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激光加工设备 锐科激光（300747.SZ） 增持-A(维持)
盈利能力显著回升，新应用多点开花
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公司近一年市场表现

市场数据：2026年 9月 3日

收盘价（元/股）： 37.64

年内最高 /最低（元 /

股）：

59.44/23.54

流通 A 股/总股本（亿

股）：

5.22/5.62

流通 A股市值（亿元）： 196.47

总市值（亿元）： 211.39

基础数据：2026年 6月 30日

基本每股收益(元/股)： 0.28

摊薄每股收益(元/股)： 0.28

每股净资产(元/股)： 6.49

净资产收益率(%)： 4.46

资料来源：常闻

分析师：

刘斌

执业登记编码：S0760524030001

邮箱：liubin3@sxzq.com

贾国琛

执业登记编码：S0760525120001

邮箱：jiaguochen@sxzq.com

事件描述

 近日，锐科激光发布 2026 年半年度报告。2026H1 公司实现营业收入

19.10亿元，同比+14.75%；归母净利润 1.59 亿元，同比+117.53%；扣非归

母净利润 1.24亿元，同比+287.84%。

事件点评

 主业量利齐升，多产品协同发力。2026H1连续光纤激光器实现收入 15.88

亿元，同比+16.54%，占总营收比重 83.16%，毛利率 24.69%，同比+7.49%，

是公司业绩增长的核心支柱。下游通用制造领域切割、焊接、清洗业务需求

稳定，手持焊行业持续扩容，公司高功率产品出货同比增长近 23%，焊接产

品出货同比增长 46%，产品结构向高附加值方向持续升级。脉冲光纤激光器

收入 1.61亿元，超快激光器收入 5765万元，特种光纤收入 3012万元，多元

产品矩阵协同发力。

 产品结构改善，盈利能力持续向好。上半年毛利率约 24.78%，同比

+5.78%，主因高毛利率的连续光纤激光器占比提升及全流程降本增效推进。

归母净利润同比大增 117.53%至 1.59 亿元，扣非净利润 1.24 亿元，同比

+287.84%，主业盈利弹性充分释放。单季度看，2026Q2毛利率约为 27.01%，

同比+7.92%，环比+4.96%，高功率产品出货占比持续走高叠加规模效应释放，

带动盈利水平逐季攀升。Q2归母净利润约 1.17亿元，同比+108.63%，环比

+180.04%；扣非净利润约 0.94亿元，同比+216.24%，环比+205.37%，主业

盈利加速增长的态势明确。

 新赛道多点开花，打开中长期成长空间。公司在巩固传统切割、焊接市

场优势的同时，积极卡位高景气新兴赛道。低空经济领域，推出全球首台

10.1kW近基模万瓦光纤激光器，完善低空反无产品布局；AI算力领域，超

快激光器已批量切入算力芯片供应链，飞秒激光器攻克 TGV制孔工艺难题；

光通信领域，睿芯公司 C/L波段增益光纤已批量供货头部通信设备商，耐辐

照特种光纤进入多场景验证。多个新兴赛道的率先卡位，为公司中长期发展

提供充足动力。
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 全球化布局加速，竞争壁垒持续加固。国际化方面，德国、韩国、墨西

哥、泰国四大境外办事处全部取得注册证书，韩国客户中心已落地运营，海

外收入占比稳步提升。产业链方面，公司持续打造“核心材料—特种光纤—

光纤激光器—整机装备”全链条垂直集成体系，特种光纤自研自给率持续提

升，武汉光谷新型光源产研基地全面开工、黄石智慧激光产业园等重点项目

有序推进，产能与研发基础设施同步扩容，竞争壁垒持续加固。

投资建议

 短期，公司盈利拐点确立，手持焊、高功率激光器放量带动业绩快速修

复。中长期，公司依托垂直整合与成本优势，持续推进国产替代，超快激光、

3D 打印等新业务打开增长空间。

 我们预计公司 2026-2028 年营收分别为 42.06、50.63、60.75 亿元；归

母净利润分别为 2.43、3.29、4.12 亿元，EPS 分别为 0.43、0.59、0.73 元，

对应 26 年 9 月 3 日收盘价 PE 分别为 87、64、51 倍，维持“增持-A”评级。

风险提示

 宏观经济周期波动风险：激光器行业需求与经济周期密切相关，若宏观

经济放缓，可能影响公司产品需求。

 市场竞争加剧风险：若公司不能保持技术及成本优势，可能面临份额下

滑的风险。

 新业务拓展不及预期风险：新应用仍处于市场开拓期，若市场需求不及

预期，可能影响放量节奏。

财务数据与估值：

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E
营业收入(百万元) 3,197 3,467 4,206 5,063 6,075

YoY(%) -13.1 8.4 21.3 20.4 20.0
净利润(百万元) 134 162 243 329 412

YoY(%) -38.2 20.5 50.0 35.6 25.1
毛利率(%) 20.5 20.4 22.1 22.6 23.1
EPS(摊薄/元) 0.24 0.29 0.43 0.59 0.73
ROE(%) 4.2 4.8 7.2 8.6 9.8
P/E(倍) 157.4 130.6 87.1 64.2 51.3
P/B(倍) 6.5 6.2 5.8 5.4 4.9
净利率(%) 4.2 4.7 5.8 6.5 6.8

资料来源：常闻，山西证券研究所
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财务报表预测和估值数据汇总

资产负债表(百万元) 利润表(百万元)

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

流动资产 3698 3680 5231 5029 6876 营业收入 3197 3467 4206 5063 6075
现金 975 1068 1574 1825 2224 营业成本 2541 2761 3276 3918 4669

应收票据及应收账款 1414 1257 1978 1513 2537 营业税金及附加 14 22 27 33 39

预付账款 38 59 37 91 55 营业费用 67 78 84 101 122

存货 785 657 1067 995 1462 管理费用 97 106 126 152 188

其他流动资产 487 639 574 605 597 研发费用 355 387 370 446 535

非流动资产 1617 1631 1682 1806 1892 财务费用 -0 -8 1 8 17

长期投资 0 0 0 0 0 资产减值损失 -128 -62 -75 -90 -108

固定资产 1060 9431061 1201 1350 公允价值变动收益 0 0 0 0 0

无形资产 121 112 111 112 102 投资净收益 0 0 0 0 0

其他非流动资产 436 576 511 493 440 营业利润 120 154 247 315 398

资产总计 5315 5311 6913 6834 8768 营业外收入 3 2 2 2 2

流动负债 1727 1461 2849 2483 4040 营业外支出 2 2 2 2 2

短期借款 200 290 712 913 1318 利润总额 122 154 247 315 398

应付票据及应付账款 1016 667 1381 1068 1850 所得税 -19 -16 -25 -35 -43

其他流动负债 511 504 756 502 872 税后利润 141 170 272 350 441

非流动负债 223 332 297 272 242 少数股东损益 7 9 29 21 29

长期借款 47 142 113 85 57 归属母公司净利润 134 162 243 329 412

其他非流动负债 176 190 183 187 185 EBITDA 316 337 409 518 645

负债合计 1950 1793 3145 2754 4282
少数股东权益 94 103 132 153 182 主要财务比率

股本 565 562 562 562 562 会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

资本公积 847 769 769 769 769 成长能力

留存收益 1926 2060 2293 2599 2981 营业收入(%) -13.1 8.4 21.3 20.4 20.0

归属母公司股东权益 3271 3415 3636 3927 4304 营业利润(%) -48.4 27.8 60.2 27.6 26.4

负债和股东权益 5315 5311 6913 6834 8768 归属于母公司净利润(%) -38.2 20.5 50.0 35.6 25.1

获利能力

现金流量表(百万元) 毛利率(%) 20.5 20.4 22.1 22.6 23.1

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 净利率(%) 4.2 4.7 5.8 6.5 6.8

经营活动现金流 510 224 462 436 405 ROE(%) 4.2 4.8 7.2 8.6 9.8
净利润 141 170 272 350 441 ROIC(%) 3.4 4.0 5.8 6.9 7.7

折旧摊销 208 189 167 202 238 偿债能力

财务费用 -0 -8 1 8 17 资产负债率(%) 36.7 33.8 45.5 40.3 48.8

投资损失 0 0 0 0 0 流动比率 2.1 2.5 1.8 2.0 1.7

营运资金变动 66 -211 -1 -113 -296 速动比率 1.4 1.6 1.3 1.3 1.2

其他经营现金流 96 85 22 -11 5 营运能力

投资活动现金流 -92 -111 -234 -318 -328 总资产周转率 0.6 0.7 0.7 0.7 0.8

筹资活动现金流 -388 27 -138 -86 -75 应收账款周转率 2.1 2.6 2.6 2.9 3.0

应付账款周转率 2.1 3.3 3.2 3.2 3.2

每股指标（元） 估值比率

每股收益(最新摊薄) 0.24 0.29 0.43 0.59 0.73 P/E 157.4 130.6 87.1 64.2 51.3

每股经营现金流(最新摊薄) 0.91 0.40 0.82 0.78 0.72 P/B 6.5 6.2 5.8 5.4 4.9

每股净资产(最新摊薄) 5.82 6.08 6.47 6.99 7.66 EV/EBITDA 65.4 61.8 50.5 39.8 32.0

资料来源：常闻、山西证券研究所
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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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