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[Table_Summary] 近日，先导智能自主研发的 Micro LED 激光巨量转移设备顺利出货，进入工艺验证阶段，成为
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[Table_Summary2] 事件描述 

公司微信公众号发布：近日，先导智能自主研发的 Micro LED激光巨量转移设备顺利出货，进

入工艺验证阶段，成为国内仅有几台实现巨量转移的先进设备之一。 

事件评论 

⚫ Micro LED 是一种能将像素点降低至微米级别，并能在芯片上高度集成的自发光显示技

术，相较 LCD、OLED，具备分辨率与色彩饱和度更好、功耗更低等优点，可应用于 AR/VR、

手机、车载显示、平板等领域。Micro LED 市场空间广阔，据 GGII 预测，2025 年全球

Micro LED市场规模将超过 35亿美元，到 2027年有望突破 100亿美元。阻碍 Micro LED

产业化的限制之一是巨量转移。以一个 4K RGB排列的 Micro LED屏幕为例，约 2400万

颗微米级芯片需要进行转移工作，难度较大。巨量转移技术包括基板分离和晶片取放两个

步骤，基板分离指将 Micro LED晶片从 Si、蓝宝石等衬底上剥离下来，晶片取放指将分

离的 Micro LED晶片放置在目标位置。激光转移技术转移速度相对快，可靠性相对较高，

适用于任何尺寸面板的转移，在未来的巨量转移技术中占有较高的技术优势。 

⚫ 公司激光设备业务稳步突破，平台化布局再进一步。巨量转移设备由公司的激光设备事业

部研发完成。自 2019年起公司探索激光在各制造场景的应用，在新型显示领域，激光设

备出货占比行业领先，并先后开发了 LLO、巨量焊接、激光修复等先进工艺。本次出货的

激光巨量转移设备在转移良率、可靠性等方面具有优势，据验证，该设备巨量转移良率达

99.99%，转移精度达到±1um以内。应对不同产品，公司激光巨量转移设备可同时兼容

2寸、4寸、6寸晶圆及多种承接/驱动基板。公司目前布局锂电、光伏、3C、物流、汽车、

激光、燃料电池等八大事业部，进行平台化发展，非锂电业务已在公司订单中占据了一定

比例。本次激光巨量转移设备的突破，正是公司作为平台化的专用设备龙头的能力体现。 

⚫ 锂电第三阶段扩产逐步兑现，招标旺季已经到来。第三阶段扩产是 2022年开始的海外扩

产、整车厂扩产和行业新进入者的扩产，对设备公司订单弹性较强的将是 2022年和 2023

年。今年以来，宝丰集团、SKI中国和匈牙利项目、大众等的招标陆续落地，SKI美国、

LG美国等均有望于下半年陆续展开招标，宁德时代、亿纬锂能均在匈牙利进行布局，海

外扩产将持续展开，第三阶段扩产的逻辑正逐步验证。同时，近期宁德时代、Northvolt、

国轩高科、中创新航、亿纬锂能等招标有望陆续落地，下半年招标量明显高于上半年，招

标旺季即将到来。公司在国内市场份额领先，并较早地布局海外市场。短期公司将受益于

下半年的招标旺季，中长期来看，随着第三阶段扩产逐步兑现，公司订单有望持续增长。 

⚫ 维持“买入”评级。我们预计公司 2022-2023年归母净利润分别为 28.0、43.7亿元，对

应 PE分别为 35、23倍，维持“买入”评级。 

 

风险提示 

1、新能源车产销、电池厂扩产不及预期； 

2、新产品、新业务拓展不及预期。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData] 当前股价(元) 62.91 

总股本(万股) 156,376 

流通A股/B股(万股) 145,182/0 

资产负债率 60.89% 

每股净资产(元) 6.28 

市盈率(当前) 56.86 

市净率(当前) 10.01 

近12月最高/最低价(元) 88.80/37.19 

注：股价为 2022 年 8 月 17 日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12 个月) 

[Table_Chart] 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report] •《先导智能：中标宝丰集团 20GWh 储能整线项

目，第三阶段扩产中优势凸显》2022-06-15 

•《先导智能 2021&2022Q1 点评：利润符合预期，

Q1 利润率受物流业务拖累，海外收入创新高》

2022-04-26 

•《先导智能：获叠片机批量订单，龙头企业引领

叠片工艺持续革新》2022-03-11 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2021A 2022E 2023E 2024E   2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 10037 16717 24153 29469  货币资金 2865 -2880 1088 5743 

营业成本 6619 11006 15885 19513  交易性金融资产 3188 3188 3188 3188 

毛利 3418 5712 8268 9956  应收账款 4060 7078 10258 12518 

％营业收入 34% 34% 34% 34%  存货 7776 14991 17318 18611 

营业税金及附加 39 67 97 118  预付账款 237 550 635 585 

％营业收入 0% 0% 0% 0%  其他流动资产 2524 3813 4866 5564 

销售费用 275 351 435 486  流动资产合计 20650 26741 37354 46209 

％营业收入 3% 2% 2% 2%  长期股权投资 0 0 0 0 

管理费用 524 769 990 1149  投资性房地产 0 0 0 0 

％营业收入 5% 5% 4% 4%  固定资产合计 850 988 1124 1245 

研发费用 898 1505 1932 2210  无形资产 303 433 561 686 

％营业收入 9% 9% 8% 8%  商誉 1088 1086 1085 1083 

财务费用 -2 -38 3 10  递延所得税资产 125 125 125 125 

％营业收入 0% 0% 0% 0%  其他非流动资产 983 926 947 958 

加：资产减值损失 -77 -85 -90 -100  资产总计 24000 30300 41196 50307 

信用减值损失 -220 -250 -330 -400  短期贷款 33 0 0 0 

公允价值变动收益 8 0 0 0  应付款项 4481 4523 6528 8019 

投资收益 59 55 60 65  预收账款 0 0 0 0 

营业利润 1690 3037 4741 5872  应付职工薪酬 420 644 989 1230 

％营业收入 17% 18% 20% 20%  应交税费 87 251 362 442 

营业外收支 15 9 10 10  其他流动负债 9133 13016 17080 18968 

利润总额 1705 3046 4751 5882  流动负债合计 14154 18434 24959 28659 

％营业收入 17% 18% 20% 20%  长期借款 0 0 0 0 

所得税费用 120 244 380 471  应付债券 0 0 0 0 

净利润 1585 2802 4371 5411  递延所得税负债 4 4 4 4 

归属于母公司所有者的净利润 1585 2802 4371 5411  其他非流动负债 373 373 373 373 

少数股东损益 0 0 0 0  负债合计 14531 18811 25337 29036 

EPS（元） 1.28 1.79 2.80 3.46  归属于母公司所有者权益 9469 11489 15860 21271 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 0 0 0 0 

 2021A 2022E 2023E 2024E  股东权益 9469 11489 15860 21271 

经营活动现金流净额 1344 -4645 4346 5028  负债及股东权益 24000 30300 41196 50307 

取得投资收益收回现金 61 55 60 65  基本指标     

长期股权投资 0 0 0 0   2021A 2022E 2023E 2024E 

资本性支出 -507 -340 -439 -439  每股收益 1.28 1.79 2.80 3.46 

其他 -3170 0 0 0  每股经营现金流 0.86 (2.97) 2.78 3.22 

投资活动现金流净额 -3615 -284 -378 -374  市盈率 49.04 35.11 22.51 18.18 

债券融资 0 0 0 0  市净率 10.39 8.56 6.20 4.62 

股权融资 2513 0 0 0  EV/EBITDA 51.22 32.19 19.63 15.05 

银行贷款增加（减少） 33 -33 0 0  总资产收益率 6.6% 9.2% 10.6% 10.8% 

筹资成本 -278 -783 0 0  净资产收益率 16.7% 24.4% 27.6% 25.4% 

其他 -648 0 0 0  净利率 15.8% 16.8% 18.1% 18.4% 

筹资活动现金流净额 1620 -816 0 0  资产负债率 60.5% 62.1% 61.5% 57.7% 

现金净流量（不含汇率变动影响） -659 -5745 3968 4654  总资产周转率 0.42 0.55 0.59 0.59 

资料来源：公司公告，长江证券研究所  
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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