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大族激光(002008)调研报告 
——受益下游复苏，业绩将现大幅增长 

谨慎推荐 

        首次评级 

信息技术/电子元器件 发布时间：2010 年 7 月 1 日  

投资要点： 

 国内激光产品最为齐全的公司之一：公司激光产品涵盖了信息标

记、切割、焊接、钻孔、雕刻、微加工、热处理等多个产品领域。

 下游复苏带动行业走出低谷：工业激光行业下游用户中，手机和

PC 行业占比最大；2010 年，全球手机和 PC 市场将逐步好转，将

带动激光行业走出低谷。 

 公司激光标记产品稳居国内市场主导地位：公司激光标记设备的

国内市场份额超过 70%，稳居主导地位；今年以来，高端标记产

品销售情况较好，占比明显提升。 

 公司激光焊接设备进口替代能力增强：公司激光焊接设备在国内

市场占有较大份额；产品技术也已达国际先进水平，进口替代能

力逐步增强，未来其市场份额将进一步提高。 

 大功率激光切割机将成为公司业绩增长亮点：大功率激光切割机

是激光领域最大蛋糕，也是公司未来发展的重点。 

 PCB 和印刷设备：公司 PCB 设备在 2009 年下游行业不景气的情

况下，仍然取得较好成绩，预计 2010 年继续会有较大幅度增长。

公司印刷设备的产品结构在不断升级，产品盈利能力逐步增强。

 其他收入：今年 1月份，公司控股子公司大族冠华所获拆迁补偿

预计会为母公司带来 4860 万元的利润。此外，2011 年开始，公

司房屋出租可为公司带来每年几千万的租金收入。 

 免费售后服务的终止将大大降低公司的销售费用率：2010 年开

始，公司终止过去的免费售后服务项目，将带来销售费率的明显

降低，提升公司盈利能力。 

 盈利预测和投资建议：我们认为，公司 2010 年、2011 年和 2012

年营业收入将以 40.65%、30.12%和 25.39%的速度增长，对应 EPS

（摊薄后）分别为 0.42 元、0.5 元和 0.64 元，对应动态 PE 分

别为 26 倍、22 倍和 17 倍，估值水平相对合理，给予“谨慎推

荐”投资评级。 

业绩预测： 

 营业收入 
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 

增长率
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红利
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2009 195,037 13.72 302 -97.77 0.004 2,579
2010E 274,311 40.65 29,157 9554.7 0.42 26

2011E 356,921 30.12 34,920 19.76 0.50 22

2012E 447,537 25.39 44,372 27.07 0.64 17 
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市场数据 2010/6/30

收盘价： 11.09 元

52 周最高价： 14.15 元

52 周最低价： 6.87 元

平均持仓成本： 11.82 元 

基本数据 2010Q1 

总股本（万股）： 69,626

流通 A 股（万股）： 69,626

每股收益（元）： 0.06

每股净资产（元）： 2.91

每股经营现金流（元）： (0.08)

市净率： 4.13
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一、基本情况介绍 

公司主要经营激光及相关产品、机电一体化设备的技术开发、生产、销售；生

产激光雕刻机、激光焊接机、激光器及相关元件（不含限制项目）；研发、生产、销

售光伏太阳能相关生产设备及产品、LED 等新光源产品及电光源设备；制造及销售

风力发电机零部件及并网设备；主要产品为激光加工设备及其他相关服务。 

公司控股股东为深圳市大族实业有限公司，高云峰先生持有深圳市大族实业

99.90%的股权，并持有本公司15.16%的股权，是本公司的实际控制人。 

图 1：公司股权结构 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公开资料，东北证券金融与产业研究所。 

二、行业背景及公司市场地位分析 

（一）激光类产品拥有广泛的应用领域 

公司主营业务属于激光产业，激光产业广泛应用于工业加工、汽车制造、航天

航空、医疗卫生、信息处理、通信、军事、教育和科研领域。 

图 2：不同应用领域激光产品份额（08 年） 

 
数据来源：《Industrial Laser Solutions》，东北证券金融与产业研究所。 

高云峰 

深圳市大族实业有限公司

深圳市大族激光科技股份有限公司 

15.16% 

99.9% 

18.92% 



公司研究报告                                     

5 郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和

意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机

构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。 

图 3：全球各类激光加工应用比例分布情况（06 年） 

 
数据来源：《Industrial Laser Solutions》，东北证券金融与产业研究所。 

 

表 1：工业加工类激光设备主要的一些应用领域 

应用领域 特点 

军工、电子行业 激光加工属于非接触性加工方式,不产生机械压力,激光聚焦光束极

细,可在体积小的元器件上进行精细的加工。 

汽车及零配件  主要应用于汽车整车,汽车配件,摩托车配件的精细打标、焊接、切

割，提高了工作效率，并已成功应用于各大汽车生产商。 

家用电器 应用于家电，影音，音响灯光的精美制作工艺，提高产品附加值。 

珠宝首饰 适用于金银首饰的补孔、点焊砂眼及修补等精细加工。解决珠宝首

饰加工瓶颈问题。 

建材家具  广泛应用于建材，家居，卫浴洁具，建筑陶瓷，灯饰，酒店用品上

的精美加工制作，全方位提高产品品质。 

印刷包装 广泛应用于医药食品的外包装打标，由于激光不能涂擦的优点，有

效的起到了防伪的作用。 

数据来源：东北证券金融与产业研究所。 

 

（二）激光加工工艺的替代优势明显，未来发展空间巨大 

与传统制造技术相比，激光制造技术具有材料浪费少、在规模化生产中成本

效应明显、对加工对象具有很强的适应性等优势特点。在欧洲，对高档汽车车壳

与底座、飞机机翼以及航天器机身等特种材料的焊接，所采用的基本上都是激光

技术。另外，激光的高能量、高聚焦的“光刀”特性，也使其在电子信息等行业

得以广泛应用。在健康环保的生产和消费趋势下，激光加工作为一种绿色加工技

术将逐步成为一种发展趋势；同时，在人力成本不断提高的情况下，激光加工对

人工的替代步伐也将逐步加快。 
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表 2：激光加工较传统加工方式的比较优势 

特点 比较优势 

单色性、相干性、方向

性 

易于导向、聚焦、实现方向变化；易于与数控系统配合，配

合后可实现对复杂工件进行加工，生产效率高，加工质量稳

定。 

高能量、高聚焦  加工速度快、加工质量稳定、生产效率高；局部加工对非激

光照射不稳影响极小，后续加工较少；适用于大部分金属及

非金属材料。 

非接触 对工件无直接冲击；对加工对象的材质、形状、尺寸和加工

环境自由度很大，适用于自动化加工；突破了传统加工手段

对轻、软、薄的材料加工的限制，且加工损耗低、合格率高。 

成本效率 生产周期短、速度快、效率高、成本低 

清洁无污染 减少加工期间的微粒污染，提高精密器件的成品率 

数据来源：东北证券金融与产业研究所。 

 

（三）激光行业最坏时期已过 

1. 2009 年全球激光行业陷入低迷 

2009 年全球金融危机影响下，工业加工类激光设备遭遇重创，销售额较 2008 年

下降超过 30%，全年工业激光器的订购数量下降了 24%。此外，2009 年全球金属板切

割领域应用的高功率激光设备的需求也出现了急剧下降，全年大功率激光器销售额

下降幅度达到了 39%，因此大功率激光设备需求的急剧下滑成为了工业加工类激光设

备需求下降的最主要原因。另外，大约 80%的高功率 CO2 激光设备都应用到金属板材

切割市场，那么，如果不考虑金属板材切割系统，2009 年工业激光器降幅约为 11%

左右。 

图 4：全球工业激光加工设备销量情况 
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数据来源：《Industrial Laser Solutions》，东北证券金融与产业研究所。 
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图 5：不同应用领域的激光器销售额（亿美元） 

 
数据来源：《Industrial Laser Solutions》，东北证券金融与产业研究所。 

图 6：全球材料加工类激光器销售额及变化情况 

 
数据来源：《Industrial Laser Solutions》，东北证券金融与产业研究所。 

2. 下游复苏带动激光行业走出低谷 

工业激光行业下游用户中，手机和 PC 行业占比最大。2009 年，受金融危机影响，

全球手机和 PC 市场表现低迷，2010 年，随着经济环境的改善，以及新产品的出现和

市场推广，全球手机和 PC 市场将逐步好转，进而将带动激光行业走出低谷。 

智能手机带领手机市场走向复苏 

自去年第四季度以来，全球手机出货量开始恢复增长。根据 IDC 数据显示，今

年第一季度，全球手机出货量达到 2.944 亿部，同比增长 21.07%；其中今年 1 季度

智能手机出货量较上年同期大幅增长 50%，创三年来最大增幅，占整体手机市场的

18%左右。另外，据全球电信软件市场研究公司 Analysys Mason 发布的最新报告

称，2010 年-2014 年，预计全球智能手机销量年均增长率为 32%。2014 年，智

能手机将占整体手机销量的 26%。智能手机正成为手机市场的最大增长点，带领
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手机市场走向复苏。 

图 7：全球手机出货量变化情况 

 
数据来源：IDC，东北证券金融与产业研究所。 

图 8：近几年国内手机出货量变化情况 

 

数据来源：国家统计局，东北证券金融与产业研究所 

NB 继续带动 PC 市场快速增长 

据 iSuppli 数据显示，2009 年全球 PC 出货量为 3.02 亿台，同比仅增长 1%;今

年一季度全球 PC 出货量 8150 万台，较去年同期同比增长 22.7%，创 03 年开始追踪

该数据以来的最高增幅。尽管在全球金融危机冲击下，笔记本电脑市场在 2009 年仍

实现了相对较好的增长，上网本市场规模也继续实现了较为迅猛的增长。随着经济

形势的好转，台式机出货量已经开始回升，而笔记本电脑市场则会继续较好增长，

市场份额继续快速提升，上网本出货量增长将渐趋平稳。iSuppli 预计，2010 年全

球笔记本电脑出货总量将达到 2.095 亿台，同比增长 22.5%；同时预计 2010 年全球

上网本出货量将达到 3450 万台，较上年增长 30%；预计到 2014 年，全球上网本出
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货总量将达到 5830 万台。 

图 9：全球笔记本电脑出货量 

 
数据来源：iSuppli，东北证券金融与产业研究所。 

（四）公司激光加工设备行业地位 

目前，公司有 90 多种产品，涵盖了信息标记、切割、焊接、钻孔、雕刻、微加

工、热处理等多个产品领域，是国内激光设备领域产品种类最为齐全的公司之一。

目前国内激光信息标记设备的主要客户是工业客户和商业客户，主要涉及的下游行

业有：电子、机械、五金、医药、食品、服装、包装、轻工业、重工业、商业等。 

从技术性能上来看，公司激光产品处于国内领先、国际先进水平，并可根据用

户要求进行设计，提供个性化服务。从规模上来看，公司激光加工设备在全球的市

场地位在逐步提升，根据《Industrial Laser Solutions》数据来看，公司激光加

工设备销量规模目前在全球总销量的 10%左右。 

图 10：公司激光加工设备全球市场地位 

 

数据来源：《Industrial Laser Solutions》，东北证券金融与产业研究所。 
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三、公司主要产品经营状况分析 

（一）激光标记设备稳居国内市场主导地位 

公司成立之初，针对国内多以加工企业为主的行业特点，选择了以激光信息标

记设备（即激光打标机）作为产品突破口进入我国工业激光加工设备。 

激光标记设备扩产进行中 

公司新厂房建成后，激光标记设备扩建项目设计产能为年产激光信息标记设备

3400 台。从调研中获知，公司在产能方面较为灵活，遭遇因市场需求大规模增长的

产能瓶颈问题的可能性较小。 

激光标记设备连年保持国内第一市场份额 

国内市场上采用激光标记设备的用户主要集中于服装、食品、医药和电子信息

等行业；国内其他生产企业生产的激光标记设备较为低端，且均是一些中小型竞争

对手；另外，公司生产的激光标记设备在质量上与德国、美国、日本等国家供应商

的产品没有显著差异，产品技术性能达到国外先进水平。凭借其优质的售后服务，

公司激光标记设备在国内市场占据较大的市场份额，目前已经超过 70%，稳居主导

地位。 

期待食品、药品行业标记标准出台 

与欧美等发达国家相比，国内激光标记设备覆盖的领域还比较有限；在欧洲就

有食品、药品全部要求采用激光标记的强制性标准；而国内市场上，由于没有特别

规定，食品、药品采用激光标记的企业还比较少。公司也一直在这方面进行了一些

推进工作，如果能够在国内市场上推出食品 药品标记标准，激光标记设备的市场需

求会迅速释放。 

高端激光标记设备订单饱满，全年盈利大幅增长可期 

从今年上半年的情况来看，受电子信息行业复苏的影响，由于电子信息行业所

用到的都是价格较高的高端标记产品，公司高端标记设备订单占比较大，目前订单

情况比较饱和，销售形势较好。 

从表面上看，公司 2009 年激光标记设备销量与上一年相当，但由于金融危机影

响下的行业内“土豆效应”明显，低端产品销量占比较大，导致毛利率显著下滑。

从今年上半年情况来看，由于高端产品占比明显提升，预计今年全年毛利率将会回

升至 50%左右的较高水平（注释：激光标记设备原材料主要是钣金，其公司有自己

的机械加工，所以原材料价格波动对毛利率影响不大）。 
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图 11：公司激光标记设备收入变化情况 

 
数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

图 12：公司激光标记设备毛利率变化情况 

 
数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

（二）激光焊接设备产品替代进口能力逐步增强 

激光焊接设备是公司第二类激光设备，最初应用在首饰加工领域（将钻石镶在

底座上），后来应用范围不断扩大，涉及到电池行业和电子信息行业，目前电子信息

行业已经成为激光焊接设备最大的应用领域。 

公司生产的激光焊接机按照其激光器及控制系统分为高端的主打机型（主要下

游用户为 NB 等）和中低端的传统机型（主要下游用户最初是首饰加工等行业），且

主打机型占比逐步提高。 

公司新厂房建设完成后，激光焊接扩建项目达产后的生产规模为 1400 台/年。

目前国内能够生产激光焊接机的厂商不多，国内市场上的激光焊接机多数是由公司

生产的；而且公司激光焊接机技术已经提升至国际先进水平，产品替代进口的能力

也在进一步增强，未来其市场份额将进一步提高。 
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图 13：公司激光焊接机营收变化情况 

 
数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

图 14：公司激光焊接机毛利率走势 

 
数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

（三）大功率激光切割设备是未来增长亮点 

激光切割机的国内市场潜力巨大 

激光切割设备主要用于钣金的加工，目前激光切割机在国内市场上还没有被

大规模的使用，市场份额较小；国内市场上目前仅有 10%的金属加工采用的是激

光切割，而欧洲市场上的这一比例是 70%，可见国内市场金属激光加工的潜力巨

大。 

公司激光切割机市场竞争优势 

相对于激光标记设备和激光焊接设备，激光切割设备技术难度更高一些。最

早的激光切割机是国外生产的；目前，公司产品在性能上接近国际水平，但在售

后服务方面较合资企业更具竞争优势。 

未来大功率激光切割机公司未来增长的亮点 

大功率激光切割机是激光领域最大蛋糕，也是公司未来发展的重点。随着公

司大功率 CO2 系列激光器的研制成功和投入使用，公司产品的市场占有率和市场

地位有望继续得到提升。 
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图 15：公司激光切割机设备营收及增长情况 

 

数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

图 16：公司激光切割设备毛利率 

 

数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

（四）PCB 高端设备增长较快 

公司涉及的 PCB 钻孔设备是由其控股子公司大族数控生产的；大族数控是从

事 PCB 设备的专业生产商，是我国最大的 PCB 设备供应商，主要竞争对手是日本

日立、三菱等著名公司。 

从产品分类来看，公司 PCB 钻孔设备分为机械钻孔设备和激光钻孔设备； 

2009 年公司激光 PCB 钻孔机设备实现了批量生产和销售，丰富了产品系列。激光

PCB 钻孔机作为 PCB 主流设备，具有技术含量高、附加值高等特点，未来市场前

景广阔。随着其批量销售的实现，公司在 PCB 设备制造领域的竞争优势得到强化，

市场份额和盈利能力有望得以进一步提升。 
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图 17：公司 PCB 设备营收状况 

 

数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

图 18：公司 PCB 设备毛利率 

 

数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

 

（五）印刷设备盈利能力逐步增强 

印刷设备主要来自于公司控股子公司辽宁大族冠华。大族冠华是印刷设备的

专业生产商，在国内市场排名第三位；其印刷设备从最初的黑白到目前的彩色，

产品结构在不断升级，产品盈利能力不断增强。近几年，中小城镇在印刷设备领

域还有较大的市场潜力已经开始需求释放，预计公司印刷设备未来几年可实现的

年复合增长率在 20%左右。 
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图 19：公司印刷设备营收增长情况 

 

数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

图 20：公司印刷设备毛利率 

 

数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

四、小结 

（一）激光标记是未来发展趋势 

随着行业间竞争的加剧，企业有必要加快生产效率的提升；在健康环保的生产

和消费理念下，食品、药品等行业的标记标准有望出台；在劳动力成本上升的趋势

下，激光将逐步代替人工成为加工行业的主力军。那么，基于激光标记行业广阔的

应用领域，未来发展潜力巨大。特别是，一旦有相应的政策推动，激光标记行业有

望实现爆发性增长。 

（二）公司看重激光切割和焊接设备的未来发展 

在金属加工领域，全球使用大功率激光切割和焊接设备市场份额已经超过

80%，而国内大功率激光切割和焊接设备的市场份额仅有 10%，未来增长空间巨大。

未来随着劳动力成本的上升，金属加工领域的自动化程度将逐步提升，进而激光
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加工将逐步成为金属加工领域的一种发展趋势。 

目前，公司已经研制出大功率激光切割设备和焊接设备，随着市场推广效果

的逐步显现，大功率激光设备将成为公司未来业绩增长的重要推动因素。 

（三）其他收入 

公司在深圳深南大道新建办公大楼已经投入使用，其中除部分楼层用于行政

办公外，将有较大部分的房屋面积可以用于对外出租，预计自 2011 年开始公司出

租业务每年会有几千万元的租金收入。 

另外，今年 1 月份，公司控股子公司大族冠华位于营口市区的老厂区动迁，

将获得当地市政府提供的动迁补偿金 1.42 亿元，扣除相关费用及成本，预计大族

冠华实现利润约为 9000 万元，按照权益比例，此拆迁补偿预计会为母公司带来

4860 万元的利润。 

（四）终止免费售后服务，营业费率将有望大幅下降 

公司销售费用一直处于较高的水平，这主要是由于公司激光标记设备和焊接

设备的售后服务一直以来都是免费的。2010 年开始，公司决定对这两大块业务的

售后服务开始收费，尽管收费后短期内会对销售方面产生一定的不利影响，但考

虑这一块每年所产生的几千万的售后服务费用，收费后会大大降低公司销售费用

率，有助于公司盈利能力的进一步改善。 

图 21：公司销售费用及销售费用率 

 

数据来源：公司年报，东北证券金融与产业研究所。 

五、盈利预测与投资建议 

结合前文分析，我们认为，公司 2010 年、2011 年和 2012 年营业收入将以

40.65%、30.12%和 25.39%的速度增长，对应 EPS（摊薄后）分别为 0.42 元、0.5

元和 0.64 元，对应动态 PE 分别为 26 倍、22 倍和 17 倍，估值水平相对合理，给

予“谨慎推荐”投资评级。 
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表 3：利润表（预测）（万元） 

 2009A 2010E 2011E 2012E 

        营业收入 195,037 274,311 356,921 447,537 

  减: 营业成本 121,791 160,938 209,977 265,703 

        营业税金及附加 799 1,097 1,428 1,790 

        营业费用 32,515 36,758 46,400 57,285 

        管理费用 30,947 39,775 50,326 61,760 

        财务费用 2,139 6,995 6,425 6,042 

        资产减值损失 10,276 2,057 1,535 1,343 

  加: 投资收益 1,076 1,000 1,000 1,000 

        公允价值变动损益 0 0 0 0 

        其他经营损益 0 0 0 0 

        营业利润 -2,354 27,690 41,832 54,615 

  加: 其他非经营损益 6,492 6,000 6,500 6,800 

        利润总额 4,187 33,690 48,332 61,415 

  减: 所得税 892 5,054 7,250 9,212 

        净利润 3,295 28,637 41,082 52,203 

  减: 少数股东损益 2,993 4,296 6,162 7,830 

        归属母公司股东净利润 302 29,157 34,920 44,372 

EPS:元 0.0043 0.42  0.50  0.64  

数据来源：东北证券金融与产业研究所。 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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