内容仅供参考，并不代表对任何人的买卖建议和依据。
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投资者据此操作，收益和风险自担。股市有风险，交易需谨慎！
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