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研发保持高投入，做市场领先的阿尔法  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 2.73/2.73 

总市值/流通(亿元) 122.91/122.91 

12 个月内最高/最低价

(元) 

74.98/36.71 
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事件：公司发布 2024年中报业绩，报告期内实现收入 9.06 亿元，

同比+34.4%；归母净利润 2.36 亿元，同比+35.5%；扣非净利润 2.25

亿元，同比+34.2%。其中 Q2实现收入 4.55亿元，同比+39.5%；归母

净利润 1.01 亿元，同比+25.1%；扣非净利润 0.98亿元，同比+26.4%；

毛利率 47.5%，环比-1.2pct，保持较高盈利水平。 

激光加工设备维持较高盈利能力，高研发投入助力公司技术领

先。2024年上半年，公司太阳能电池激光加工设备业务实现收入 8.92

亿元，同比+71.2%，毛利率 47.9%，同比+5.1pct，在行业产能过剩压

力下，公司依靠技术优势，维持较高盈利能力。报告期内，公司研发

费用为 1.40 亿元，同比+44.6%，研发费用率为 15.4%；截至 2024 年

6月 30日，公司共拥有 307项境内外专利，掌握了多项激光器、激光

加工工艺、高精度运动平台及核心模组等相关核心技术。 

多项业务持续推进，做市场领先的阿尔法。（1）光伏电池激光技

术：TOPCon激光诱导烧结（LIF）设备，有效提升电池转换效率，增

益在 0.3%以上；BC激光微刻蚀系列设备，实现大面积高精细化刻蚀；

激光诱导退火（LIA）设备，提升电池转化效率与稳定性；激光转印设

备，属于非接触式表面金属化工艺，降本增效显著。（2）光伏组件激

光设备：采用全自动整线设计，从电池片上料到组件焊接完成，无串

焊接、排版、贴胶等过程。（3）TGV激光微孔设备：通过精密控制系

统及激光改质技术，实现对不同材质的玻璃基板进行微孔、微槽加工。 

投资建议：我们维持公司 2024-2026年盈利预测，预计 2024-2026

年公司归母净利润为 7.06/9.53/10.44 亿元，对应 EPS 分别为

2.59/3.49/3.82。我们认为光伏技术仍在持续迭代升级之中，公司研发

布局领先，未来业务有望多点开花，维持“买入”评级。 

风险提示：光伏需求不及预期；海外政策风险；公司技术拓展不

及预期。  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,609  2,255  3,011  3,475  

营业收入增长率(%) 21.49% 40.16% 33.53% 15.41% 

归母净利（百万元） 461  706  953  1,044  

净利润增长率(%) 12.16% 53.08% 35.03% 9.56% 

摊薄每股收益（元） 1.69  2.59  3.49  3.82  

市盈率（PE） 35.66  17.41  12.89  11.78  

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万） 利润表（百万）

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

货币资金 419 527 460 1,074 1,927 营业收入 1,324 1,609 2,255 3,011 3,475

应收和预付款项 665 925 1,095 1,569 1,833 营业成本 701 831 1,229 1,630 1,937

存货 858 1,918 1,844 2,735 3,543 营业税金及附加 13 20 21 32 38

其他流动资产 2,296 2,964 3,075 3,307 3,434 销售费用 42 58 72 93 108

流动资产合计 4,238 6,333 6,474 8,686 10,737 管理费用 45 68 79 99 111

长期股权投资 0 0 0 0 0 财务费用 -30 -35 -58 -74 -86 

投资性房地产 0 0 0 0 0 资产减值损失 -3 -4 0 0 0

固定资产 345 348 369 400 369 投资收益 2 1 2 0 5

在建工程 0 68 81 63 83 公允价值变动 0 5 0 0 0

无形资产开发支出 49 67 73 81 92 营业利润 454 507 776 1,050 1,148

长期待摊费用 34 31 31 31 31 其他非经营损益 0 0 0 0 0

其他非流动资产 4,280 6,356 6,499 8,714 10,767 利润总额 454 507 776 1,050 1,148

资产总计 4,707 6,870 7,053 9,289 11,342 所得税 43 46 70 96 104

短期借款 5 0 0 0 -2 净利润 411 461 706 953 1,044

应付和预收款项 288 677 583 924 1,199 少数股东损益 0 0 0 0 0

长期借款 0 0 0 0 0 归母股东净利润 411 461 706 953 1,044

其他负债 1,734 3,121 2,782 3,724 4,460

负债合计 2,028 3,798 3,365 4,648 5,657 预测指标

股本 171 273 273 273 273 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

资本公积 872 778 783 783 783 毛利率 47.09% 48.38% 45.51% 45.87% 44.26%

留存收益 1,492 1,873 2,483 3,437 4,480 销售净利率 31.05% 28.66% 31.31% 31.66% 30.03%

归母公司股东权益 2,679 3,072 3,688 4,641 5,684 销售收入增长率 5.37% 21.49% 40.16% 33.53% 15.41%

少数股东权益 0 0 0 0 0 EBIT 增长率 3.80% 10.52% 53.69% 35.88% 8.83%

股东权益合计 2,679 3,072 3,688 4,641 5,684 净利润增长率 7.92% 12.16% 53.11% 35.00% 9.47%

负债和股东权益 4,707 6,870 7,053 9,289 11,342 ROE 15.35% 15.01% 19.15% 20.54% 18.36%

ROA 8.74% 6.71% 10.01% 10.26% 9.20%

现金流量表（百万） ROIC 11.19% 11.08% 14.68% 16.40% 14.98%

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E EPS(X) 1.51 1.69 2.59 3.49 3.82

经营性现金流 510 777 185 776 1,004 PE(X) 83.44 35.66 17.41 12.89 11.78

投资性现金流 -619 -602 -158 -162 -150 PB(X) 8.03 5.36 3.33 2.65 2.16

融资性现金流 -50 -89 -93 0 -2 PS(X) 16.24 10.23 5.45 4.08 3.54

现金增加额 -154 86 -67 614 853 EV/EBITDA(X) 48.29 31.51 15.00 10.77 9.15

资料来源：携宁，太平洋研究院整理
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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上海市浦东南路 500号国开行大厦 10楼 D座 

深圳市福田区商报东路与莲花路新世界文博中心 19层 1904号 

广州市大道中圣丰广场 988 号 102室 
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