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莱特光电(688150)

巩固 OLED 有机材料优势，布局 Q 布及钙钛矿市场

l 投资要点
8.6 代线投产释放 OLED 材料需求，国产替代加速推动。京东方

8.6 代高端触控 OLED 产线于 2025 年 12 月 30 日成功点亮，较计划提

前 5个月。该产线主供笔记本电脑、平板电脑等智能终端中尺寸高端

屏，是国内显示产业向中尺寸高画质 OLED 领域突破的关键落子。此

产线落地将完善国内 OLED 产品从小尺寸到中尺寸的供给矩阵，依托

规模化产能释放摊薄单位成本，加速 OLED 在平板、笔电、车载显示

等中高端场景的渗透。一方面，8.6代线基板面积较6代线提升2.16

倍，叠加 Tandem 叠层技术应用，将推动 OLED 发光材料需求大幅增

长，催生超百亿规模增量市场，同时中尺寸领域的快速渗透将为公司

产品拓展广阔应用场景；另一方面，公司已提前布局相关发光材料，

目前正配合客户开展验证工作，后续将按需推进产品供应，为长期业

务增长筑牢基础。展望 2026 年，从行业需求来看，面板厂商的稼动

率提升有望拉动材料需求增长，此外8.6代线的投产会进一步带来材

料的增量市场需求；从公司业务进展来看，在Red Prime、Green Host

材料稳定供应的基础上，Red Host 材料将从小批量供货阶段跨越到

规模化供应阶段，Green Prime 材料有望实现导入并规模化供应，加

速推动 OLED 材料国产替代。

核心能力跨领域复用支撑，积极布局Q布把握产业趋势。公司通

过控股子公司莱特夸石布局石英纤维电子布（Q布）业务，核心考量

涵盖三方面：一是产业趋势与技术卡位需求，上游电子材料向高频高

速低损耗升级，Q布作为第三代高端低介电电子布，核心性能优于传

统玻璃纤维布，为新一代信息技术产业提供支撑，行业发展前景良好；

二是核心能力跨领域复用支撑，公司深耕新材料领域十五余载，积淀

了深厚的研发创新、产业运营及成果转化能力，且在 OLED 终端材料

国产替代中积累了产业化推进、大客户认证等丰富经验，为 Q布业务

落地运营提供核心保障；三是产业链协同资源优势赋能，公司实际控

制人王亚龙先生在高纯石英砂及 PCBA 领域的成熟布局，可分别为 Q

布业务提供稳定原材料供给、降低供应链风险，及借助既有客户资源

与渠道助力市场拓展。当前业务由控股子公司莱特夸石推进，公司已

在人才储备、市场拓展、资金安排等方面做好布局筹划，各项工作有

序开展：人才端已组建核心团队，重点引进具备日本等领先市场成熟

经验的 Q布研发生产团队，核心成员拥有多年拉丝及织布生产经验；

市场与产能端处于规划建设阶段，正推进上游高纯石英砂原材料供应

对接及下游潜在客户接洽。

拟发行可转债扩产 OLED 材料、拓展医药中间体与钙钛矿材料。

公司拟发行可转债募资不超 7.66 亿元，其中 5亿元用于蒲城新材料

生产研发基地建设（车间1、3、4），由全资子公司蒲城莱特实施，建

发布时间：2026-01-27



请务必阅读正文之后的免责条款部分 2

设周期 3年，聚焦 OLED 中间体、升华前材料、医药中间体及钙钛矿

材料的研发与生产，旨在夯实OLED全产业链优势并拓展新赛道；3400

万元用于蒲城车间数智化升级改造；3200 万元搭建钙钛矿材料研发

及器件验证创新平台；剩余 2 亿元用于补充流动资金。OLED 有机材

料与钙钛矿材料均为关键功能材料，二者在材料化学基础、高纯度制

备工艺等方面具有高度共通性。公司在 OLED 有机材料领域有着深厚

技术沉淀及丰富的研发、生产经验，与钙钛矿材料形成了良好的协同

效应。目前，公司钙钛矿项目围绕材料研发、客户协同、知识产权及

团队建设多方面推进，深化与高校及科研机构的产学研合作，针对钙

钛矿基材、缺陷调控添加剂、SAM 和传输等材料，在材料设计、合成

工艺、性能优化等方面取得阶段性成果，2款添加剂产品在客户端测

试结果较好。公司与钙钛矿光伏产业具备领先技术的下游企业达成战

略合作，产业链上下联动，共同推动钙钛矿材料创新与产业化落地。

l 投资建议
我们预计公司2025/2026/2027年分别实现收入5.7/8.6/11.5 亿

元，归母净利润分别为 2.5/3.9/5.6 亿元，维持“买入”评级。

l 风险提示
核心技术外泄或开发滞后的风险，技术人员流失风险，公司主要

收入来源于京东方的风险，产品价格下降风险，技术升级迭代的风险，

环境保护风险和安全生产风险，下游需求复苏不及预期的风险，折旧

和摊销增加的风险，毛利率下降的风险，存货跌价风险，市场竞争加

剧的风险，宏观环境风险。

n 盈利预测和财务指标
[table_FinchinaSimple]项目\年度 2024A 2025E 2026E 2027E

营业收入（百万元） 472 574 863 1152

增长率(%) 56.90 21.77 50.23 33.46

EBITDA（百万元） 277.61 363.91 533.88 732.96

归属母公司净利润（百万元） 167.32 250.28 391.39 561.17

增长率(%) 117.17 49.58 56.38 43.38

EPS(元/股) 0.42 0.62 0.97 1.39

市盈率（P/E） 67.66 45.23 28.92 20.17

市净率（P/B） 6.34 5.92 5.17 4.37

EV/EBITDA 31.22 30.18 20.14 14.21

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

[table_FinchinaSimpleEnd]
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[table_FinchinaDetail]财务报表和主要财务比率

财务报表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E

利润表 成长能力

营业收入 472 574 863 1152 营业收入 56.9% 21.8% 50.2% 33.5%

营业成本 155 148 212 276 营业利润 129.5% 50.7% 57.5% 43.5%

税金及附加 8 11 14 19 归属于母公司净利润 117.2% 49.6% 56.4% 43.4%

销售费用 13 12 18 23 获利能力

管理费用 56 66 82 98 毛利率 67.1% 74.2% 75.4% 76.0%

研发费用 65 67 91 104 净利率 35.5% 43.6% 45.3% 48.7%

财务费用 -2 -4 -2 -5 ROE 9.4% 13.1% 17.9% 21.7%

资产减值损失 -12 -6 -10 -10 ROIC 10.1% 11.9% 16.5% 20.2%

营业利润 186 280 441 633 偿债能力

营业外收入 3 2 2 2 资产负债率 15.8% 14.2% 14.3% 14.0%

营业外支出 0 1 1 1 流动比率 6.90 9.14 8.44 8.37

利润总额 189 281 442 634 营运能力

所得税 21 31 51 73 应收账款周转率 3.97 3.65 3.99 3.93

净利润 167 250 391 561 存货周转率 1.69 1.30 1.40 1.58

归母净利润 167 250 391 561 总资产周转率 0.23 0.26 0.36 0.41

每股收益（元） 0.42 0.62 0.97 1.39 每股指标（元）

资产负债表 每股收益 0.42 0.62 0.97 1.39

货币资金 583 506 736 1074 每股净资产 4.43 4.75 5.44 6.44

交易性金融资产 482 471 471 471 估值比率

应收票据及应收账款 133 182 251 336 PE 67.66 45.23 28.92 20.17

预付款项 4 6 7 11 PB 6.34 5.92 5.17 4.37

存货 86 142 161 189

流动资产合计 1296 1315 1633 2089 现金流量表

固定资产 661 707 738 755 净利润 167 250 391 561

在建工程 78 56 44 34 折旧和摊销 53 86 93 104

无形资产 53 45 37 29 营运资本变动 -9 -110 -56 -81

非流动资产合计 822 912 923 923 其他 16 2 16 15

资产总计 2118 2227 2556 3012 经营活动现金流净额 228 228 444 599

短期借款 53 3 3 3 资本开支 -60 -98 -103 -103

应付票据及应付账款 83 92 123 165 其他 227 -60 7 10

其他流动负债 51 49 68 81 投资活动现金流净额 166 -158 -96 -93

流动负债合计 188 144 193 250 股权融资 0 0 0 0

其他 146 172 172 172 债务融资 64 -19 0 0

非流动负债合计 146 172 172 172 其他 -77 -127 -118 -167

负债合计 334 316 366 422 筹资活动现金流净额 -13 -146 -118 -167

股本 402 402 402 402 现金及现金等价物净增加额 383 -77 230 339

资本公积金 1000 1000 1000 1000

未分配利润 387 527 747 1063

少数股东权益 0 0 0 0

其他 -6 -18 41 125

所有者权益合计 1784 1911 2190 2590

负债和所有者权益总计 2118 2227 2556 3012

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

[table_FinchinaDetailEnd]
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