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核心观点：

◆ Q1通用激光需求拐点已经出现，新能源设备企业业绩加速增长。我们选取14家激光行业重点标的，包

括【华工科技】【柏楚电子】【大族激光】【帝尔激光】【锐科激光】【长光华芯】【炬光科技】
【联赢激光】【海目星】【杰普特】【亚威股份】【德龙激光】【英诺激光】【金橙子】。1）收入端：
2022年十四家激光企业合计实现营业收入443亿元，同比+9%，下游分化明显，通用激光行业需求短期
承压，新能源激光设备需求持续旺盛。2023Q1十四家激光企业合计实现营业收入94亿元，同比-2%，
其中柏楚电子和锐科激光营收分别同比+43%和+12%，通用激光行业复苏迹象已经出现。2）利润端：
2022年十四家激光企业合计实现归母净利润42亿元，同比-17%，明显下滑，主要系通用激光市场竞争
加剧。2023Q1十四家激光企业合计实现归母净利润9亿元，同比-1%，降幅明显收窄。2022年和2023Q1

十四家激光企业销售净利率分别为9.15%和10.25%，分别同比-3.21pct和+0.06pct，2023Q1盈利水平开
始触底回暖。进一步分析来看：（1）毛利端：2022年和2023Q1十四家激光企业销售毛利率分别为
30.86%和30.85%，分别同比-1.54pct和-0.23pct；（2）费用端：2022年和2023Q1十四家激光企业期间费
用率分别为21.31%和24.00%，分别同比+0.75pct和+2.97pct，2023Q1明显上升，主要系部分企业加大研
发投入力度。3）2022年末和2023Q1末十四家激光企业合同负债分别为71.43和82.64亿元，分别同比
+41%、+50%，保持快速增长，主要受益于新能源激光设备企业签单饱满，预收款项较多。

◆ 2023年看好通用激光增长弹性，建议关注激光新应用领域0到1突破。1）多项宏观数据明显改善，2023

年制造业有望逐步复苏。渗透率提升驱动下，通用激光行业在制造业上行周期中有望表现出更高成长
弹性，我们看好2023年通用激光重回快速增长通道，竞争格局更好&无价格战的激光切割控制系统环
节有望深度受益，光纤激光器环节利润端有较大修复空间。2）切割、打标、焊接等宏观加工仍为激光

设备主要应用场景，作为精细微加工的先进制造工艺，激光在半导体、光伏、锂电等领域的应用潜力
正在快速放大，建议关注激光在钙钛矿电池、Micro LED巨量转移、SiC切片等新应用领域的0到1突破。

◆ 投资建议：制造业逐步复苏背景下，通用激光有望表现出较强增长弹性。此外，建议关注激光精细微
加工在新应用领域的0到1突破。重点推荐【柏楚电子】【德龙激光】【锐科激光】【联赢激光】【大
族激光】等细分赛道龙头，建议关注【金橙子】【海目星】【长光华芯】【英诺激光】等。

◆ 风险提示：激光行业竞争加剧，宏观经济增长不及预期等。
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核心观点：

表：激光行业重点公司2022年和2023Q1业绩汇总

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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1 柏楚电子 8.98 -1.64% 2.72 42.39% 4.80 -12.85% 1.32 28.52% 78.97% -1.32pct 78.54% 0pct 54.77% -5.33pct 51.22% -3.98pct

2 长光华芯 3.86 -10.13% 0.90 -19.30% 1.19 3.42% 0.01 -94.67% 51.57% -1.25pct 28.86% -21.33pct 30.93% +4.05pct 1.63% -23.04pct

3 锐科激光 31.89 -6.48% 7.86 12.06% 0.41 -91.38% 0.44 110.79% 18.06% -11.29pct 23.77% +2.58pct 1.82% -12.91pct 5.81% +2.76pct

4 英诺激光 3.20 -18.21% 0.58 -28.17% 0.23 -69.87% -0.05 -139.99% 52.58% +2.73pct 50.40% -3.52pct 7.47% -11.99pct -8.99% -25.35pct

5 杰普特 11.73 -2.17% 2.97 6.78% 0.77 -15.99% 0.30 24.44% 35.63% +0.74pct 36.48% +4.08pct 6.48% -1.09pct 10.23% +1.51pct

6 大族激光 149.61 -8.40% 24.25 -28.55% 12.10 -39.35% 1.42 -57.15% 35.22% -2.33pct 32.82% -4.28pct 8.57% -4.17pct 6.39% -4.17pct

7 华工科技 120.11 18.14% 26.65 -6.76% 9.06 19.07% 3.08 36.34% 19.16% +2.12pct 21.16% +3.15pct 7.41% +0.06pct 11.55% +3.91pct

8 亚威股份 18.30 -8.45% 5.10 -1.40% 0.07 -94.22% 0.50 20.24% 24.60% -0.87pct 24.17% +2.32pct -9.30% -13.47pct 8.23% +1.57pct

9 海目星 41.05 106.89% 8.95 100.45% 3.80 248.45% 0.32 184.17% 30.50% +5.58pct 30.83% -2.78pct 9.15% +3.66pct 3.49% +1.12pct

10 联赢激光 28.22 101.64% 7.66 106.33% 2.67 190.11% 0.88 489.96% 35.94% -1.10pct 36.02% -2.42pct 9.46% +2.88pct 11.49% +7.46pct

11 帝尔激光 13.24 5.37% 3.48 11.91% 4.11 7.92% 0.93 0.54% 47.09% +1.67pct 47.05% +0.70pct 31.05% +0.73pct 26.90% -3.04pct

12 德龙激光 5.68 3.48% 0.98 -28.40% 0.67 -23.16% 0.05 -79.79% 49.71% -1.04pct 51.35% +0.35pct 11.86% -4.11pct 4.90% -12.45pct

13 金橙子 1.98 -2.41% 0.48 -5.44% 0.39 -0.25955 0.12 0.136288 60.46% +0.37pct 0.582932 +1.28pct 0.19629 -6.32pct 0.25465 +4.34pct

14 炬光科技 5.52 15.98% 1.17 5.60% 1.27 87.56% 0.15 -24.65% 54.26% 0pct 44.18% -10.37pct 22.89% +9.26pct 13.01% -4.15pct

营业收入（亿元） 归母净利润（亿元） 销售净利率（%）销售毛利率（%）



图：2022-2023Q1联赢激光、海目星收入端翻倍以上
增长

资料来源：Wind，东吴证券研究所

图：2022-2023Q1激光行业营收分别为443、94亿元，
分别同比+9%、-2%

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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收入端：通用激光Q1需求拐点已现，新能源设备加速交付

◆ 2022年和2023Q1十四家激光企业分别合计实现营业收入443、94亿元，分别同比+9%和-2%，
下游分化明显，通用激光行业需求出现明显下滑，新能源领域需求加速放量。

◆ 分企业来看：1）控制系统：2022年和2023Q1柏楚电子营收分别同比-2%和+42%，好于通用激
光行业整体表现，主要受益于高功率国产替代和智能切割头放量。2023Q1受益于中低功率需求
回暖，柏楚电子收入端加速增长。2）激光器：2022年和2023Q1锐科激光营收分别同比-6%和
+12%，同样好于终端需求表现，主要系公司采取较为激进的市场策略，市场份额明显提升。
2023Q1锐科激光收入端增长提速，进一步反映出通用激光需求回暖趋势。2022年和2023Q1英诺
激光营收分别同比-18%和-28%，主要系消费电子等纳秒激光器终端需求较为疲软。3）激光设
备：2022年和2023Q1联赢激光和海目星营收增速均超过100%，主要受益于动力电池行业扩产需
求，表现十分亮眼。2023Q1德龙激光和大族激光收入端出现明显下滑，其中德龙激光主要系部
分设备验收不及预期，大族激光多项业务出现不同程度下滑，其中PCB设备下滑尤为明显。
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图：2022-2023Q1激光行业归母净利润分别为42、9亿元，
分别同比-17%、-1%

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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利润端：2022年通用激光承压，新能源设备加速提升

图：2022-2023Q1联赢激光、海目星利润端大幅增长

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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◆ 2022年和2023Q1十四家激光企业分别合计实现归母净利润42、9亿元，分别同比-17%和-1%，

2022年利润端明显承压，主要系通用激光需求疲软，叠加部分企业研发投入力度加大。

◆ 分企业来看：1）控制系统：2022年和2023Q1柏楚电子归母净利润分别同比-13%和+29%，弱

于收入端表现，侧面反映出盈利水平有一定下滑。2）激光器：2022年和2023Q1锐科激光归母

净利润分别同比-91%和+111%，2022年受产品降价影响，出现大幅下滑，2023Q1开始明显修复。

2022年和2023Q1英诺激光归母净利润分别同比-70%和-140%，主要系收入端承压背景下，研发

费用率大幅上提。3）激光设备：2022年和2023Q1联赢激光归母净利润分别同比+190%和

+490%，优于收入端表现，规模效应下盈利水平提升逻辑快速兑现。2022年和2023Q1德龙激光

归母净利润分别同比-23%和-80%，主要系研发力度加大，费用率明显提升。



图：2022-2023Q1激光行业销售净利率出现明显下滑

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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盈利水平：2022年净利率大幅下滑，2023Q1开始触底修复

◆ 2022年十四家激光企业销售净利率为9.15%，同比-3.21pct，盈利水平大幅下滑，主要系通用激

光行业价格战较为激烈，相关激光器、激光设备企业盈利水平明显下滑。2023Q1十四家激光企
业销售净利率为10.25%，同比+0.06pct，盈利水平开始触底修复。

◆ 细分企业来看：1）控制系统：2022年和2023Q1柏楚电子销售净利率分别为54.77%和51.22%，分
别同比-5.33pct和-3.98pct，依旧领跑激光行业；2）激光器：2022年和2023Q1锐科激光销售净利

率分别为1.82%和5.81%，分别同比 -12.91pct和+2.76pct，2023Q1开始明显回升；2022和2023Q1英

诺激光销售净利率分别为7.47%和-8.99%，分别同比-11.99pct和-25.35pct，大幅下滑。3）激光设
备：2023Q1大族激光销售净利率为6.39%，同比-4.17pct，短期承压。联赢激光和海目星净利率快

速提升，2022年和2023Q1联赢激光销售净利率分别为9.46%和11.49%，同比+2.88pct和+7.46pct，

提升尤为明显。由于研发投入力度加大，2022年和2023Q1德龙激光净利率出现明显下滑。

图：2022-2023Q1柏楚电子净利率领跑激光行业

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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图：2022-2023Q1激光行业销售毛利率略有下滑

资料来源：Wind，东吴证券研究所 7

毛利端：整体略有下滑，2023Q1光纤激光器快速回升

◆ 2022年和2023Q1十四家激光企业销售毛利率分别为30.86%和30.85%，分别同比-1.54pct和-

0.23pct，2022年出现一定下滑，同样主要系通用激光领域中激光器、激光设备市场竞争加剧。

◆ 细分企业来看：1）控制系统：2023Q1柏楚电子和金橙子销售毛利率分别为78.54%和58.29%，

分别同比持平、+1.28pct，表现十分出色；2）激光器：2022年锐科激光销售毛利率为18.06%，
同比-11.29pct，2023Q1回升至23.77%，同比+2.58pct，明显改善。2022年和2023Q1英诺激光销

售净利率分别为52.58%和50.40%，分别同比+2.73pct和-3.52pct，表现优于光纤激光器。3）激

光设备：2022年和2023Q1大族激光销售净利率分别为35.22%和32.82%，同比-2.33pct和-4.28pct，
明显下滑。新能源设备领域，2022年联赢激光、海目星、帝尔激光销售毛利率分别为35.94%、

30.50%和47.09%，同比-1.10pct、+5.58pct和+1.67pct，表现较为稳健。此外，德龙激光毛利端

表现十分出色，2023Q1销售毛利率达到51.35%，同比+0.35pct，领跑激光设备企业。

图：2022-2023Q1柏楚电子毛利率领跑激光行业

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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图：2022-2023Q1激光行业期间费用率有所提升

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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费用端：研发投入力度加大，期间费用率明显上提

◆ 2022年和2023Q1十四家激光企业期间费用率分别为21.31%和24.00%，分别同比+0.75pct和

+2.97pct，2023Q1明显上升，主要系收入端承压背景下，部分企业加大研发投入力度。2022年

和2023Q1十四家激光企业研发费用率分别为9.12%和9.79%，分别同比+1.38pct和+1.96pct。

◆ 细分企业来看：1）英诺激光、长光华芯、大族激光、德龙激光和金橙子期间费用率提升较为
明显，2022年分别同比+8.21pct、+11.31pct、+2.07pct、+5.24pct和+10.41pct，2023Q1分别同比

+21.31pct、+9.90pct、+9.49pct、+17.59pct和+7.32pct，是压制净利率表现的重要原因。2）联赢

激光费用前置现象明显缓解期间费用率明显下降，2022年和2023Q1期间费用率分别为25.18%

和26.60%，分别同比-6.99pct和-9.23pct，规模效应持续体现，是净利率提升的主要驱动力。

图：2022-2023Q1英诺激光、德龙激光期间费用率大幅提升

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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图：2022-2023Q1激光行业经营活动现金流有所好转

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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现金流：订单加速交付，经营活动现金流整体表现向好

◆ 2022年和2023Q1十四家激光企业经营活动现金流净额分别为29.97和-4.47亿元，分别同比增加

1.42和8.46亿元，经营质量加速好转，我们判断主要系疫情放开后订单加速交付。

◆ 细分企业来看：1）2022年大族激光经营活动现金流净额为6.50亿元，同比下降6.61亿元，对

2022年激光行业经营活动现金流整体表现有明显拖累，我们判断主要系多项业务板块下游需求

有所承压。2023Q1公司经营活动现金流净额为-2.36亿元，同比提升4.51亿元，明显好转。此外，

2022年和2023Q1联赢激光经营活动现金流净额分别为-1.99和-0.75亿元，分别同比下降1.89和

0.46亿元，我们判断主要系订单充足，原材料备货增加，订单尚未大规模交付确认；2）2022

年和2023Q1华工科技、柏楚电子经营活动现金流净额持续好转，经营质量积极向好。

图：2022-2023Q1华工科技、柏楚电子等经营活动现金流
明显好转

资料来源：Wind，东吴证券研究所（单位：亿元）
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图：2022-2023Q1激光行业存货周转天数有所增加

资料来源：Wind，东吴证券研究所
10

运营能力：存货周转逐步企稳，应收账款周转放慢

◆ 2022年末十四家激光企业存货周转天数为309天，同比提升46天（+15%）。2022年激光行业存

货周转有所放缓，我们判断主要系2022年通用激光需求较为疲软，叠加上半年疫情影响订单交

付所致。2023Q1末十四家激光企业存货周转天数为373天，同比提升3天（+1%），基本持平。

◆ 2022年末和2023Q1末十四家激光企业应收账款周转天数分别为98和125天，分别同比提升13天

（+13%）和17天（+15%），行业回款能力整体有一定下滑。细分企业来看，部分激光设备企

业应收账款周转天数明显增加，其中2023Q1末大族激光、帝尔激光和德龙激光应收账款周转天

数分别为256、134和152天，分别同比+62%、+27%和+50%。

图：2022-2023Q1激光行业应收账款周转天数有所增加

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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图：2022-2023Q1激光行业合同负债分别为71、83亿元，
分别同比+41%、+50%

资料来源：Wind，东吴证券研究所 11

合同负债：新能源设备签单饱满，合同负债延续快速增长

◆ 2022年末和2023Q1末十四家激光企业合同负债分别为71.43和82.64亿元，分别同比+41%、
+50%，持续高增长，主要受益于新能源激光设备企业签单饱满，预收款项较多。

◆ 细分企业来看：1）联赢激光：2022年底和2023Q1末合同负债分别为17.20和18.10亿元，分别同
比+47%和+20%。截至2022年末，公司在手订单约45.31亿元（含税），同比增长32.40%。2）
海目星：2022年底和2023Q1末合同负债分别为25.17和29.35亿元，分别同比+71%和+88%。2022 

年公司新签订单约 77 亿元（含税），同比增长约 35%；2022年底在手订单约 81 亿元（含税），
同比增长约 59%。2023 Q1公司新签订单约 13 亿元（含税），同比增长约 25%，2023Q1末在手
订单累计约 84 亿元（含税）。3）帝尔激光：2022年底和2023Q1末合同负债分别为7.25和8.94

亿元，分别同比+62%和+118%，我们判断订单同样实现大幅增长。

图：2022-2023Q1激光设备企业合同负债明显增加

资料来源：Wind，东吴证券研究所（单位：亿元）
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图：2022-2023Q1激光行业存货分别为179、196亿元，
分别同比+19%、+16%

资料来源：Wind，东吴证券研究所 12

存货：新能源设备企业高增长，激光器库存水位快速下降

◆ 2022年末和2023Q1末十四家激光企业存货合计分别为179.02和195.61亿元，分别同比+19%和

+16%，保持快速增长，同样主要系新能源激光设备企业在手订单较为饱满。

◆ 细分企业来看：1）新能源设备：截至2022年底，联赢激光和海目星存货分别为26.08和34.34

亿元，分别同比+45%和+83%，主要受益于新签订单较多，同时2022Q4疫情一定程度上影响

设备交付。截至2023Q1末，联赢激光和海目星存货分别为28.29和41.63亿元，分别同比+28%

和+75%，仍保持在较高水平。此外，2022年底和2023Q1末帝尔激光存货分别达到8.58和10.81

亿元，分别同比+29%和+60%，进一步验证订单充足。2）光纤激光器：截至2023Q1末，锐科

激光库存约为11.56亿元，同比-22%，明显回落，进一步验证下游需求回暖。

图：2022-2023Q1激光设备企业存货明显增加

资料来源：Wind，东吴证券研究所（单位：亿元）
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图：3月份新增人民币贷款3.89万亿元，超市场预期

资料来源：Wind，东吴证券研究所 13

图：2023年3月固定资产投资完成额累计同比+8%

资料来源：Wind，东吴证券研究所

图：2023年1-3月份PMI连续站在枯荣线之上

资料来源：Wind，东吴证券研究所

制造业复苏迹象已经显现，看好通用激光行业高弹性修复
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图：3月份新增社融5.38万亿元，同比+16%

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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◆ 多项宏观数据明显改善，3月份人民币贷款再次超出市场预期，2023年制造业有望逐步复苏。
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图：我国激光行业较制造业表现出更强成长弹性

资料来源：中国激光产业发展报告，Wind，东吴证券研究所

图：2020年疫情缓解后激光企业营收同比快速提升

资料来源：Wind，东吴证券研究所
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◆ 从基本面来看，激光行业是典型成长型赛道，在

制造业上行周期中有望表现出更高成长弹性。

2010-2021年我国激光设备销售收入CAGR高达

21%，2021年达到821亿元，是典型的成长赛道。

历史数据表明，我国激光行业与制造业增速存在

一定相关性，在制造业上行时成长弹性更大，在

制造业疲软时依旧保持一定增速，受制造业周期

性波动带来的负面影响相对较小。参考2020年通

用激光行业表现，我们看好2023年激光行业在制

造业复苏后快速反弹，重回快速增长通道。

制造业复苏迹象已经显现，看好通用激光行业高弹性修复

图：2020年切割占我国工业激光设备41%市场份额

资料来源：《中国激光产业发展报告》，东吴证券研究所



图：相较其他通用自动化环节企业，激光行业重点标的股价具备较大补涨空间

资料来源：Wind，东吴证券研究所（纵轴为当前股价相较2022/10/10日股价涨幅）
15

◆ 从股价表现来看，2022年10月份以来通用自动化主线行情启动，相关刀具（欧科亿、华锐精

密）、机床（海天精工、纽威数控等）等标的股价涨幅超过50%。作为通用自动化主线之一，

激光行业（柏楚电子、锐科激光、大族激光等）标的股价尚未明显启动，看好后续补涨空间。
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图：柏楚电子激光切割控制系统销售单价较为平稳

资料来源：柏楚电子公告，东吴证券研究所（万元/套）
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激光切割控制系统：激光最优环节，深度受益制造业复苏

图：我们预计2022-2025年我国激光切割控制系统市场规模CAGR将达24%

资料来源：中国激光产业发展报告，柏楚电子招股说明书，东吴证券研究所测算

2017 2018 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 2025E

中低功率激光切割设备销量（万台） 2.25 2.90 3.40 4.20 5.00 4.00 6.00 7.20 8.28

yoy 28.89% 17.24% 23.53% 19.05% -20% 50% 20% 15%

高功率激光切割设备销量（万台） 0.48 0.60 0.70 1.30 2.20 2.75 4.40 6.16 8.01

yoy 25.00% 16.67% 85.71% 69.23% 25% 60% 40% 30%

中低功率激光控制系统价格（万元/套） 1.51 1.46 1.42 1.35 1.30 1.25 1.23 1.20 1.18

yoy -3.31% -2.74% -4.93% -4.00% -3.50% -2.00% -2.00% -2.00%

高功率激光控制系统价格（万元/套） 7.8 7.25 6.53 5.88 5.35 4.92 4.58 4.30 4.09

yoy -7.05% -9.93% -9.95% -9.00% -8.00% -7.00% -6.00% -5.00%

中低功率控制系统市场规模（亿元） 4.23 4.83 5.67 6.48 5.00 7.35 8.65 9.75

高功率控制系统市场规模（亿元） 4.35 4.57 7.64 11.77 13.54 20.14 26.51 32.74

钣金激光切割控制系统总市场规模（亿元） 8.58 9.40 13.31 18.25 18.54 27.50 35.16 42.49 

yoy 9% 42% 37% 2% 48% 28% 21%

◆ 行业无价格战&高功率激光渗透率提升，激光切

割控制系统环节具备更高的增速。我们预计

2022-2025年我国激光切割控制系统市场规模分

别为18.54、27.50、35.16、42.49亿元，分别同比

增长2%、48%、28%、21%，在中长期内将保持

快速发展的态势，高于激光行业整体增速。 0
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激光切割控制系统：激光最优环节，深度受益制造业复苏

图：柏楚电子高功率控制系统市占率正在快速提升

资料来源：中国激光产业发展报告，柏楚电子公告，东吴证券
研究所测算（注:按销售量）

◆ 激光切割控制系统竞争格局较好，是激光行业最优质环节，最直接的体现是柏楚电子产品单

价保持坚挺，充分受益于激光器和激光设备降价带来的需求放量。柏楚电子在稳固中低功率

龙头地位的同时，高功率产业化正在快速突破。具体来看：

◆ ①中低功率：基本国产化，我们粗略估算2020年柏楚电子市占率约70%，市场份额持续坚挺。

②高功率：市场长期被德国PA等海外企业垄断，柏楚电子为本土唯一供应商，市场份额快速

提升，我们判断2022年柏楚电子在本土高功率领域市场份额已达到30-40%（按销售量）。

图：2020年柏楚电子中低功率控制系统市占率约70%

资料来源：中国激光产业发展报告，柏楚电子公告，东吴证券
研究所测算（注：按销售量）
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光纤激光器：盈利修复空间较大，高功率需求持续旺盛

图：2023Q1锐科激光毛利率、净利率明显修复

资料来源：中国激光产业发展报告，东吴证券研究所

图：2021年锐科激光在我国市占率达到27.3%

资料来源：中国激光产业发展报告，东吴证券研究所（注：
按销售额）
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◆ 2022年国产光纤激光器市场竞争加剧，利润端修复空间较大。下游需求疲软背景下，为争取市场

份额，2022年锐科激光产品降价幅度较大。若按照出货量口径，我们判断2022年其市场份额已提

升至30%-40%。大幅降价背景下，2022年锐科激光毛利率大幅下滑。展望2023年，随着通用激光

需求回暖，叠加锐科激光高价质量库存消化、降本措施奏效，利润端有较大修复空间。

◆ 高功率市场需求快速放量，贡献新增长点。2021年锐科激光万瓦以上销量超过2380台，同比

+243%，6kW及以上销量超5900台，同比+175%。2022 年锐科激光高功率产品销售台数同比

+128%，其中万瓦激光器销售台数同比+35%，在制造业承压背景下高功率需求依旧旺盛。
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激光设备：激光切割格局分散，关注新应用领域0到1突破

图：2021年我国激光切割成套设备市场份额分散

资料来源：中国激光产业发展报告，东吴证券研究所（注：
按销售额）
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图：激光适用于众多先进制造领域的多种精细微加工

资料来源：OFweek，东吴证券研究所

◆ 整体来看，我国激光设备行业整体市场格局较为

分散，这主要系传统的切割和打标通用性较强，

门槛较低，本土中小企业众多，竞争较为激烈。

分领域来看，低功率激光加工设备已基本国产化

，高功率激光加工设备国产化空间依旧较大。

◆ 作为精细微加工的先进制造工艺，激光在半导体

、光伏、锂电等领域的应用潜力正在快速放大。

建议关注激光在钙钛矿电池、Micro LED巨量转

移、SiC切片等新应用领域的0到1突破。
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投资建议：

◆ 投资建议：

制造业逐步复苏背景下，通用激光有望表现出较强增长弹性。此外，建议关注激光精细微加工

在新应用领域的0到1突破。重点推荐【柏楚电子】【德龙激光】【锐科激光】【联赢激光】【

大族激光】等细分赛道龙头，建议关注【金橙子】【海目星】【长光华芯】【英诺激光】等。

表：激光行业重点公司估值表（股价截至2023年4月28日）

资料来源：Wind，东吴证券研究所（注：柏楚电子、德龙激光、联赢激光、锐科激光和大族激光盈利预测来自东
吴证券研究所，海目星、英诺激光、金橙子盈利预测来自Wind一致预期）

2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E

688188.SH 柏楚电子 285.54 195.61 6.96 9.31 11.81 41 31 24

688170.SH 德龙激光 44.04 42.61 0.92 1.55 2.37 48 28 19

300747.SZ 锐科激光 146.85 25.91 3.65 5.97 8.88 40 25 17

688518.SH 联赢激光 93.43 27.70 5.04 7.31 9.38 19 13 10

002008.SZ 大族激光 274.81 26.12 14.86 20.58 26.77 18 13 10

688559.SH 海目星 92.39 45.80 7.49 10.68 11.57 12 9 8

301021.SZ 英诺激光 36.95 24.39 0.71 1.08 - 52 34 -

688291.SH 金橙子 30.00 29.22 0.68 0.99 1.23 44 30 24

34 23 16平均

代码
归母净利润（亿元） PE股价

（元）

市值

（亿元）
公司名称
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风险提示：

✓ 宏观经济增长不及预期：激光行业需求与制造业景气度紧密相关，若宏观经济增长不及预期

，制造业景气度下行，则对激光行业需求会造成明显影响。

✓ 激光行业竞争加剧：随着各环节国产化率提升，行业玩家增多，市场竞争可能进一步加剧，

进而对行业盈利水平造成明显影响。

✓ 中美贸易战对上游元器件进口和下游设备出口的影响：激光各环节均有部分核心零部件仍

高度依赖进口，若国际贸易摩擦恶化，则会对本土企业生产经营造成一定影响。此外，也会

对激光设备的海外业务拓展造成一定影响。

✓ 激光器及核心元器件国产化进程不及预期：若核心零部件国产化不及预期，则可能会本土

激光企业垂直整合降本和大规模产业化造成一定影响。
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