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摘要

• 共同起点：医疗器械核心零部件的处境。海泰新光、奕瑞科技作为医疗器械核心零部件供应商均拥有扎实的底层技术平台。从纵向与下游整机厂家、或是横向与汽

车零部件厂家的毛利率对比来看，医疗器械核心零部件厂家拥有较高毛利率，主要源于底层技术平台的工艺壁垒，海泰、奕瑞等核心零部件厂家也长期保持较高的

研发投入来维持技术领先，研发费用率基本保持在10-17%之间。商业模式决定了上游零部件供应商对下游大客户的依赖程度较高。对单一客户或单一领域的依赖

导致医疗器械零部件厂家的增长节奏难以掌握，增长天花板也受到限制。

• 海泰新光：从内窥镜光学到AI光通信。2026H1公司内窥镜行业收入2.51亿元（+21.09%），主业经营趋势向好。AI基建投入拉动光通信市场规模快速增长，光学

技术在医疗内窥镜和通信领域应用具有同源性，公司的光学技术此前主要应用于医疗领域，目前正推进将成熟的光学技术向光通信行业迁移复用。在光通信领域，

公司已初步形成产品与技术研发布局，并且已经获得初步订单，证明公司技术能力得到客户验证，公司还通过产能布局与对外投资完善供应能力。我们认为，从技

术能力、下游需求、行业资源背景、产业链环节基础、地缘政治等方面看，海泰的技术跨界具有明确优势与合理性，后续能否进一步实现突破需要重点关注其扩产

进度和大规模生产能力表现，以及新增光通信客户订单。

• 奕瑞科技：从X线探测器到工业检测与硅基显示。公司深耕医用X线探测器赛道多年，是全球少数已掌握非晶硅、柔性基板、IGZO、CMOS四大传感器技术并具备

量产能力的数字化X线探测器生产商之一，在传统业务领域优势显著。在此基础上，公司积极推进了三次跨界外延：1）跨界一：基于医用X线探测器切入锂电检测

赛道；2）跨界二：借助平面CT切入PCB及先进封装检测赛道；3）跨界三：基于CMOS传感器切入硅基微显示背板赛道。从技术同源性、产线复用度、垂直整合能

力、质量体系、需求窗口、资本承受度六大维度分析，我们认为公司跨界外延基础牢固，具备合理性，公司从医用领域向工业领域的跨界延伸，是同一能力栈在更

大市场上的多级变现，三个新业务（锂电检测、 PCB及先进封装检测、硅基微显示背板）分别验证了公司不同层级能力的可迁移性。

• 核心零部件供应商跨界存在内在合理性。我们认为，核心零部件供应商跨界外延需要满足四个基础条件，分别为技术同源、需求充分、资金充裕、产线复用。在此

基础上，核心零部件供应商具备跨界外延的天然优势，一方面，零部件研发生产对材料技术、精密加工、品控体系的要求较高，核心零部件供应商长期积累的底层

技术具备较强的通用性、可迁移性，可灵活适配下游多领域产品的迭代需求，另一方面，核心零部件供应商深耕产业链供应链体系，具备成熟的量产配套、成本控

制与交付能力，相较于中下游厂商的跨界布局，上游零部件供应商跨界布局的落地成本更低、周期更短。对于SONY、Hamamatsu、VAREX、HOYA、ZEISS等海

外核心零部件供应商而言，下游多领域应用已成为业务常态，给国内医疗器械核心零部件供应商的跨界外延提供了路径参考。
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共同起点：医疗器械核心零部件的处境

• 海泰新光、奕瑞科技作为医疗器械核心零部件供应商均拥有扎实的底层技术平台。

• 海泰新光主要从事光学类产品（包括光学元器件、光电模组和光学整机设备）的研发、制造、销售和服务，光学产品广泛用于临床外

科、分析诊断、工业及激光等领域。公司以光学技术、精密机械技术、电子技术及数字图像技术四大技术平台为支撑，具备从整机系

统设计、光机设计、电路及软件设计到光学加工、光学镀膜、精密机械封装再到部件装配和整机集成的完整产业链。公司业务分为医

用内窥镜器械和光学两个板块，2026H1医用内窥镜器械收入2.51亿元，占主营业务收入78%，光学板块收入0.69亿元，占比22%。

• 奕瑞科技定位为以全产业链技术发展趋势为导向、技术水平与国际接轨的数字化X线核心部件/综合解决方案以及硅基微显示背板供应

商，产品广泛应用于医疗诊断、工业无损检测及安全检查等领域。公司拥有四大产品板块，包括数字化X线探测器、其他X线核心部件、

综合解决方案、硅基微显示背板。公司掌握了数字化X线探测器全部主要核心技术，以及在高压发生器及组合式射线源、球管、X线综

合解决方案及软件领域、硅基微显示背板领域的核心技术。2026H1公司营收16.71亿元，其中X线探测器占57%，硅基微显示背板已

成为第二大板块，占比21%，核心部件收入占比8%，综合解决方案/技术服务占比7%。

海泰新光核心技术

数据来源：公司公告，华创证券

技术平台 核心技术

光学技术平台
光学成像（镜头设计、非球面、广角/变焦）、光学照明（多光谱、激光整
形、同轴）、光学除雾、光学加工（微小透镜/棱镜、超光滑、超声清洗）、
光学镀膜（IBS/IAD/磁控溅射）、光学装配与检验

精密机械技术平台
精密光学机械设计、超大功率LED/激光散热、耐高温蒸汽封装（300次灭菌
后性能无明显变化，已满足138℃/2Bar）

电子技术平台
大功率LED驱动（30A）、半导体激光驱动、摄像系统电源管理（患者漏电
流<0.006mA，达CF心脏标准）、CMOS信号采集与高速传输（带宽
8.91Gbps，市面主流2.4Gbps）、基于ISP的图像处理平台

数字图像技术平台
图像深度降噪（60帧/秒）、荧光增强、基于深度学习的图像识别（识别率
>85%）；储备：自动调焦、多光谱窄带成像、机器人+AI、TGV镀铜

技术板块 核心技术

数字化X线探测器
传感器设计和制程技术、CT 探测器技术、闪烁材料及封装工艺技术、读出
芯片及低噪声电子技术、X 光智能探测及获取技术、探测器物理研究和医学
图像算法技术等6 大类核心技术

高压发生器及组合
式射线源

油封式和固封式高压绝缘底层设计技术与制程工艺、高频及超高频逆变拓扑
设计技术，特种辅助电源核心技术等 3 大技术类别、11 小项核心技术

球管 钡钨热阴极技术、液态金属轴承技术、飞焦点技术等核心技术

X线综合解决方案
及软件

已在全脊椎拼接拍摄、非等中心3D 成像控制、斩波、智能迭代重建、3D 图
像渲染、多模态的 3D 医学成像等软件算法核心技术上有所积累

硅基微显示背板
该领域技术壁垒集中在四方面①超微像素CMOS驱动电路设计；②晶圆级高
精度平坦化工艺；③高反射率阳极与片上光学集成；④高帧率与低功耗架构
技术

奕瑞科技核心技术

下载日志已记录，仅供内部参考



共同起点：医疗器械核心零部件的处境

• 工艺壁垒换来高毛利，高毛利支撑高强度研发，而研发成果只能卖给少数客户——盈利能力来自自身，增长上限由客户决定。

• 从纵向与下游整机厂家、或是横向与汽车零部件厂家的毛利率对比来看，医疗器械核心零部件厂家拥有较高毛利率，主要源于底层技

术平台的工艺壁垒，海泰、奕瑞等核心零部件厂家也长期保持较高的研发投入来维持技术领先，研发费用率基本保持在10-17%之间。

• 商业模式决定了上游零部件供应商对下游大客户的依赖程度较高。海泰新光2025年第一大客户销售额占比68%，前五名客户合计

81.77%。这导致了零部件厂家的增长节奏与下游客户紧密相关，例如2023-2024年间，海泰新光由于大客户去库存等原因导致增长

停滞，奕瑞科技的客户基本盘来自医疗领域，2024年由于国内医疗设备招投标放缓导致业绩增长失速。对单一客户或单一领域的依赖

导致医疗器械零部件厂家的增长节奏难以掌握，增长天花板也受到限制。

数据来源：Wind，华创证券
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海泰新光：从内窥镜光学到AI光通信

• 当前基本盘内窥镜业务趋势向好。

• 2026H1公司实现营业收入3.21亿元，同比增长20.69%；归母净利润0.76亿元，同比增长2.49%。利润增速较慢一方面是由于汇率对

收入影响约1715万元，使得毛利率及利润承压；此外股份支付费用增加542万元。若剔除非经常性因素影响，26H1归母净利润增速

为27.82%。2026H1公司内窥镜行业收入2.51亿元（+21.09%），光学行业收入0.69亿元（+20.05%）。

• 公司凭借底层核心技术进入到核心大客户史赛克的内窥镜供应链后，逐渐成为其高清荧光内窥镜、荧光摄像适配镜头、荧光光源模组

的唯一设计及生产供应商，内窥镜业务也成为海泰主要收入来源，2026H1医用内窥镜收入占比78%，从区域维度看，海外收入占比

76%，2025年其第一大客户（史赛克）收入占比达68%。目前公司与史赛克下一代内窥镜、妇科/头颈外科影像设备、气腹机和激光

等配套产品持续推进；3D/4K/荧光三合一内窥镜摄像系统国内获批，下半年开始销售。

海泰新光收入拆分（亿元，按业务）

数据来源：Wind，华创证券
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海泰新光：从内窥镜光学到AI光通信

• AI基建投入拉动光通信市场规模快速增长。

• 为了满足快速增长的AI训练及推理算力需求，海内外CSP厂商逐步加大资本开支投入，整体资本开支呈现快速增长的趋势。2026Q2 ，

微软、亚马逊、Meta、谷歌合计资本开支达到1649亿美元，同比增长约86%。根据灼识咨询预测，全球累计AI资本开支预计将于 

2026年至2030年达到4.7万亿美元，是前五个年度的五倍以上，现金流大量投入到AI基建。

• 光互连作为算力集群网络的核心枢纽，其在数据中心资本开支中的占比处于持续提升通道，应用场景亦从交换机互联向服务器、网卡

等环节延伸。根据LightCounting，全球光互连市场规模在2025年达到248亿美元，预计到2030年将达到1110亿美元，2026年至 

2030 年的复合年增长率为31.6%。

2022-2026Q2 海外云厂商资本开支（亿美元）

数据来源：灼识咨询、各公司财务、 LightCounting、转引自中际旭创公告，华创证券

全球光互连市场规模预测（亿美元）

下载日志已记录，仅供内部参考



海泰新光：从内窥镜光学到AI光通信

• 技术同源：公司的光学技术此前主要应用于医疗领域，目前正推进将成熟的光学技术向光通信行业迁移复用，管理层拥有深厚光通信

相关背景。

• 海泰新光自2003年成立以来，始终围绕光学技术进行积累与拓展，经历了从光学器件代工到医用内窥镜器械、再到多行业光学产品布

局的演变。截至目前，除了医疗内窥镜，公司光学产品已广泛应用于口腔医学、显微成像及PCR诊断产品以及激光加工、工业检测等

领域，同时也在调整产能配置和研发投入，将产品应用于光通信相关领域。

• 董事长郑安民1982-1986年本科就读浙江大学光学专业，中科院联合培养博士，于1998年4月至2002年12月任职美国E-Tek

Dynamics Inc.，该公司主营光无源器件，后并入光通信企业JDS Uniphase，董事长拥有拥有全球光通信精密光学研发与产业化经验。

总经理郑耀就读于浙大的光学专业，1996年毕业后即工作和就读于中科院光电院所，具备国家级科研院所精密光学研发积淀。

海泰新光以光学技术进入下游不同行业的发展历程

数据来源：公司公告，证券时报，华创证券
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海泰新光：从内窥镜光学到AI光通信

• 公司已初步形成光通信领域的产品与技术研发布局。

• 在光通信领域，海泰新光凭借过往的光学技术积累，能够作为上游零部件厂家供应PBS（偏振分/合光器件）等光学器件产品（尚未形

成大批量产能），同时公司在积极研究新型光互联方案的技术路线，开发传输效率更高的光互联产品，布局新型的光学器件和部件产品。

根据公司2026年中报，目前有四项光通信领域的在研项目：

• 1）算力光器件核心工艺研究（预算800万元）：进行算力光器件相关的镀膜、加工、封装等基础工艺研究，部分基础工艺研究有较大

突破，满足行业需求；

• 2）微小光学器件研发（预算1200万元）：目标是开发用于算力光互联相关的光学器件，实现大批量生产，部分产品已获得小批量订单；

• 3）微小光学器件自动化生产工艺研究（预算1000万元）：开展微小光学器件量产时的自动化生产和检测工艺，最大程度提升生产效率

• 4）新型全光互联部件研发（预算1500万元）：开发新型全光互联产品，正在进行样机装配和调试。

数据来源：公司公告，华创证券

海泰新光2026H1光通信相关在研项目

项目名称 预计总投资规模 进展或阶段性成果 拟达到目标 技术水平 具体应用前景

微小光学器件自动化
生产工艺研究

1000万元 自动化方案验证中 开展微小光学器件量产时的自动化生产和检测工 艺，最大提升生产产效 行业先进水平
实现大规模量产时的自
动化生产

算力光器件核心工艺
研究

800万元
部分基础工艺研究有较大突破，
满足行业需求

进行算力光器件相关的镀膜、加工、封装等基础工艺研究，实现基础工艺的性
能突破

行业先进水平
用于算力光互联器件和
芯片的核心工艺实现

微小光学器件研发 1200万元 部分产品已获得小批量订单 开发用于算力光互联相关的光学器件，实现大批量生产 行业先进水平 用于算力光互联

新型全光互联部件研
发

1500万元 正在进行样机装配和调试 开发新型的全光互联产 品，实现产品和零部件的规模生产 行业先进水平 用于算力光互联
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海泰新光：从内窥镜光学到AI光通信

• 公司已获得订单，技术能力得到验证，通过产能布局与对外投资完善供应能力。

• 订单进展：公司在光通信领域的重点目标市场是美国，部分在研技术和产品获得了来自美国客户的初步验证，已经获得了200万片光

学器件订单；由于产能限制，2026年预计交货10万片，涉及营业收入不到20万美元，占主营业务收入比例不足0.3%，不会对公司全

年收入和业绩产生重大影响。初步订单意向已经表明海泰的技术跨行业转移能力得到了客户认可。

• 产能布局：针对下游应用行业对光学器件的爆炸性需求，公司在青岛和淄博启动了光学器件产能扩产计划，相关厂房建设、设备扩充、

人员招聘培训有序开展；规划产能为月产数百万件光学产品。光器件产能扩充分两阶段：第一阶段在现有厂房条件下调整生产布局，

添置光学加工、镀膜、自动化装配和检测等设备，预计2026年11月初步放大产能；同时在淄博已开工修建新生产厂房，在新厂房基础

上进一步扩大光器件生产产能，预期在27Q2进一步扩大生产产能。

• 对外投资：公司已完成对瑞泰的投资，作为参股公司持有瑞泰19.71%股权。双方在底层制造技术上互补：公司在光学精密加工、镀膜、

胶合等光器件生产方面有技术实力，瑞泰在光电封装、自动化装配和检测能力方面有积累，双方合作可形成完整的生产工艺能力。公

司通过投资入股和产业协同扩展其在算力光互联部件产品的生产制造能力。

数据来源：公司公告，华创证券
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海泰新光：从内窥镜光学到AI光通信

• 从技术能力、下游需求、行业资源背景、产业链环节基础、地缘政治等方面看，海泰的技术跨界具有明确优势与合理性，后续能否进

一步实现突破需要重点关注其扩产进度和大规模生产能力表现，以及新增光通信客户订单。

• 优势：

• 1）技术同源并已经得到客户认可：光学底层技术工艺通用，不绑定单一下游行业，公司的镀膜等光学技术可直接复用到光通信领域，

200万片订单表明公司的技术跨界能力已得到客户认可。

• 2）下游需求强劲：AI相关资本开支大幅增长，光通信作为算力集群网络的核心枢纽，需求增长强劲。

• 3）行业资源丰富：董事长早年从事光通信领域，目前带领的美国团队来自于美国光通信行业，可以为公司带来丰富的行业和客户资源。

• 4）产业链环节完备：公司具备从整机系统设计、 光机设计、 电路及软件设计到光学加工、 光学镀膜、 精密机械封装再到部件装配

和整机集成的完整光学产业链，末端更换应用场景的边际成本有限，成立之初引进的WDM滤光片镀膜机使用到现在仍然正常使用。

• 5）地缘政治风险较低：当前光通信领域客户主要为美国，公司在中美泰均有产能布局，地缘政治风险低。

• 约束：

• 1）产能瓶颈与生产管理能力：公司明确表示由于产能限制导致2026年预计交货仅10万片，并且生产范式跃迁从医疗“小批量、高可

靠”转变到光器件“大批量、低成本”，后续在产能产效、成品率与大规模生产管理等方面都对公司能力有一定要求。

• 2）行业竞争加剧：后续若更多玩家进入，可能导致价格面临下行压力，侵蚀盈利能力。

数据来源：公司公告，华创证券
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探测器仍为基石业务，但业务结构正呈现出多元化趋势

数据来源：wind，华创证券

奕瑞科技主营业务收入结构

• 探测器仍为基石业务，但业务结构正呈现出多元化趋势。探测器为公司基石业务，仍是公司当前收入占比最高的细分业务，但

近几年公司探测器收入占比有所下降，从2021年的94.8%降至2026H1的57.1%，与此同时，硅基微显示背板、销售核心部件、

技术支持服务、配件销售、租赁业务收入占比逐步提升，体现出公司商业模式正从“探测器业务主导”向“多元化业务协同”

转变。
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传统业务优势显著，积极推动跨界外延

数据来源：公司官网，公司公告，华创证券

奕瑞科技的四大传感器技术

• 在医用X线探测器的基础上，积极推进跨界外延。公司深耕医用X线探测器赛道多年，是全球少数已掌握非晶硅、柔性基板、

IGZO（铟镓锌氧化物）、CMOS四大传感器技术并具备量产能力的数字化X线探测器生产商之一，在传统业务领域优势显著。

在此基础上，公司积极推进了三次跨界外延：1）跨界一：基于医用X线探测器切入锂电检测赛道；2）跨界二：借助平面CT切

入PCB及先进封装检测赛道；3）跨界三：基于CMOS传感器切入硅基微显示背板赛道。

传感器技术 示意图 介绍

非晶硅传感器
用于X射线成像的非晶硅图像传感器由二维像素化结构组成。每个像
素包含一个转换薄膜晶体管(TFT)和一个光敏光电二极管。这两个元
件均采用非晶硅制造而成，通过光刻工艺安装在大面积玻璃基板上。

柔性传感器
用于X射线成像的柔性图像传感器由二维结构组成，其中TFT和光电
二极管均安装在柔性基板。这样就能够开发出轻薄、可弯曲且坚固
耐用的便携式X射线探测器。

IGZO传感器

与传统的非晶硅薄膜晶体管相比，氧化物薄膜晶体管的通态电流更
高，关断电流更低。这样读取速度更快、帧速更高，像素更小;分辨
率会更好，噪声更低，从而改善低剂量量子检测效率，更少泄漏，
动态范围会更大。

CMOS传感器
晶体硅(c-Si)相对于非晶硅电荷迁移率要高得多，因此图像传感器的
读取速度更高，电子噪声明显更低。因为低剂量检测量子效率(DQE)
优于非晶硅检测器，所以CMOS传感器特别适用于低剂量荧光成像。

奕瑞科技的三次跨界

跨界三

• 基于CMOS传感器切入硅基微显示背板赛道

跨界二

• 借助平面CT切入PCB及先进封装检测赛道

跨界一

• 基于医用X线探测器切入锂电检测赛道

传统业务

• 深耕医用X线探测器赛道

下载日志已记录，仅供内部参考
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跨界一：基于医用X线探测器切入锂电检测赛道

数据来源：弗若斯特沙利文，公司公众号，华创证券

• 锂电检测为X线探测器在工业领域应用的重要增长点，全检替代抽检带来增量需求。锂电池出厂前需要对电池的电极、电芯以及外包装等方

面进行检测，新能源汽车、储能等锂电池终端应用市场需求旺盛，驱动锂电检测成为近年来X线探测器在工业领域应用的重要增长点。而极片

缺陷、焊接不良、尺寸偏差—任何微小的质量问题，都可能在充放电过程中引发起火或爆炸，面对这一刚性约束，锂电池制造商正以全检替

代抽检，为锂电检测行业带来增量需求。2030年全球/我国新能源电池领域X射线检测设备市场规模预计分别达到34.9亿元/23.6亿元，2025-

2030年CAGR预计分别为10.7%/ 9.9%。

• 基于医用探测器技术基础，切入锂电检测行业并快速绑定大客户。2011年公司率先完成数字化X线探测器的进口替代，且掌握非晶硅、柔性

基板、IGZO、CMOS四大传感器技术并具备量产能力，基于医用探测器技术基础，公司得以顺利外延进入锂电检测行业。目前，公司平板探

测器及微焦点射线源（26H1公司工业微焦点射线源出货近1300台，同比增长超70%）已具备较高的品牌知名度及行业竞争力，此外近两年

公司推出了针对锂电池在线检测的环形CT以及离线检测的立柱式CT，在锂电检测需求日益增长的背景下，实现了客户端的快速导入及持续放

量，根据26年中报，公司在锂电检测领域已和宁德时代、亿纬锂能、中创新航、珠海冠宇等知名厂商建立了良好的合作关系。

全球新能源电池领域X射线检测设备市场规模 我国新能源电池领域X射线检测设备市场规模
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奕瑞科技CMOS高端探测器+全谱系微焦点射线源
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跨界二：借助平面CT切入PCB及先进封装检测赛道

数据来源：弗若斯特沙利文，公司公众号，华创证券

奕瑞科技平面CT产品

• AI驱动PCB及先进封装检测需求增长，平面CT技术顺应半导体结构复杂化趋势。随着AI行业发展，电子制造行业在PCB、PCBA、先进封

装等环节均涌现出更多对X射线检测的需求，如PCB的背钻孔检测、PCBA的焊点检测、先进封装中的TSV、TGV检测等。同时随着Chiplet

开启三维集成时代，半导体结构的复杂程度呈几何倍数增长，面对传统光学与超声波扫描效率低下的困境，能够实现分层解析的平面CT技

术，有望突破PCB制造、IGBT封装及先进封测环节质量瓶颈。

• 公司平面CT产品性能强劲，目前已顺利实现销售。公司开发的平面CT产品搭载了公司自研的90kV至180kV全系列高能一体化微焦点闭管

射线源，配合118°的超宽出束角度，可以穿透大尺寸IC载板与复杂3D封装体，同时该产品采用了精密的360°环形飞拍扫描技术，搭配行业

标杆级的25μm超小像素CMOS平板探测器，可通过高精度3D立体透视精准完成样品内部缺陷的在线检测与判定，此外该产品结合了公司

自研的3D重建与断层分析算法，通过3D数据自动切层、自动弯曲样品校正、自动缺陷AI判定等，仅需几分钟即可完成高精度检测流程，单

FOV最快可实现秒级检测，基于产品性能优势，目前公司针对电子制造和半导体先进封装领域开发的平面CT产品已顺利实现客户销售。

• 垂直整合能力强，全链路自研构筑核心壁垒。依托在电真空技术、材料科学领域的长期布局，以及自有Fab工厂对半导体工艺的深刻理解，

奕瑞科技实现了从微焦点射线源、平板探测器等核心部件，到平面CT整机系统与智能算法的“全链路自研与国产化”，这种覆盖“材料、

部件、系统、软件、算法”的垂直整合能力，从根本上保障了公司供应链的安全稳定、本地化服务的高效响应及成本优势。

产品示意图 影像示意图

全球半导体及电子制造领域X射线检测设备市场规模 

58.5

94.9
109.1 107.6

123.9

148.2

173.0

199.5

224.1

249.5
276.6

0

50

100

150

200

250

300

2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

全球半导体及电子制造领域X射线检测设备市场规模（亿元）

下载日志已记录，仅供内部参考



18

跨界三：基于CMOS传感器切入硅基微显示背板赛道

数据来源：弗若斯特沙利文，转引自视涯科技招股说明书，华创证券

全球硅基OLED微显示屏市场规模

• 硅基OLED微显示屏产业正处于快速成长阶段。硅基OLED技术是目前唯一可同时应用于AR与VR行业的量产显示技术，硅基

OLED微显示屏凭借高分辨率、高对比度、广视场角、低能耗等诸多性能优势以及良好的可量产性，正逐渐成为AI眼镜、VR头

显、无人机FPV等智能终端设备的主要显示方案。根据弗若斯特沙利文，2024年全球硅基OLED微显示屏市场规模为12.7亿元，

2030年有望增长至679.3亿元，期间CAGR预计为94.11%，产业正处于快速成长阶段。

• 硅基微显示背板为硅基OLED微显示屏核心部件，市场空间及需求量有望同步快速增长。从价值量角度来看，硅基微显示背板

价值量约为硅基OLED微显示屏的30%左右，并且屏幕尺寸越大、集成功能越复杂，单片晶圆产出的微显示屏数量越少，背板

的价值量越高，作为硅基OLED微显示屏核心部件，我们预计硅基微显示背板市场空间及需求量有望跟随硅基OLED微显示屏的

需求增长而同步快速增长。

全球硅基OLED微显示屏出货量
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跨界三：基于CMOS传感器切入硅基微显示背板赛道

• 公司硅基微显示背板实现关键技术突破。公司研发团队成功突破传统半导体工艺局限，针对大尺寸微显示背板攻克了极低缺陷

密度控制的制造壁垒，确立了定制化的特色光电晶圆工艺路线，同时在核心架构设计上，公司创新性地搭载了专用的低漏电晶

体管与高密度电容器件，并将图像编解码、温度补偿及颜色校正等前沿算法在底层硬件中高度集成，在最终成品呈现上，公司

自主研发的硅基微显示背板最大尺寸可达1.4英寸，像素密度突破4000PPI，分辨率与功耗控制表现均处于行业领先水平。

• 业务起步于奕瑞合肥CMOS传感线产线，目前正积极推进产能扩张。奕瑞合肥为公司的全资子公司，主营业务为数字化X线探

测器CMOS传感器，基于工艺同源性，公司前期通过奕瑞合肥已有的CMOS传感器产线生产硅基微显示背板，2025年5月公司

公告称拟通过奕瑞合肥投资不超过18亿元用于实施“硅基OLED微显示背板生产项目”，该项目完成后，公司将新增硅基微显

示背板产能5000张/月并实现规模化量产，目前该项目正稳步推进，计划2026年内投产并转固。

• 进入视涯科技供应链，绑定行业头部客户。视涯科技为全球硅基OLED微显示领域领军企业，公司搭建的硅基微显示背板特色

工艺平台，在工艺制程、技术积累等方面契合视涯科技下游终端产品特定客户需求，特定客户在保障供应链安全稳定及自主可

控的前提下，经综合评估最终指定公司为视涯科技背板供应商，由视涯科技向公司采购终端产品生产所需的硅基OLED微显示

背板。公司通过与视涯科技及核心大客户建立深度的产能绑定与战略合作，已成功切入微显示背板赛道并实现业务卡位，未来

有望凭借竞争优势进一步拓宽客户渠道，在硅基微显示背板这一高壁垒细分市场中构筑护城河。

• 多因素驱动公司硅基微显示背板业务快速放量。2025年公司硅基微显示背板收入0.56亿元，首次贡献收入，2026H1公司硅基

微显示背板收入达到3.51亿元，实现快速放量。剖析来看，我们认为公司硅基微显示背板业务快速放量取决于三个因素：1）

供给稀缺：目前硅基OLED微显示背板生产主要由晶圆代工厂改造部分工艺后进行生产，全球暂无专业规模化生产硅基OLED微

显示背板的工厂；2）工艺同源：硅基OLED微显示背板与CMOS传感器在原材料、设备、 工艺等方面具有通用性，公司业务起

步快；3）客户锁定：公司是某特定客户指定的视涯科技硅基微显示背板供应商，目前该特定客户已通过视涯科技向公司支付

了相关履约保证金，合作关系稳定，且视涯科技本身也是公司关联方，进一步加深了合作确定性。

下载日志已记录，仅供内部参考
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六大维度剖析奕瑞，跨界外延基础牢固

数据来源：公司公告，华创证券

六大维度剖析奕瑞科技跨界外延能力

跨界外延能力 具体情况

技术同源性高 硅基OLED微显示背板与CMOS传感器在原材料、设备、 工艺等方面具备通用性，医用数字化X线探测器技术能够向锂电检测领域延伸

产线复用性高 奕瑞合肥能够利用已有CMOS传感器产线生产硅基微显示背板并在此基础上扩充硅基微显示背板产能

垂直整合能力强 高压发生器、球管、组合式射线源、闪烁体等核心部件及原料自产

质量体系顺延
在医疗体系（ISO13485、GB/T42061-2022、ENISO13485:2016、MDSAP、KGMP等）的基础上为非医疗产品建立ISO9001:2015质量管理体
系，同时实施SAP/MES全程管控

需求窗口明确 抽检到全检带来锂电检测需求增量、AI行业发展带来PCB检测需求增量、AR与VR行业发展带来硅基微显示背板需求增量

资本承受度强 医疗业务贡献稳健现金流+可转债&定向增发募集资金+履约保证金前置

• 六大维度剖析奕瑞，跨界外延基础牢固。从技术同源性、产线复用度、垂直整合能力、质量体系、需求窗口、资本承受度六大

维度分析，我们认为公司跨界外延基础牢固，具备合理性，公司从医用领域向工业领域的跨界延伸，是同一能力栈在更大市场

上的多级变现，三个新业务（锂电检测、 PCB及先进封装检测、硅基微显示背板）分别验证了公司不同层级能力的可迁移性，

其中锂电检测、PCB及先进封装检测验证了公司成像链能力横向延展的可行性，硅基微显示背板验证了公司CMOS传染器工艺

能力外延拓展的可行性。

下载日志已记录，仅供内部参考
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核心零部件供应商跨界外延需满足四个基础条件

数据来源：公司公告，光通信展公众号，英华价值研究院公众号，华创证券

1 技术同源

海泰新光：公司的底层技术是光学技术，切入光通信领域属于成熟技术的新市场的拓

展，核心技术同源，例如公司配备的精密镀膜机，涵盖离子源辅助、离子溅射和磁控

溅射等先进镀膜技术，可以用于PBS和NPBS光学薄膜生产

奕瑞科技：硅基OLED微显示背板与CMOS传感器在原材料、设备、 工艺等方面具备

通用性，医用数字化X探测器技术能够向锂电检测领域延伸

2 需求充分

海泰新光：随着 AI 大模型快速迭代，GPU 集群之间 “光互联” 成为刚需，根据

Lumentum在OFC 2026上的预测，到2030年，涵盖可插拔光模块、CPO和OCS的AI

光通信市场规模将从2025年的180亿美元快速上升至900亿美元，CAGR高达40%

奕瑞科技：锂电检测从抽检到全检带来的需求增量、AI行业发展带来PCB检测需求增

量、AR与VR行业发展带来硅基微OLED显示背板需求增量

3 资金充裕 4 产线复用

海泰新光：医疗业务贡献稳健现金流，现金储备充裕，且公司底层技术是光学技术，

再投入成本相对较低

奕瑞科技：医疗业务贡献稳健现金流+可转债&定向增发募集资金+履约保证金前置

海泰新光：公司可以在现有厂房条件下，调整生产布局，添置光学加工、镀膜、自动

化装配和检测等设备，产线具备复用性

奕瑞科技：奕瑞合肥利用已有CMOS传感器产线生产硅基OLED微显示背板并在此基

础上扩充硅基OLED微显示背板的产能

核心零部件供应商跨界外延需要满足的四个基础条件

• 核心零部件供应商跨界外延需满足四个基础条件：1）技术同源：底层技术需依托于具备可迁移属性的通用技术平台,核心材料、

关键工艺、核心设备能在不同终端场景之间拆解、组合与复用是跨界外延的基础；2）需求充分：所切入的新赛道需具备较大

的市场空间或者较为明确的成长属性, 从而将跨界外延转化为商业回报；3）资金充裕：新业务从投入到放量通常要经历多年的

低毛利期甚至亏损期，公司需有稳健的存量资金作为压舱石；4）产线复用：在技术同源的基础上，新业务产能能否复用既有

产线的部分工艺设备，决定了跨界是低边际成本的平移还是高投入的重建，理想路径是在已有厂房、品控体系和人员基础上,通

过模块化、可重构的产线设计，嫁接新工艺、新设备，把存量设施的折旧价值最大化转化为新业务的边际成本优势。

下载日志已记录，仅供内部参考



23

核心零部件供应商具备跨界外延的天然优势

数据来源：各公司官网&公告，华创证券

• 核心零部件供应商具备跨界外延的天然优势。核心零部件供应商处于产业链上游，掌握核心工艺、精密制造能力与底层供应链

资源，具备跨界外延的天然优势，一方面，零部件研发生产对材料技术、精密加工、品控体系的要求较高，核心零部件供应商

长期积累的底层技术具备较强的通用性、可迁移性，可灵活适配下游多领域产品的迭代需求，另一方面，核心零部件供应商深

耕产业链供应链体系，具备成熟的量产配套、成本控制与交付能力，相较于中下游厂商的跨界布局，上游零部件供应商跨界布

局的落地成本更低、周期更短。

• 多领域应用是海外核心零部件供应商的业务常态。例如，SONY的图像传感器可以应用于医用内窥镜、安防相机、民用相机、

车载摄像头、移动设备等领域，Hamamatsu的光学组件可应用于医疗、汽车、消费电子、生命科学、工业设备、光通信等领

域，VAREX的球管与探测器可应用于人医、兽医、工业检测领域，HOYA的光学镜片、光掩模、玻璃基板可应用于眼镜、人工

晶体、内窥镜、LSI、FPD、HDD等领域，ZEISS的光学镜片可应用于医疗、半导体制造、科研、摄影等领域。多领域应用是海

外核心零部件供应商的业务常态，给国内医疗器械核心零部件供应商跨界提供了路径参考。

厂商 应用领域

SONY（图像传感器） 医用内窥镜、安防相机、民用相机、车载摄像头、移动设备等

Hamamatsu（光学组件） 医疗、汽车、消费电子、生命科学、工业设备、光通信等

VAREX（球管与探测器） 人医、兽医、工业检测

HOYA（光学镜片、光掩模、玻璃基板） 眼镜、人工晶体、内窥镜、LSI、FPD、HDD等

ZEISS（光学镜片） 医疗、半导体制造、科研、摄影等

海外核心零部件供应商代表产品的下游应用领域

下载日志已记录，仅供内部参考
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风险提示

数据来源：1111，华创证券

• 1、研发进展不及预期；

• 2、渠道拓展不及预期；

• 3、市场竞争加剧。
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