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发言人1   00:00
好的，各位投资大家早上好。我是开源证券中小盘的手分析师周佳。非常欢迎大家收听我们开玩笑的团队推出的2026年深度研究系列电话会议今天是我们算是我们系列电话会议的一个第十三期，也是我们今年个股系列的一个第五期。今天这一期，主要是聚焦我们一直给大家去做的一个推荐的，大家比较熟悉的一个精准激光器龙头平整激光。平整激光我们识别最早是在今年年初，就深度今年年初，包括像在今年5月份五一期间，我们曾经两次深度拆解过平整激光的招股说明书。然后八月下旬我们又发布了整个全市场上市之后的一个第一篇的一个覆盖报告。今天的一个路演，我们主要会结合最新的某些货物申请报告以及最新的一些信息，对整个平等机关投资逻辑再做一个系统性的一个梳理。

发言人1   01:01
今天主要想帮大家解答三个问题。第一评审激光现在是一个什么样的公司，它目前大概处于一个什么样的状态，第二，为什么我们认为当前时点需要重点关注这家公司，整个行业层面有哪些边际变化？第三站，在这个时点公司的核心看点和投资逻辑是什么？

发言人1   01:21
首先回答第一个问题，平整激光是一家怎样的公司？一句话总结的，平整激光是国内量子科技领域精准激光器的绝对龙头，同时又是半导体精准激光光源国产替代的先锋。它的一个量子加半导体双轮驱动的一个方案的路径已经确定了。

发言人1   01:40
发展历程方面公司走了非常清晰的两步的路线。在2017到2022年，公司是瞄准的量子计算和量子精密测量对宽波段窄线宽、低噪声、高功率精准激光器的需求，发展出了种子源加光纤、放大加非线性频率、边缘化加稳频的全新技术路线，实现了量子科技激光器的一个进口替代，产品波长覆盖极宽，达到了177到5000纳米，完整覆盖了量子科技的一个应用需求。而自202年至今，公司进一步将量子领域积累了精准激光技术，向半导体域做了个牵引，完成了数十款晶圆制造量检测光源的一个研制，并于2026年成功登陆科创板。

发言人1   02:27
然后从最新基本面情况来看，公司在上市之后，也仍然处于一个高增速加高盈利的状态。2022年至2025年，公司营收由8043万元增长至4.1 8亿元，年复合增长率达到73.2%。净利润已由3396万元增长至1.5 9亿元，按年复合增长率达到67.4%。

发言人1   02:49
毛利率也是连续多年维持在65%以上，2025年达到60 69.33%，然后其中更值得关注的是公司最新的一些边际变化。2026年上半年公司整体实现营收同比增长42%，其中半导体的一个业务收入占比同比增长93%，接近一个翻倍，同时公司现金流稳定，资产负债率仅约35%，公司的一个债务订单也是从2 0323年末的2.1 7亿元上升至2025年末的4.9 4亿元，订单支持率高达198%。可以说整个公司的成长性已经被订单和报表一个去做了一个程序的验证。

发言人1   03:29
然后产品结构方面，公司有六大产品线，卡位量子科技和半导体这一类高端的应用场景。主力产品均价大概是三十余万元左右，使用寿命普遍在1万小时以上。第一类产品就是单频红外激光器。单频红外激光器这些很多都是按波长划分的。单频红外激光器是指的是波长在760纳米上的单频激光器，公司直接利用光纤激光产生的1到2.2微米的激光或对。或对该激光进行非线性频率变换和频倍频获得760到1000纳米，以及差评获得2000 2200到5000纳米激光覆盖760到5000纳米的红外波段，广泛应用于量子计算、量子精密测量和光学精密测量等领域。该产品为公司独立产品之一，2025年营收占比36%，毛利率71%。

发言人1   04:32
其二是单频可见光激光器其二是单频可见光激光器。单品可见光激光器是利用非线性频率变换，对1000到2000纳米的激光进行倍频和频3倍频以及四倍频，获得可见光波段400到760纳米的单频激光极大拓展了种子源及光纤放大器的波长范围。满足了URB原子量的计算，YB原子二级的二级冷却，NA原子发干涉计量，SR原子二级冷却，SR原子中的那个需求是量子主页面的一个压缩式。公司25年该产品的营收占比为32%，毛利率3%会达到67%。

发言人1   05:14
第三类就是单频紫外激光器，单频紫外激光输出的是输出的输出的一个目的是实现，主要是利用稀土离子掺杂的光纤放大器，对总激光进行功率放大。在单次通过周期化极化晶体进行非线性频率变换，获得波长在400纳米以内的一个激光里面输出，主要用在半导体精密测量与加工场景。2025年营收占比17%，毛利率71%，此外脉冲激光器主要包括1100纳米的纳秒激光器，具备波形可编辑，脉宽可调的特性，专注于解决存储芯片图像传感器制造中的一个隐切工艺需求。目前营收占比比较小，毛利率在61%。

发言人1   06:01
种子激光器主要用来产生种子源，激光是公司的基础底座，线宽可低至1000赫兹，营收占比约5%，毛利率71%。而金融系统则是一种高附加值的一个集群化产品，受下游定制化影响，需求定制化需受下游定制化需求影响比较大，具有较长的生产及调试周期。目前整体营收体量比较小，毛利率在63%。然后回答第二个问题是为什么当前时点建议大家去关注一下平整激光第一句话总结就是平整激光是量子科技与半导体这两大国家战略赛道上高壁垒高价值量的核心部件。还有它作为行业龙头，同时受益于量子商业化提速与半导体国产替代深化的一个双重一个双击。

发言人1   06:48
首先我们要明确精准激光行业具体是一个什么样的行业。我们认为精准精准激光行业是一个发展相对成熟，各技术路线充分竞争，行业壁垒高，急需进一步国产突破的尖端科技行业。从技术路线来看，光纤精准激光器路线已显示出显著的带进领先优势。精准激光器领域当下的主要的技术方案包括半导体激光器、钛宝石激光器、固体激光器和光纤激光器。

发言人1   07:18
评审机关表用的是光纤激光器的一个方案，然后其中半导体激光器的发展最早在该领域取得了最大的一个市场份额。但是随着光纤激光器技术的发展，在多个维度的性能上超越了半导体激光器的方案。主要是顺丰电展波长覆盖更广，功率更大。线宽方面，通常来说半导体激光器的线宽在100千赫兹到兆赫兹电一个量级，而光纤DFB激光器可以实现1000赫兹到10千赫兹的一个线宽，比半导体激光器低了1到2个量级。两波长方面，半导体激光器波长覆盖了370到11650纳米，而平等激光的光纤激光路线通过非线性频率变换，可以将波长的范围覆盖到177到5000纳米。而功率方面，半导体一个发达技术通常可以实现3到4瓦的激光输出，而光纤发达技术则可以实现50到200瓦的一个激光输出。经过非线性频率变换，在实现了更多波长输出的同时，也实现了更大功率的输出，因此可以在全波段实现功率远大于半导体放大器的一个输出。

发言人1   08:26
然后在行业壁垒方面，其实当前阶段无论是量产的半导体，对于光源的一个综合性能要求是很高的，从而使得这种激光器的行业壁垒是一条层层嵌套的一个链式壁垒。先发者的优势及其汞及其兼顾，简而言之就是精准激光器的壁垒。它不是单一节点，而是底层技术加气垫能力、加行业经验、加客户导入多环节的串联，形成了一个一整条的一个核心的壁垒。底层技术决定了能否做出技术指标合格的激光器，器件与集成能力了决定能否稳定批量的做出。行业经验决定了产品好不好用，客户导入决定产品能否转化收入，这四个环节全部跑通，通常需要十年，十年能比十年的一个周期的积累，新进入者很难在短期内取得一个复制。

发言人1   09:15
然后如果大家在看行业格局的话，我们认为整个量子半导体用的激光器行业，也都呈现出高技术壁垒下的一个管控垄断的格局。欧洲、美国、日本的国家或货币区头部公司目前仍处于一个优势地位。国内厂商起步比较晚，处于一个低产态势，正在加速实现国产的突破。那么具体来看，在量子科技领域，竞争格局总体上表现为国际巨头主导高端市场，中国企业家是追赶并实现局部突破，境外市场主要有少数在精密光谱激光领域深耕数十年的专业公司主导。

发言人1   09:50
如德国top ticker，美国的MMMSQ的，美国spector、美国RIO以及丹麦NKT的评审机关，凭借领先的技术指标和稳可靠的系统性能，亦在境外市场占有一席之地。境内市场的top tickle凭借较早的起步仍占有一个较大的市场份额。但国内激光企业也取得了一个积极的进展，如上海天正激光、北京优力光太，以及在特定波长展现宽激光器、低噪声激光模块等产品上具备竞争力。其中平等激光的精准激光、精准种子激光的产品具有宽波段展现宽、低噪声、无跳模、大功率光光束质量优异等优势。凭借显著的成本优势和快速响应的服务能力，不仅成功服务于国内众多科研机构与量子技术公司，更已将产品销往美国、瑞士等传统技术强国，实现了从进口替代到反向出口的跨越，占据国产品牌领先。此外瓦特光电、上海瀚宇等国产科研激光器品牌也显示出一定的竞争力。

发言人1   10:55
然后在半导体领域，市场竞争格局呈现出欧美日在高端光刻和检测量测光源占优，中国企业在超快激光、光纤激光、固体激光晶圆切割、打标、退火。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130及先进封装机桩工机封先进封装激光工艺设备中加速突破的特征。然后境外市场美日半导体设备厂商技术领先，对应的光源也主要由国际激光产能做一个提供，国产资源制造和安全的设备当中，精准作案力产品主要由美国current，日本OC的，然后美国IPG，平等激光，卓镭激光、长征新产业的公司去提供。然后现在我们已经理清了这个行业基本情况。

发言人1   11:45
给大家提示一下精准机精准激光器的一个未来的这一个发展机遇到底在哪里，先来看量子科技，量子科技其实整体科研市场是稳定增长的，后面的商业化订单可能是啊有一个比较大的预期在这里。首先我们要再次明确，精准激光器区在量子科技应用场景价值上占比是比较高的。一套中性原子量子计算系统造价数千万，这里面激光系统成本占比超过了百40。一套实验室级的光学原子钟系统造价约500到2000万元，可翻译工程级的系统需花费数千万元。激光器下到里面的市场成本的30%到40%，30%到50%。

发言人1   12:23
再看需求，根据QY的根据根据QY research的一数据，2024年全球科研激光器市场规模大概是21.47亿美元，预计2030年达到33.31亿美元。其中量子信息用激光器2024年全球规模3.0 3亿元，预计2030年将达到7.49亿美元。然后如果只看中国市场的话，2024年量子信息用的激光器规模1.01亿美元，将在2030年将扩容至3亿美元，可以说整个科研需求的驱动是十分强劲的。

发言人1   12:55
然后商业化的一个相关进展方面，全球已经有31个国家和地区制定了量子信息的战略规划，投资总额超过350亿美元。从全球的量子企业数量目前也已经突破800家，近五年保持每年约60家增速。所以我们的核心判断是量子科技它正处于从实验室走向产业化的一个过渡期。而平衡激光作为量子用的激光器的龙头，当前以高校科研院所订单为主。不过商业化公司的一个融资已经初具规模。按照先融资再招人，再买设备的一个传导面上来看，激光的采购需求预计从明年会慢慢开始做一个逐步体现，这也意味着权杖给我的一个商业化放量还没有完全进入报表，是当前市场尚未充分定价的一个长线的来源。

发言人1   13:43
然后再看半导体，半导体的一个逻辑就是整个半导体市场的一个扩容以及国产替代的商机，算是整个半导体激光器目前最确定的一个近端的增长逻辑。从总的需求端来看，确实半导体用的激光器是在高速扩容的。根据QI research的一个数据，2024年全球半导体设备最主要的质量检测及材料的加工，它对激光器的需求大概是17.24亿美元，预计2030年将达到228.16亿美元。中国市场方面，2024年半导体设备对激光器的需求规模为5.28亿美元，预计2030年将达到10.9 3亿元。更关键的是平均的情况，在相关的招股书里面也给出了一个相关的数据。公司2024年在半导体用这关系的细分领域市占率仅仅只有11.98%，剩余90%以上的份额都是被海外产降低的。这块存在着广阔的一个国产生产空间，所以我们认为在外部环境上，美西方国家对华半导体设备及关键零部件出口管制持续加码，一定会进一步倒逼国产半导体设备以及零部件的一个本土化。

发言人1   14:53
我国目前半导体设备的整体国产化率，预计在2026年将提升至35%。2027年。下一步将进一步提升至42%，半导体设备零部件的国产化利率预计在2029年将达到12.4%。

发言人1   15:06
二者的一个共同作用已经促成了，也是也已经生成卷积放量到了比零部件做一个本土化零部件的一个成熟，也反哺整体竞争力的一个也反补整体竞争力的一个提升。所以事实上我们也观察到了刚才提到苹果激光今年上半年收入40%的增速。其中半导体收入增速更高，达到93%。

发言人1   15:26
也验证了我们刚才说的这套逻辑，所以我们现在的一个判断就是整个品种激光半导体业务的关键性的逻辑，它可能比整个量子的商业化要更靠前，更更确定。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。是未来公司的未来公司2两到3年的一个业绩的一个主要驱动力。

发言人1   15:51
然后再来回答一下第三个问题。第三个问题就是整个平整激光的核心看点，以及后续的一个投资逻最大到底是什么？我们认为站在当前时点，平等局观的核心看点，可以宁列为三条主线。

发言人1   16:07
第一，他卡位的是高端市场卖场人的角色。具有天然的光芒类技术，量子方面，公司产品用于多条量子计算技术，量子计算的技术路线包括中心原子离子体、光量子，都离不开这三个路线，都离不开极致纯净的激光。无论哪条路线先跑专业，率先跑通，公司都是上游火星部件供应商，比如说以RB原子为例，用于万比特量子计算激光需求包括787 8780840到85279524201013纳米的波长。这些波长分别起到冷却、探测、光射、拉曼作用、以得宝激发等作用。同时量子精密测量设备如原子钟干射也刚需进冷激光器。以YB光学原子钟为例，它需要多达7种不同波长激光，包括399555675964977013895七八纳米。

发言人1   17:01
市场率的一个数据表明了公司已经是整个量子激光器下到一个核心的卖场的角色了。2024年平子激光在全球量子信息激光器市场的一个占有率达到9.21%。在国内量子科技激光器的一个收账率达到16.85%。

发言人1   17:19
然后说在半导体方面的品种，激光产品主要用于晶圆制造、晶圆量检测与晶圆一切是半导是半导体应用的一个光源心脏。晶圆前道制造的无掩膜干涉曝光应用当中，公司精光器主要负责提供均匀稳定的相干光，配合精密光学系统形成高精度干涉条纹，将电路图案精准转移到光刻胶上，半导体量检测领域，公司的产品主要用于光学检测，那主要用于相关良心的相关的光学检测。然后激光器上整个量检测成本的一个占量占比大概5%到10%。

发言人1   17:57
然后公司也是面向该领域推出了高功率的266313355纳米的一个阻碍净化器。去年相关产品小李也有了一定的突破。然后你这方面的公司1100纳米激光束可穿透晶圆表面，在其内部聚焦形成一个改制层。然后通过扩模等工艺，是今年沿着内部的改制层整齐的分裂成单个的芯片，具有应力小、精度高、无污染的优势，这第一个看点。第二个看点，公司的技术指标国际领先，你再加上一些全球顶尖客户的背书，它的国产的标杆地位是难以撼动的。公司已经发展出了总资源加光纤放大加非心理频率变换加稳频的全新技术路线，实现了从电子学、光学器件、心理材料等全链条技术可控，在技术上具备一个领先的优势。

发言人1   18:47
然后我们还是从量子和半导体两方面进行一个拆解量。量子方面公司量子领域激光器产品品类丰富，波长覆盖177纳米到至5000纳米，全面满足量子计算和量子精密测量对宽波段、窄变宽、低噪声、高功率性能激光器的需求，甚至已经在部分客户当中完成了对全球精准激光龙头top tico完整替代。具体来看，技术方面，2026年1月份，公司1064纳米当前连续关闭，激光器功率从180瓦跃升至300瓦，打破世界记录，同时保持线宽小于3000赫兹，相对强度噪声小于0.05%。

发言人1   19:27
然后我们还进一步对比了公司420纳米、813纳米、1013纳米等量子领域经典波长产品与国内外同行产品的各项技术参数。发现公司产品在线宽、功率、光束质量等方面均接近或超过竞争对手企业公开披露的技术指标。同时公司同类产品如399纳米叫top pick，大概便宜个15%到20%，也具备明显的性价比优势。

发言人1   19:56
然后市场方面，公司机关这些产品已经通过国家的项目的一个验证。曾参与九章系列量子计算原型机，量子科技2030项目等国家重大科研项目。其中搭载平的激光1550纳米低噪声激光放大器的9-4号高斯波色取样量子计算原型机已经实现了1024个压缩态的光场输入，8176个模式的大规模可编程光量的计算，刷新了全球光量的计算规模与效率记录。然后公司在量子科技领域的其他优质客户，也包括像哈佛大学、加州理工学院、法国这个公司，瑞士苏黎世联邦理工学院、中国科学院、清华大学、北京大学，国内量子、华翊量子、国际量子等国内外的一个头部量子科研机构及科技公司。

发言人1   20:49
然后半导体方面，公司布局了紫外到红外波段的全谱系激光机，产品客户覆盖中央半导体等国内主流半导体设备厂商，其中26623555、三二纳米等市场主流波段产品在波长范围、限宽功率、噪声、背景多样性等方面具备优势。此外，公司也是面向深紫外、高功率、长寿命、可高可靠性等技术指标进行多项技术攻关，均预计于2020 2026年底之前完成研发，后续将进一步增强公司的产品竞争力。第三，增长节奏清晰，半半导体业务先放量，量子商业化接力医疗光源打开DF3曲线，这是我们认为公司区别于纯主题标的一个最重要的一点。增长有明确的先后顺序和最先路径，第一梯队第一个选择半导体，2026年上半年半导体用的计算需求占比收入同比增长93%。

发言人1   21:46
暗场检测已经出货，也包括一些产品也有一些小批量的一个交付验证，明天调研可能在推进。然后第二梯队是量子商业化，当前量子与半导体的竞争结构大概是64，公司预计可能预计后面可能会做到对半开的一个水平。商业化订单，明年我们认为量子的一个商业化订单有望逐步开逐步体现，更远期来看，后面一旦量子计算商业化爆发的话，将重塑公司的一个整个收入结构。

发言人1   22:12
第三梯队是啊新的包括生物医疗相关的新的一个单曲线木头的公司募投项目里面的武汉研发中心，它就将布局1940纳米、640纳米、577纳米、561纳米医疗的一个激光光源，对应全球医用激光市场规模在2026年62.4亿美元，2034年1148.8亿美元的市场空间。值得注意的是，公司募投的4.3 7亿元的精准激光系统产业化项目，也将有效破解公司产能瓶颈，为整个未来增长兑现一个牢固的基础。以上就是我们对平面激光上市后投资逻辑的一个系统的迭代梳理。总结成一句话的这是一家用报表验证成长，用订单验证需求，用产品指标验证技术的一个稀缺标的。半导体的国产替代决定了它的下限，量子计算的商业化决定了他的上限。也也非常也非常感谢大家的收听，欢迎大家继续关注我们后续的一个电话会议。好，谢谢大家。
