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主要数据 2019 年 10 月 31 日 

收盘价(元) 90.92 

总市值（亿元） 174.57 

总股本(百万股) 192.00 

流通股本(百万股) 98.41 

ROE（TTM） 15.48% 

12 月最高价(元) 190.66 

12 月最低价(元) 81.66 

 

 
 

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 

 

 

 

◼ 前三季度营收保持快速增长，归母净利润增速有所下滑。2019 年前三季

度，公司实现营收 14.2 亿元，同比增长 30.7%；实现归母净利润 2.8 亿

元，同比降低 23.1%；实现扣非后归母净利润 2.2 亿元，同比降低 37.2%；

实现每股收益 1.46 元。2019 年以来激光器市场竞争异常激烈，行业价格

战持续，公司根据市场情况对产品价格进行了调整，前三季度产品销售

数量实现快速增长，营收和市场占有率持续提升，但因产品单价的下调

导致毛利率同比下滑，归母净利润同比有所下降。第三季度，公司实现

营收 4.1 亿元，同比增长 21.7%；实现归母净利润 0.6 亿元，同比降低

42.2%。 

◼ 毛利率环比趋稳，现金流情况仍未改善。前三季度，公司毛利率为 31.9%，

同比降低 18.4pct；净利率为 20.7%，同比降低 14.2pct；ROE 为 12.5%，

同比降低 6.1pct；期间费用率为 11.2%，同比提升 1.1pct。公司毛利率、

净利率、ROE 水平均同比大幅下降，价格战对公司盈利能力造成较大影

响。第三季度，公司毛利率为 32.2%，较第二季度环比提升 2.6pct。今

年以来公司为控制毛利率的变动幅度，陆续展开了一系列的降本专项工

作，通过提升产品工艺结构和核心元器件自制比率，加上公司产品及客

户结构的逐步优化，新产品、新应用的不断开发，公司毛利率环比趋稳

回升。未来价格战有望趋弱，公司毛利率水平有望逐步修复。前三季度，

公司经营活动现金净流量为-1.1 亿元，现金流情况有所恶化。 

◼ 应用领域渗透率持续提升，高功率激光器持续突破。公司不断在一些新

的应用领域发力，在如厚板切割、锂电焊接等细分行业应用上已有显著

进展。特别是在新能源焊接领域，公司产品涵盖脉冲、连续、准连续、

直接半导体等激光器，可以满足整个锂电池制造各环节的需要。在产品

性能上与进口产品比肩，正在逐步实现进口光源的替代。2019 年，公司

高功率激光器进展持续突破，单模块 3000W 连续光纤激光器实现量产；

单模块实验室测试功率可达 5000W；12000W 连续光纤激光器实现批量

供货，并已推出 20000W 连续光纤激光器新品。 

◼ 投资建议：公司是我国光纤激光器龙头企业。我们预计公司2019/2020

年的每股收益分别为1.98/2.88元，当前股价对应PE分别为46.0/31.6倍，

给予公司“推荐”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济下滑；市场竞争加剧；价格战持续；技术转化不及

预期；业绩不及预期等。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业总收入 1,462 1,959 2,625 3,439 

营业总成本 997 1,576 2,042 2,633 

营业成本 799 1332 1706 2201 

营业税金及附加 15 11 14 19 

销售费用 63 90 118 148 

管理费用 28 35 47 62 

研发费用 87 116 158 206 

财务费用 -3 -2 -2 -3 

其他经营收益 43 65 65 65 

公允价值变动净收益 0 0 0 0 

投资净收益 14 25 25 25 

其他收益 29 40 40 40 

营业利润 508 448 649 871 

加 营业外收入 2 5 5 5 

减 营业外支出 1 0 0 0 

利润总额 509 453 654 876 

减 所得税 69 58 84 112 

净利润 440 395 570 764 

减 少数股东损益 7 16 17 23 

归母公司所有者的净利润 433 379 553 741 

基本每股收益(元) 2.25 1.98 2.88 3.86 

PE 40.4 46.0 31.6 23.6 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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