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福晶科技（002222） 

——市场需求平稳复苏，晶体材料及器件增长迅猛 

主要观点： 

◆晶体材料全球龙头，生长技术领先。公司晶体类产品是构成

固体激光器的核心元件，主要包括 LBO、BBO、KTP 及 Nd:YVO4 等，

其中 LBO晶体全球市场占有率维持 60%以上，BBO 晶体的全球市场占

有率达 40%，而广泛应用于商业和工业加工激光的 KTP晶体，全球市

场占有率也高达 30%，激光晶体 Nd：YVO4 在全球公司拥有约 30%的

市场占有率。公司拥有国际先进的镀膜设备和检测设备，建立了“原

料合成－晶体生长－定向－切割－粗磨－抛光－镀膜”等完整的产

业链，晶体生长技术处于全球领先水平。 

◆微加工和打标应用驱动固体激光器发展，晶体材料业务受益。

2015 年固体激光器在半导体/电路板/显示器微加工和增材领域在工

业激光器中占比超过 60%，打标应用领域虽然固体激光器目前占比仅

为 8.8%，但是数额较大，为 5020 万美元。荣格工业预计在 2016 年

激光增材制造增长率超过 37%，达 8880 万美元的规模；全球激光打

标市场则达 5908亿美元。固体激光器强劲发展势头，带动了晶体相

关产品的需求增长，尤其是紫外激光及电光调 Q 相关等产品，公司

今年上半年晶体类产品实现 41.94%的增长。 

◆光学元器件业务竞争激烈，激光器件得益于光纤激光器快速

增长。光学元器件市场一共有两三千种元件，公司现有生产规模约

两三百种，市场内企业大多规模较小，行业竞争激烈，毛利率较低。

公司激光器件业务主要是为光纤激光器提供器件，据 Strategies 

Unlimited 报告显示，2015 年全球光纤激光器销售收入占总体工业

激光器市场的 54%，且同比增长高达 16%。公司激光器件得益于光纤

激光器快速增长，2016 年上半年激光器件销售收入同比增长高达
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投资评级 增持 

评级变动 首次 

总股本 4.28 亿股 

流通股本 4.20 亿股 

ROE（加权） 5.23% 

每股净资产 1.50 元 

当前股价* 16.26元 

注：上述财务数据截止 2016年半年报 
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98.67%，我们预计未来两年维持高增长。 

投资建议： 

公司海外收入占比达到6成以上，去年以来人民币呈现贬值趋势，

对公司带来一定的正面影响，考虑汇率贬值的影响，我们预计公司

2016-2017年的净利润分别为5599万元、6898万元，EPS分别为0.13

元、0.16元，对应PE为125.08倍、101.63倍，目前被动元件行业PE

（TTM，剔除负值）中位数为66.55倍。考虑到公司下游市场需求平

稳复苏、晶体材料及器件增长迅猛，我们认为可享有一定的估值溢

价，首次给予其“增持”投资评级。 

风险提示： 

下游激光器出货量放缓、人民币汇率大幅波动。 

主要财务数据及预测 

关键指标 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 

营业收入（百万元） 178.04  202.01  210.56  274.72  320.78  

    增长率 -2.48% 13.46% 4.23% 30.47% 16.77% 

归属母公司股东净利润（百万元） 39.24  -15.35  35.57  55.99  68.98  

    增长率 -3.62% -139.14% 331.66% 57.39% 23.21% 

基准股本（百万） 285.00  285.00  285.00  427.50  427.50  

每股收益（元） 0.14  -0.05  0.12  0.13  0.16  

销售毛利率 51.18% 52.74% 51.64% 53.77% 53.97% 

净资产收益率 6.24% -2.63% 5.73% 8.03% 8.70% 

数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所 
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1 公司基本情况 

1.1 公司主营业务情况 

公司主营业务属于光电子产业中的信息功能材料行业，主要从事光学晶体、晶体材料、激

光器件的制造及其技术咨询、技术服务。公司产品大致分为非线性光学晶体元器件、激光晶体

元器件、激光光学元器件和激光器件四大类，其中非线性光学晶体元器件主要为 LBO（三硼酸锂）、

BBO（低温相偏硼酸钡）、KTP（磷酸钛氧钾）等，激光晶体元器件主要为 Nd:YVO4（掺钕钒酸钇）

等，激光光学元器件包括透镜、反射镜、波片、窗口片等，激光器件主要包括隔离器、准直器、

电光开光等。公司业务条线主要由三个事业部构成，它们分别是：晶体事业部、光学事业部以

及器件事业部。 

图表 1 公司业务部门构成 

 

                                    资料来源：公司官网，长城国瑞证券研究所 

图表 2 公司营业收入结构                            图表 3 公司毛利结构 

   

数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所         数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所 

2016年上半年，公司主营业务平稳增长，实现营业收入14361.79万元，比上半年同期增长

33.69%；实现营业利润3963.09 万元，比上年同期增长16.29%；实现归属于上市公司股东的净利

润3322.95万元，比上年同期增长7.73%。 

福建福晶科技有限公司 

晶体事业部 光学事业部 器件事业部 

53.34 50.75 46.09 45.71 

20.56 26.18 30.21 
25.09 

17.28 15.43 18.43 
21.63 

8.82 7.64 5.26 7.57 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2013 2014 2015 2016H1

非线性光学晶体元器件 激光光学元器件 激光晶体元器件 其他

76.97 
68.70 66.17 63.59 

6.56 
14.79 15.52 18.38 

12.65 12.49 15.76 15.43 

3.82 4.02 2.55 2.60 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2013 2014 2015 2016H1

非线性光学晶体元器件 激光光学元器件 激光晶体元器件 其他



 

 5 / 12 

 

公司研究 

请参阅最后一页的股票投资评级说明和法律声明 

1.2 公司主要财务数据概览 

图表 4 近 5年来公司营业收入及同比增速           图表 5 近 5年来归属于母公司净利润及同比增速 

 

  数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所            数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所 

图表 6 近 5年来公司销售毛利率与净利率             图表 7 近 5年来公司净资产收益率 

   

  数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所              数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所 

 

2 晶体材料全球龙头，产品销售受益固体激光器强劲发展势头 

2.1 晶体材料全球龙头，生长技术领先 

公司经过二十多年的发展，已成为全球规模最大的LBO、BBO非线性光学晶体及其元器件的生
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产企业，子公司青岛海泰光电技术有限公司是国内最大的KTP非线性光学晶体供应商，也是全球

重要的Nd：YVO4晶体供应商。公司产品已被全球各大激光器公司广泛采用，在客户中享有良好的

声誉，并树立了良好的品牌形象。公司品牌“CASTECH”已在全球激光界树立起高技术、高品质、

优质服务的市场形象，被业内誉为“中国牌晶体”。公司与主要的工业客户和经销商形成了稳定

的合作关系，尤其是美国四大激光器都是公司稳定的销售客户，在美国、法国、德国、日本、英

国等国家都建立了销售商网络，形成了完善的国际销售渠道，培育了一支专业化的营销队伍，能

够在全球提供快速、优质的销售服务和技术支持。 

公司拥有国际先进的镀膜设备和检测设备，建立了“原料合成－晶体生长－定向－切割－粗

磨－抛光－镀膜”等完整的产业链，在原材料配方、晶体生长设备设计、生长工艺、晶体抛光、

镀膜等生产环节积累了独特的工艺和技术。公司已研制出大尺寸、有晶面的LBO 晶体，提高了晶

体质量，生长周期由原来的6个月减少到3个月，缩短了生长周期，晶体生长技术处于全球领先水

平；拥有了先进的抛光、镀膜设备和工艺，加工水平达到全球先进水平。公司产品的高品质，已

不仅取决于某个工艺或单个环节，更主要是得益于从物质微观结构、合成、原料配方，到晶体生

长、冷加工、镀膜等多个环节、多个技术的集成优势。 

图表 8 晶体生产制作过程 

 

资料来源：公司推介资料，长城国瑞证券研究所 

目前，LBO晶体全球市场占有率维持60%以上；BBO作为由中国科学院物质结构研究所首次发



 

 7 / 12 

 

公司研究 

请参阅最后一页的股票投资评级说明和法律声明 

现和研制的新型紫外倍频晶体，由公司进行生产和销售，公司享有熔盐法生产BBO晶体的专利知

识产权，全球市场占有率达40%；广泛应用于商业和工业激光的KTP晶体，公司全球市场占有率达

30%；激光晶体Nd：YVO4公司在全球拥有约30%的市场占有率。 

图表 9 公司主要晶体产品全球市场占有率及图示 

产品 
全球市场

占有率 
主要应用 图例 

LBO 60%以上 

二倍频方面：医用与工业用途的

Nd:YAG 激光，科研与军事用途的高功

率 Nd:YAG与 Nd:YLF激光。三倍频方

面：Nd:YAG与 Nd:YLF激光，光学参

量放大器(OPA)与光学参量振荡器

(OPO)，高功率 1340nm的 Nd:YAP 激光

的二,三倍频 

 

BBO 40% 

Nd:YAG 和 Nd:YLF激光的二、三、四、

五倍频。染料激光的倍频，三倍频和

混频。光学参量放大器(OPA)与光学参

量振荡器(OPO)。氩离子,红宝石和 Cu

蒸汽激光器的倍频。在全固态可调激

光,超快脉冲激光,深紫外激光等高、

精、尖激光技术领域的研发领域  

KTP 30% 

在商业和军用激光里被广泛使用，包

括实验室和医学系统, 射程探测器，

激光雷达，光通信和工业激光系统 

 

Nd:YVO4 30% 

在机械、材料加工、波谱学、晶片检

验、显示器、医学检测、激光印刷、

数据存储等多个领域得到广泛的应用 

 

        资料来源：公司官网，长城国瑞证券研究所 
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2.2 微加工和打标应用驱动固体激光器发展，晶体材料业务受益 

激光系统是由激光器、电子控制系统及相关设备组成的能够发射激光的设备系统。激光器是

产生、输出激光的设备，是激光及其技术应用的基础。激光器主要由泵浦源（激励能源）、激光

工作物质和光学谐振腔等三部分组成。泵浦源是为工作物质产生激光提供能量，主要有光能源、

电能源等，如泵浦灯、激光二极管（LD）等；激光工作物质是激光器的核心，是能够产生受激辐

射的物质，如激光晶体、半导体、二氧化碳、液体等；光学谐振腔是激光器的重要部件，由腔镜

等激光光学镜片组成，能使受激辐射的光在光学谐振腔内多次往返、维持振荡，并最终实现激光

输出。按照激光工作物质类别的不同，可将激光器分为气体激光器、液体激光器、固体激光器、

半导体激光器等，其中固体激光器是以激光晶体等固体材料作为激光工作物质的激光器。公司非

线性光学晶体和激光晶体元器件，主要应用于固体激光器（含全固态激光器）中，是固体激光器

发出激光、激光频率转换的核心元器件。 

图表 10 固体激光器结构 

 

资料来源：公司招股说明书，长城国瑞证券研究所 

图表 11 主要激光器类型及特点 

类型 特点 应用领域 

气体激光器 高功率、体积大、寿命短、调谐窄 工业、医疗、军事 

半导体激光器 小功率、体积小、寿命长、光束质量差 通讯、储存、显示 

液体激光器 中功率、寿命短、高分辨、有污染 工业 

固体激光器 高功率、寿命短、超宽调谐、光束质量好 工业、医疗、军事、电子 
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光纤激光器 高效率、体积小、维护少、光束质量好 工业、通讯、军事 

资料来源：互联网，长城国瑞证券研究所 

固体激光器是目前主流的工业级激光器之一，拥有脉宽窄、多波长、输出能量大、峰值功率

高及材料吸收好等特点，并且能做到一般气体激光器和光纤激光器无法做到的精细微加工和特殊

材料加工，已被广泛应用于各行业。据Unlimited Strategy报告显示，2015年全球固体激光器销

售额4.63亿美元，与2014年基本持平，其中中国市场销售约1.3亿美元，占全球28.3%，增长率为

8%，超过全球整体水平，表现出稳定的增长态势。 

图表 12 激光技术应用领域介绍 

  

资料来源：公司推介资料，长城国瑞证券研究所 

图表 13 2014-2015 年全球工业激光器及中国市场销售情况 

  
2014 2015 

全球 全球 中国 

固体激光器销售额(百万美元) 463.9 463.4   

同比增长率   0%   

光纤激光器销售额(百万美元) 1483.6 1713.7   

同比增长率   16%   

工业激光器销售额(百万美元) 2973.6 2180.1 530 

同比增长率   6.90% 18.90% 

资料来源： Strategies Unlimited，长城国瑞证券研究所 

从应用领域新的增长点来看，2015年固体激光器在半导体/电路板/显示器微加工和增材领域

占比都超过60%，表现最为突出。打标应用领域虽然固体激光器目前占比仅为8.8%，但是数额较

大，为5020万美元。3D打印技术近年来在中国也获得了迅猛发展，荣格工业预计在2016年激光增

材制造增长率超过37%，达8,880万美元的规模。在激光增材制造技术中，激光打标将会逐步取代

传统标识工艺，食品，饮品和药品等标识产业转型UV激光标识，未来打标领域的应用对固体激光

器的增量贡献越来越大。荣格工业预计2016年全球激光打标市场达5908亿美元，而因为UV固体激

光的特性，其将在食品、饮品和药品类等标识市场的占有率将呈几何倍数增长。 

全固态激光技术 

激光技术应用领域 

先进制造 激光显示 国防建设 信息通信 能源环保 科研仪器 激光医疗 
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图表 14 2015 年各激光微加工领域激光器及固体激光器的销售情况 

 
 

工业激光器

（百万美元） 

固体激光器

（百万美元） 
占比 

微加工 

半导体、电路板、显示器 113 69.8 61.8% 

金属 273.4 11.2 4.1% 

非金属 230.2 24.1 10.5% 

增材制造 64.8 41.8 64.5% 

太阳能 38.1 8.5 22.3% 

打标 568.6 50.2 8.8% 

总额 1288.1 205.6 31.9% 

材料加工 1891.9 257.7  

总额 3180 463.3  

资料来源：Strategies Unlimited，长城国瑞证券研究所 

图表 15 几类典型激光应用的激光器销售收入产值 

 2015（百万美元） 2016（百万美元） 增长率 

半导体、电路板、显示屏微加工 113 118.5 5% 

增材制造 64.8 88.8 37% 

激光打标 568.6 590.8 3.9% 

资料来源：Strategies Unlimited，长城国瑞证券研究所 

公司的核心产品已处于行业的优势地位，随着激光微加工应用的不断发展，2016年固体激光

器发展势头强劲，带动了晶体相关产品的需求增长，尤其是紫外激光及电光调Q相关产品需求旺

盛，公司充分发挥在该领域的龙头优势，合理安排产能，提升生产效率，今年上半年晶体类产品

实现41.94%的增长，继续保持了优势地位。但因公司的晶体产品仅占激光器总成本的8%，行业存

在市场容量较小的局限性。 

3 光学元器件业务竞争激烈，激光器件得益于光纤激光器快速增长 

激光光学元器件业务，行业竞争激烈，毛利率较低。公司从 2005 年开始，涉足光学元件业

务，但公司对该项业务有着准确的定位——有选择地发展激光光学元件市场，尤其是高端激光光

学元件产品的开发工作。产品主要包括：透镜、反射镜、波片、窗口片等。 

从光学元件市场来看，一共有两三千种元件之多，公司能做的也仅有两三百种，规模较小，

行业竞争激烈，毛利率较低。这也跟市场需求性质有密切关系，小批量多批次且订单的加工难度

普遍较高。公司一方面加强订单甄别与评估，根据自身优势，有选择性地开展业务，另一方面，
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加强工艺流程改进，提升生产效率，多方面开展成本控制。 

激光器件得益于光纤激光器快速增长。公司激光器件业务主要是为光纤激光器提供器件，器

件类型主要包括隔离器、准直器、电光开关等。据 Strategies Unlimited 报告显示，2015 年全

球光纤激光器销售收入占总体工业激光器市场的 54%，且同比增长高达 16%。激光器件得益于光

纤激光器快速增长，公司 2016 年上半年激光器件销售收入同比增长高达 98.67%，我们预计未来

两年维持高增长。 

4 盈利预测 

图表 16 盈利预测 

关键指标 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 

营业收入（百万元） 178.04  202.01  210.56  274.72  320.78  

    增长率 -2.48% 13.46% 4.23% 30.47% 16.77% 

归属母公司股东净利润（百万元） 39.24  -15.35  35.57  55.99  68.98  

    增长率 -3.62% -139.14% 331.66% 57.39% 23.21% 

基准股本（百万） 285.00  285.00  285.00  427.50  427.50  

每股收益（元） 0.14  -0.05  0.12  0.13  0.16  

销售毛利率 51.18% 52.74% 51.64% 53.77% 53.97% 

净资产收益率 6.24% -2.63% 5.73% 8.03% 8.70% 

数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所 
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