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行业相关股票 
 

股票 股票 归母净利润（百万元） PE 投资 评级 

代码 名称 2020 2021E 2022E 2020 2021E 2022E 上期 本期 

300747.SZ 锐科激光 296 510 712 102 59 42 买入 买入 

688188.SH 柏楚电子 371 544 715 132 90 69 买入 买入  
资料来源：德邦研究所（注：计算 PE 对应股价为 2021 年 8 月 3 日收盘价） 
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相关研究 
 
1.《制造业 PMI：极端天气因素不改

PMI 仍处于扩张区间，高技术制造业

再提速并持续引领》，2021.7.31 

2.《制造业 PMI：5 月 PMI 持续处

于扩张区间，高技术制造业表现亮

眼》2021.6.1 

3.《制造业：4 月 PMI 环比-0.8pp 为

51.1%，企业信心稳定制造业不改上

行步伐》2021.5.5 

4.《锐科激光（300747.SZ）：经营质

量上台阶，业绩亮眼弹性释放！

2021Q1 扣非归母净利同比+2039%

创上市以来新高》，2021.4.30  
 

激光行业：预计国内激光器企业市占率持续提升 
IPG 2021 年 Q2业绩点评：中国区收入同比+10%为 1.6 亿美元 

 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 事件：2021 年 8 月 3 日，IPG 公布 2021Q2 经营数据，Q2 单季共实现营收 3.7 亿

美元，同比+25%，其中来自我国的收入为 1.6 亿美元，同比+10%，环比+14%。

其 2021 年上半年来自我国的收入合计同比+40%为 3.0 亿美元。 

 IPG 毛利率提升验证行业价格战趋缓，我国激光器企业市占率有望进一步提升。从

毛利率来看，IPG Q2 单季度毛利率为 48.6%，同比+2.5pp，环比+1.1pp。虽然综

合毛利率的提升可能和新应用占比提升有关，但考虑到 IPG 来自切割应用的收入

占比较大（2020 年为 48%），对综合毛利率的影响较为明显，故其综合毛利率提

升也可一定程度验证切割行业价格战趋缓。同时，根据国内激光切割控制龙头柏楚

电子披露的半年度业绩预告来看，柏楚 Q2 单季归母净利环比增速约 36%、同比

增速约 100%，我国激光切割市场 Q2 环比和同比增速大概率超过 IPG 中国区切割

应用收入增速（我们认为 IPG 切割应用的增速应该较焊接等新应用慢，故而较整

体增速更慢），国内企业在切割领域的份额大概率继续上行。切割是光纤激光器最

重要的应用之一，国内光纤激光器龙头的业绩弹性有望加速释放。 

 IPG 对全年总收入同比增速预计较为保守，国内公司有望通过更快响应和更好供

应链管理实现更佳增长。IPG 在报告中指出，今年三季度来自中国的电池及精密加

工行业对激光器较为旺盛的需求是其全年收入增长的信心之一，但也考虑在中国

的切割业务订单交付期可能延长，以及公司及客户供应链受影响的不确定性，其对

于全年总收入的预计较为保守：IPG 预计全年总收入同比增速为 15%，即预计下

半年总收入为 6.6 亿美元，较 2021 年上半年小幅减少 7.5%。一方面，在电池、精

密加工等激光新应用中，国内企业已有技术积累和相应产品推向市场，有望通过更

快响应等提升在客户中的份额，另一方面，疫情和供应链等事项的解决能力是公司

竞争力的一个维度，国内公司有望通过更好的供应链管控能力实现更佳增长，国内

龙头在这种情况下有望展现更大优势。 

 看好激光持续高景气及空间打开，推荐行业龙头。在制造业上行周期中，激光行业

随着切割领域价格战趋缓及焊接、清洗、熔覆等新应用起量，竞争格局不断优化且

天花板快速打开。【锐科激光】是我国光纤激光器龙头，已完成上游产业链整合，

在传统和新应用中均处领先地位，同时通过管理架构优化、推出股权激励计划等方

式，持续赋能经营效率，成长具备高确定性，业绩具备高弹性；【柏楚电子】是我

国激光切割控制系统龙头，科学技术和应用技术积累深厚，围绕工艺、生产流程为

客户提供完整、易用的自动化、智能化解决方案，不断深挖护城河、将客户粘性维

持在高水平，且其智能切割头等募投项目与激光切割系统具较强协同效应，长期发

展空间广阔，均维持“买入”评级。 

 风险提示：宏观经济增长放缓，供应链受阻，激光新应用拓展不及预期。 
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信息披露 

分析师与研究助理简介 

倪正洋，2021 年加入德邦证券，任研究所大制造组组长、机械行业首席分析师，拥有 5 年机械研究经验，1 年高端装备产业经验，南

京大学材料学学士、上海交通大学材料学硕士。2020 年获得 iFinD 机械行业最具人气分析师，所在团队曾获机械行业 2019 年新财富

第三名，2017 年新财富第二名，2017 年金牛奖第二名，2016 年新财富第四名。 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个

月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普500或纳斯达克综合指

数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 

法律声明 

 
本报告仅供德邦证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况 

下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容 

所引致的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可 

能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊 

的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，德邦证券及其 

所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经德邦证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件 

或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为 

本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络德邦证券研究所并获得许可，并需注明出处为德邦证券研究 

所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，德邦证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。   


