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摘要 

2 请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 

国内领先的光存储企业，具备光存储全产业链能力 
公司是国内领先的光存储企业，具备“介质-设备-解决方案”的光存储全产业链能力。光存储介质优势
明显，行业地位领先，是全球九家中唯一一家 BD-R 底层编码策略通过国际蓝光联盟认证的大陆地区光存
储企业。经过2017年的让利扩张，目前公司毛利率已恢复正常水平，净利润大幅增长。 
 

我国将成全球最大数据圈，光存储更适应大数据分层要求 
IDC预计2018至2015年，我国数据圈年均复合增长率将达到 30.35%，将成为全球最大数据圈，其中，企业
产生数据将成主流。光存储使用寿命长成本低，更适应大数据分层要求，行业有望高速发展。 
 

产业链向下延伸，拓展解决方案应用切入存储服务领域 
公司正实现由光存储设备向解决方案的延伸，解决方案项目数量快速增长，且大型项目数明显增加，解
决方案营收及占比迅速增长。未来公司将持续向下游拓展，切入存储服务领域，形成“介质—设备—解
决方案—存储服务”的产业链条。 
 

风险提示：行业竞争加剧；技术授权风险；向存储服务领域延伸不及预期；IPO不及预期。 
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1、国内领先的光存储企业，具备光存储全产业链能力 

1.1 公司具备“介质-设备-解决方案”的光存储全产业链能力 

• 公司是国内领先的光存储企业，是国内唯一从最底层光存储介质技术发展为具备全产业链产品服务的

光存储科技企业。公司早期为消费级市场提供蓝光存储介质，2014年开始，公司逐步向面向企业级市

场的光存储设备及解决方案发展，形成了“介质-设备-解决方案”的光存储全产业链能力。 

图2  存储介质行业格局 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

图1  公司主要产品与发展历程 
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1、国内领先的光存储企业，具备光存储全产业链能力 

1.2 公司光存储介质优势明显，在光存储行业地位领先 

• 公司是唯一入选工信部“2018 年工业强基工程存储器一条龙”的光存储上游材料、生产设

备制造和光存储制造企业，是全球九家中唯一一家 BD-R 底层编码策略通过国际蓝光联盟认

证的大陆地区光存储企业。 

图3  公司基础平台与主要产品 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 
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1、国内领先的光存储企业，具备光存储全产业链能力 

1.3 毛利率恢复正常水平，净利润大幅增长 

图4  公司毛利率情况 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

• 营收方面，公司营收由2016年的1.49亿元增长至2018年的4.02亿元，复合增长率为63.96%。 

• 毛利率方面，由于2017年公司加大力度进行解决方案服务的标杆项目树立及相关行业应用的打通，当年让

利较多，目前，公司解决方案产品市场已趋于稳定，毛利率水平恢复，2018年毛利率达49.68%。 

• 毛利率回归促进了公司盈利水平提升，2018年，公司归母净利润达1.05亿元，同比增长95.63%。 

图5  公司营收及归母净利润情况 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 
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2、我国将成全球最大数据圈，光存储更适应大数据分层要求 

2.1 中国将成全球最大数据圈，企业产生数据将成主流 

图6  全球数据圈规模与增长预测 

资料来源：IDC、招股说明书、天风证券研究所 

• 全球数据量将迅猛增长，中国将成全球最大数据圈。IDC预计，全球数据圈将从2018年的32ZB增长至2025 

年的175ZB，增幅超5倍。中国数据圈将由7.6ZB增长至48.6ZB，成全球最大数据圈，年均复合增长率将达到 

30.35%，占全球数据圈的27.8%。 

• 其中，企业产生的数据显著增长，将成为我国数据圈的主要部分。 IDC预计，我国企业产生的数据占比将

由2015年的 49%增长到2025 年的 69%。 

图7  我国消费者与企业产生的数据圈情况 

资料来源：IDC、招股说明书、天风证券研究所 
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2、我国将成全球最大数据圈，光存储更适应大数据分层要求 

2.2 光存储使用寿命长成本低，更适应大数据分层要求 

图8  光存储介质的性能优势 

资料来源：松下官网，招股说明书、天风证券研究所 

• 数据呈分层特点，冷数据为绝大多数。按照“二八定律”，经过一段时间的使用，80%的数据将变为冷数据。 

• 光存储介质较磁、电存储而言，使用寿命更长，通常可保存50年以上，且不调用时几乎不耗电，耗电较少

成本较低，更适应冷数据的存储要求。 

图9  数据分层情况 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 
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3、产业链向下延伸，拓展解决方案应用切入存储服务领域 

3.1 公司正实现由光存储设备向解决方案的延伸 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

表1  公司解决方案市场进展 

• 公司于2015年起开始提供解决方案，实现由光存储设备向解决方案的延伸。 

• 公司于2017年承接绿色数据中心示范基地“UnitedDATA（华中）云数据中心”，切入大型绿色数据中

心市场，并承接多行业项目，为未来发展做好铺垫。 

• 公司解决方案项目数量快速增长，由2016年的2个增长至2018年的30个，且大型项目数明显增加。 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

图10  公司解决方案项目数量情况 

时间 主要进展 

2015 开始提供解决方案产品 

2016 
加大解决方案拓展力度，为区域性中小型
数据中心提供解决方案 

2017 

切入大型绿色数据中心市场并梳理标杆项
目，承接绿色数据中心示范基地
“UnitedDATA（华中）云数据中心”；
并承接不同行业应用项目以丰富公司解决
方案的行业应用领域 

2018 解决方案项目数量迅速增加 

20197045/36139/20190407 10:38



9 

3、产业链向下延伸，拓展解决方案应用切入存储服务领域 

3.1 公司正实现由光存储设备向解决方案的延伸 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

图11  光存储设备使用方向情况 

• 从公司历年光存储设备使用方向上看，单独销售占比减少，解决方案领用数量大幅增加，由2016年的43套

增长至2018年的160套。 

• 公司解决方案营收及占比迅速增长。2016年至2018年，公司解决方案营收由3541.90万元增长至2018年的

3.20亿元，收入占比由23.71%提升至80.35%。 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

图12  公司解决方案营收及占比 
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3、产业链向下延伸，拓展解决方案应用切入存储服务领域 

3.2 持续向下游拓展，切入存储服务领域 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

• 在经历了向解决方案的延伸后，公司从战略角度持续向下游拓展，计划切入存储服务领域，形成“介

质—设备—解决方案—存储服务”的产业链条。 

• 公司计划进行紫晶绿色云存储中心项目建设，立足华南区域市场，提供大数据绿色存储服务，打通从存

储介质到终端数据存储服务的完整数据生命周期管理。该项目募资投入31447.10万元，除补充运营资金

项目外，为公司其余所有募资投入项目之最。 

表2  紫晶绿色云存储中心项目情况 

项目 具体内容 

投资金额 投资总额 31447.10 万元 

项目概况 
建设紫晶绿色云存储中心，主要面向华南地区，为政务、交通、金融、医疗、教
育等多个对数据安全和长期保存有需求的行业，提供高效、安全、节能、绿色的
数据存储服务 

与现有业务关系 
向下游的数据存储服务延伸，提供与目前市场数据中心相比具有针对性、差异化
存储服务特点的数据中心服务，并形成“介质—设备—解决方案—存储服务”的
产业链条 
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1、行业竞争加剧。公司的主要优势在于光存储介质生产能力，在光存储设备及
解决方案方面优势丌明显，行业竞争戒影响公司业绩增长。 
 
2、技术授权风险。蓝光存储规格技术需要获得 One-Blue、LLC.等国际机构授权，
公司技术授权戒存在续约风险。 
 
3、向存储服务领域延伸不及预期。公司在存储服务领域缺乏经验，行业竞争对
手较多，公司向存储服务领域延伸戒丌及预期。 
 
4、IPO不及预期。目前公司上市申请暂处于交易所受理状态，戒无法通过审核程
序。 

4、风险提示 
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 股票投资评级 
 自报告日后的6个月内，相对同期沪 
 深300指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的6个月内，相对同期沪 
 深300指数的涨跌幅 

 买入  预期股价相对收益20%以上 

 增持  预期股价相对收益10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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分析师声明 
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券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

一般声明 
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