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市场数据  
收盘价(元) 132.18 

一年最低/最高价 96.58/215.45 

市净率(倍) 5.00 

流通A股市值(百万元) 25,529.93 

总市值(百万元) 36,904.37 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 26.45 

资产负债率(%,LF) 69.34 

总股本(百万股) 279.20 

流通 A 股(百万股) 193.15  
 

相关研究  
《迈为股份(300751)：2023 年报&2024

年一季报点评：盈利能力逐步修复，

泛半导体领域布局打开成长空间》 

2024-04-25 

《迈为股份(300751)：推出“质量回报

双提升”行动方案，打造泛半导体领

域高端装备制造商》 

2024-02-06 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 4148 8089 14988 19725 21442 

同比（%） 34.01 94.99 85.30 31.60 8.71 

归母净利润（百万元） 861.95 913.90 1,524.00 2,277.36 2,883.10 

同比（%） 34.09 6.03 66.76 49.43 26.60 

EPS-最新摊薄（元/股） 3.09 3.27 5.46 8.16 10.33 

P/E（现价&最新摊薄） 42.82 40.38 24.22 16.20 12.80 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：迈为股份全资子公司迈为技术(珠海)有限公司中标国内显示面板龙头企业京

东方的第 6 代 AMOLED(柔性)生产线项目，将供应两套 OLED 激光切割(Film Laser 

Cut)设备及四套 OLED 激光修复设备。 

◼ 中标京东方 OLED 激光切割&激光修复设备：京东方重庆第 6 代 AMOLED(柔性)

生产线项目斥资 465 亿元，2022 年至 2023 年期间，迈为股份已先后向京东方该生

产线项目交付了两套 OLED 弯折激光切割(Bending Cut)设备、三套 OLED 激光切割

设备以及四套 OLED 激光修复设备，以行业领先的产能和良率水平实现了客户端的

稳定量产。（1）OLED 激光切割：迈为股份已先后向维信诺、京东方、天马等显示

领域头部企业交付该款设备，在持续创新、优化升级的过程中，装备及工艺方案日

益完善，为客户柔性显示屏的先进制造注入了动能。（2）OLED 激光修复设备：应

用于 AMOLED 柔性屏亮点或者暗点的修复，其利用光学系统将激光束聚焦至

AMOLED 屏幕，精确修复屏幕缺陷，使屏幕恢复正常显示或暗化。该设备能够实现

顶部自动修复和底部手动修复工艺，从而提升屏体的整体良率，并且具有高效率、

高精度、非接触、成本低等优势。 

◼ 迈为布局面板设备核心制程环节，打破日韩垄断：面板设备分为 Array、Cell、Module

三个环节，设备占比分别为 70%、25%、5%，国内设备商主要卡位的还是最后端的

Module 环节，多以贴合设备、绑定设备、自动化组装设备为主。迈为股份主要是

Cell 和 Module 环节的激光布局，（1）在前段 Cell 制程中，激光剥离设备是分离玻

璃基板和柔性 OLED 器件的关键装备，激光切割设备可以将 Cell 切割成指定尺寸

与数量并排出，激光修复设备可以修复 Cell 段的点缺陷，使不良品变成合格品；（2）

在后段 Module 制程中，激光异形切割设备用于切割外围棱角及异形部分。迈为股

份已经形成了 OLED 激光设备多层次的研发布局。公司 2017 年 9 月进军 OLED 

行业，自主开发了柔性屏激光切割设备、柔性屏激光异形切割设备、Cell 激光修复

设备等核心制程设备。 

◼ 迈为积极布局显示&半导体封装设备：（1）显示（OLED&MLED）：2017 年起迈为

布局显示行业，推出 OLED G6 Half 激光切割设备、OLED 弯折激光切割设备等；

2020 年公司将业务延伸至新型显示领域，针对 Mini LED 推出晶圆隐切、裂片、刺

晶巨转、激光键合等全套设备，针对 Micro LED 推出晶圆键合、激光剥离、激光巨

转、激光键合和修复等全套设备，为 MLED 行业提供整线工艺解决方案。（2）半导

体封装：公司推出半导体晶圆激光开槽、激光改质切割、刀轮切割、研磨等装备的

国产化，并聚焦半导体泛切割、2.5D/3D 先进封装，提供封装工艺整体解决方案。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司为 HJT 整线设备龙头受益于 HJT 电池加速扩产，长期

泛半导体领域布局打开成长空间。我们维持公司 2024-2026 年的归母净利润为

15.24/22.77/28.83 亿元，对应当前股价 PE 为 24/16/13 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：下游扩产不及预期，新品拓展不及预期。  
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迈为股份三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 19,503 32,395 42,591 47,937  营业总收入 8,089 14,988 19,725 21,442 

货币资金及交易性金融资产 4,252 8,547 12,158 15,373  营业成本(含金融类) 5,621 10,154 13,233 14,318 

经营性应收款项 3,967 8,244 10,579 11,509  税金及附加 38 120 138 129 

存货 10,781 15,022 19,215 20,399  销售费用 667 1,199 1,479 1,501 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 197 674 868 750 

其他流动资产 503 582 638 656  研发费用 763 1,619 2,071 2,187 

非流动资产 3,714 3,745 3,721 3,574  财务费用 (64) 6 8 8 

长期股权投资 57 69 77 87  加:其他收益 196 420 552 600 

固定资产及使用权资产 898 1,528 1,801 1,843  投资净收益 22 30 39 21 

在建工程 1,320 710 405 207  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 271 270 270 270  减值损失 (119) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 1 0 0 

长期待摊费用 59 59 59 59  营业利润 967 1,666 2,519 3,171 

其他非流动资产 1,108 1,108 1,108 1,108  营业外净收支  6 0 0 0 

资产总计 23,217 36,140 46,312 51,511  利润总额 973 1,666 2,519 3,171 

流动负债 15,208 26,674 34,667 37,107  减:所得税 99 208 340 412 

短期借款及一年内到期的非流动负债 594 217 197 177  净利润 875 1,458 2,179 2,758 

经营性应付款项 4,822 9,378 12,477 13,205  减:少数股东损益 (39) (66) (98) (125) 

合同负债 8,455 15,275 19,907 21,540  归属母公司净利润 914 1,524 2,277 2,883 

其他流动负债 1,337 1,804 2,086 2,184       

非流动负债 951 951 951 951  每股收益-最新股本摊薄(元) 3.27 5.46 8.16 10.33 

长期借款 811 811 811 811       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 881 1,222 1,935 2,556 

租赁负债 5 5 5 5  EBITDA 1,004 1,407 2,173 2,826 

其他非流动负债 135 135 135 135       

负债合计 16,160 27,625 35,618 38,058  毛利率(%) 30.51 32.25 32.91 33.22 

归属母公司股东权益 7,119 8,643 10,921 13,804  归母净利率(%) 11.30 10.17 11.55 13.45 

少数股东权益 (62) (128) (226) (351)       

所有者权益合计 7,057 8,515 10,694 13,453  收入增长率(%) 94.99 85.30 31.60 8.71 

负债和股东权益 23,217 36,140 46,312 51,511  归母净利润增长率(%) 6.03 66.76 49.43 26.60 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 755 4,858 3,805 3,336  每股净资产(元) 25.51 30.97 39.13 49.46 

投资活动现金流 (1,876) (186) (174) (101)  最新发行在外股份（百万股） 279 279 279 279 

筹资活动现金流 815 (376) (20) (20)  ROIC(%) 10.41 11.87 15.75 17.01 

现金净增加额 (305) 4,295 3,611 3,215  ROE-摊薄(%) 12.84 17.63 20.85 20.89 

折旧和摊销 123 185 238 269  资产负债率(%) 69.60 76.44 76.91 73.88 

资本开支 (1,452) (204) (205) (113)  P/E（现价&最新股本摊薄） 40.38 24.22 16.20 12.80 

营运资本变动 (337) 3,245 1,428 330  P/B（现价） 5.18 4.27 3.38 2.67 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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