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重点行业观察

家电行业

2022H1智能投影量价齐升，实现逆势增长
2022H1智能投影量价齐升，实现逆势增长。据奥维云网数据，2022H1，中国家用智能投影零售量达 311万

台，同比增长 30%；零售额达 52.6亿元，同比增长 9%；市场均价 1690元，同比下降 16%。在国内宏观经济下
行压力加大、居民消费支出谨慎的情况下，家用智能投影行业仍然保持逆势增长态势，我们认为主要原因一是各

省市持续发布促消费举措，线上线下联合发放超亿元消费券，在一定程度上促进消费回补和潜力释放；二是线下

娱乐受阻，居民观影、游戏等娱乐需求居家化，大屏需求增加，高性价比的投影产品更加契合消费者的线下居家

观影需求；三是以抖音为首的直播电商发展迅猛，为投影市场注入新的渠道活力，带动行业规模高速发展。

线上市场品牌竞争加剧，长尾效应明显。据奥维云网数据，2022H1，智能投影线上在售品牌数超 200家，其
中 TOP10品牌零售量份额为 54.3%，较去年同期下降近 11pct，新入局者激发市场活力的同时，也进一步瓜分头
部品牌份额，加速品牌竞争。其中极米重点发力中高端市场，以稳健的产品矩阵位列第一，市场份额约为第二名

的 3倍，份额较去年同期上涨约 1.7pct。

LCD产品占比超六成，DLP份额持续下滑。据奥维云网数据，2022H1，DLP产品份额仅为 34%，较去年同
期减少 8pct，较 2020H1下降约 16pct。而 LCD产品凭借更加成熟的技术水平及更高的性价比优势，成为新兴品
牌率先切入的赛道，上半年市场份额超六成。

产品性能不断提升，消费需求多元化趋势明显。据奥维云网数据，在亮度方面，2022年上半年 1000流明以
上产品份额达 23%，较去年同期增加约 7pct，亮度升级趋势明显。在分辨率方面，FHD规格产品份额超 70%，较
去年同期增长约 15pct。我们认为未来伴随居民消费水平的回升以及智能投影产品技术的进一步迭代升级，家用
智能投影在下半年仍有望维持高增长态势。

风险提示：原材料价格大幅波动风险；终端需求萎靡风险。

（分析师：陈梦，执业证书编号：S0110521070002）

电子行业

天岳先进：导电型碳化硅衬底获长单销售合同

事件

公司发布《关于签订重大合同的公告》。

点评

6吋导电型碳化硅衬底获得约 13.93亿元长单销售合同。公司与客户 E签订长单销售合同，约定 2023­2025
年，公司及公司全资子公司上海天岳向合同对方销售 6吋导电型碳化硅衬底产品，按照合同约定年度基准单价测
算（美元兑人民币汇率以 6.7折算），预计含税销售三年合计金额为人民币 13.93亿元。
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公司导电型衬底已获 IATF16949车规认证，送样客户反馈积极。公司导电型衬底基本可满足MOSFET参数
指标标准的。MOSFET器件在工业领域和新能源汽车领域应用广泛，公司目前已经获得 IATF16949车规体系认
证，下游客户的送样反馈结果也非常积极。

上海临港项目建设积极推进，济南工厂已有部分产能调整为导电型。公司拟投入 25亿元在上海临港建设 6
吋导电型碳化硅衬底产能，预计 2026年 100%达产，将新增碳化硅衬底材料产能约 30万片/年。受上海疫情的影
响，公司在济南工厂将部分半绝缘产能调整为 6吋导电衬底生产，目前已经对部分客户形成小批量供货，6吋导
电衬底大批量供货在上海工厂投产后将陆续释放。

车企 800V平台车型陆续推出，加速碳化硅器件渗透。小鹏汽车预计将在今年三季度正式发售小鹏 G9，小
鹏 G9是国内首款基于 800V高压 SiC平台的量产车型。6月 15日，蔚来正式发布智能电动中大型 SUV ES7，其
应用了 SiC功率模块的第二代高效电驱平台，百公里加速 3.9秒，标准续航电池包（75kWh）CLTC续航为 485
公里，预计将于 8月 27日开始交付。伴随搭载碳化硅器件的车型的加速推出，导电型碳化硅衬底需求量将持续
提升。

（分析师：何立中，执业证书编号：S0110521050001）

机械军工行业

奥特维频获大额订单，未来业绩高增长有保障

事件

2022年 7月以来，公司公布 5项大额中标公告，中标金额合计 5.86亿元，中标产品涵盖单晶炉、超高速多
主栅串焊机、划焊一体机等光伏设备。

点评

2022年 7月新签大单不断，单晶炉获新客户认可。2022Q1，奥特维新签订单 14.40亿元（含税），同比增长
84.62%；截至 2022年 3月 31日，在手订单 48.94亿元（含税），同比增长 77.00%。2022Q2，公司累计获得 3.9亿
元单晶炉大额订单。2022年 7月以来，公司公布 5项中标公告，中标金额合计 5.86亿元，中标产品涵盖单晶炉、
超高速多主栅串焊机、划焊一体机等设备。公司在手订单充足，未来业绩将维持高速增长。2022年以来，根据公
司披露的大额订单公告，公司共获得单晶炉订单金额合计 6.7亿元，目前公司的单晶炉客户包括鄂尔多斯中成榆
能源有限公司、合盛硅业、晶科能源、宇泽半导体（云南），新客户拓展顺利，预计未来将不断获得突破。公司

单晶炉不断获得大额订单，市占率不断提升，未来将成为公司新的业绩增长点。

光伏组件设备龙头，串焊机领域优势显著。公司是国内光伏串焊机龙头，市占率超过 70%。在光伏产业链向
大尺寸、薄片化方向发展背景下，公司串焊机、硅片分选机需求旺盛，订单饱满，是未来公司业绩高速增长的保

障。公司光伏设备已经涵盖硅棒、硅片、电池、组件四大光伏制造环节，综合竞争力增强。2022年以来，全球各
国调高了光伏装机目标，光伏扩产高景气度延续，公司作为组件设备龙头，将充分受益。

锂电设备和半导体设备领域拓展顺利。定增项目获得通过，募集资金不超过 5.3亿，将投向拟研发硼扩散设
备、LPCVD设备等 TOPCon电池片核心设备，装片机、金铜线键合机、倒装芯片键合机等半导体设备，以及锂
电中道核心设备–叠片机。公司设备布局涵盖光伏设备、锂电设备、半导体设备，正逐步向平台型公司迈进。

风险提示：光伏下游扩产不及预期；行业竞争加剧。
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（分析师：曲小溪，执业证书编号：S0110521080001）

房地产行业

三部委联发政策：助力民营企业恢复信心，改善融资成本

政策出台助推民企融资：证监会、国家发展改革委、全国工商联联合发布《关于推动债券市场更好支持民营

企业改革发展的通知》。

助力民营企业恢复信心：据三部委联合发布《通知》内容，此后应放宽民营企业融资限制，引导资金流向优

质民营企业。此政策为供给端民营企业提供了更为实质性的支持，解决了民营企业融资困难的问题，适当降低了

优质民企的融资门槛。优质民企的存在为市场带来了良性竞争，为市场带来多样性。

加强债券服务，降低民企融资成本：《通知》包括对于金融基础设施减免民营企业债券融资交易费用，做到”
应免尽免”；优化监管考核机制，鼓励证券公司加大民营企业债券承销业务投入；以及市场机构为民营企业债券
融资提供增信服务。此类举措为民企债券发行提供便利途径，并实质性减免服务费及降低债券发行利率，助力优

质民企财务良性循环，提高市场竞争力

（分析师：王嵩，执业证书编号：S0110520110001）

汽车行业

长安深蓝 SL03全系发布：纯电版剑指海豹及Model3，增程版面向性价比市场

事件

7月 25日晚 8点，长安深蓝 SL03正式发布，本次共发布 730氢电版（综合补贴后售价 69.99万），515纯电
版（18.39万）/705纯电版（21.59万），1200增程版（16.89万）。SL03预定开始后 33分钟预定量过万。

点评

纯电版：直接对标海豹，错位对标Model3。深蓝 SL03（定价 18.39万­21.59万）直接对标现款海豹（补贴后
售价 21.28万­28.98），错位对标Model3（27.99万­36.79万）。聚焦智能化功能对标，在标配自适应巡航等 L2辅
助驾驶系统之外：1）对标海豹。深蓝 SL03标配 AR­HUD（海豹中高配配置W­HUD），提供高阶自动驾驶选项
（SL03需加装高性能毫米波雷达 +摄像头并订阅相关功能，海豹不提供高阶自动驾驶选装），该两项为深蓝 SL03
相较现款海豹核心差异化竞争点；2）对标Model3。深蓝 SL03标配 AR­HUD（特斯拉无相关配置）优于Model3。
高阶自动驾驶方面，Model3的增强自动驾驶/完全自动驾驶分别收费 3.2万/6.4万，深蓝 SL03的高阶自动驾驶功
能定价空间较大、盈利能力值得期待（新增硬件主要为高性能毫米波雷达 +摄像头，成本可控）。

增程版和氢电版：增程版面向性价比市场，氢电版面向蓝海市场。1）SL03增程版车型百公里加速 7.5s，采
用 1.5L增程器 +28kwh电池，CLTC综合工况续航达 1200km。产品配置策略上，SL03增程版未标配 AR­HUD及
索尼 14扬声器音响，同时不提供高阶自动驾驶选项，我们认为该配置策略务实，定价 16.89万下拥有牌照（部分
地区）+续航 +经济性优势，有望开拓性价比市场；2）SL03增程版车型百公里加速 9.5s，CLTC综合工况续航
730km，将成为当前氢电市场极少数量产车型之一。

（分析师：岳清慧，执业证书编号：S0110521050003）

请务必阅读本报告最后部分的的重要法律声明 2



 

晨会纪要 •证券研究报告

有色行业

中国铝业拟以 66.62亿收购云铝股份 19%股权

事件

2022年 7月 25日，中国铝业发布关于拟收购云南铝业股份有限公司 19%股权的公告。公司拟通过非公开协
议方式以现金收购云南冶金集团股份有限公司（以下简称“云南冶金”）持有的云南铝业股份有限公司（以下简

称“云铝股份”）19%股权（即 658,911,907股股份），交易对价为人民币 6,661,599,379.77元。

点评

此次交易完成后，中国铝业将持有云铝股份约 29.1%的股权，成为云铝股份的第一大股东。本次交易有利于
进一步解决公司与云铝股份的同业竞争问题，有效减少公司的日常关联交易；云铝股份并入公司后，有助于进一

步提升公司的行业地位和盈利能力，依托云铝股份在清洁能源上的优势，进一步提升公司绿色铝产能占比，有利

于推动公司绿色低碳高质量发展；同时，可以更好发挥公司与云铝股份在业务和管理上的协同性，实现铝产业一

体化、集约化管理，为公司带来可持续的投资回报。近年来，云铝股份业绩良好，公司收购云铝股份股权亦有利

于优化公司财务指标，提升公司核心竞争力和价值，符合公司及股东的整体利益。

云铝股份是国内最大的绿色低碳铝供应商，目前建成电解铝产能达到 305万吨，全部位于云南。同时，云铝
股份加大产业链一体化建设，着力加大文山地区铝土矿开发力度，依托自有铝土矿资源优势，云铝文山已形成年

产 140万吨氧化铝生产规模，为公司绿色铝产业发展提供了较强的铝土矿—氧化铝资源保障。公司还具备铝用阳
极炭素产能 80万吨，与索通发展合资建设阳极炭素项目一期 60万吨已顺利投产，铝用阳极炭素自给率得到进一
步提升。产业链协同为公司控制生产成本，规避大宗原辅料价格波动风险提供坚强保障。建议予以关注。

（分析师：吴轩，SAC执证编号：S0110521120001）
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主要市场数据

表 1: 全球主要市场指数

指数名称 收盘点位 日涨跌幅 (%) 近 5日涨跌幅 (%) 近 1月涨跌幅 (%) 近 1年涨跌幅 (%)

上证指数 3250.39 ­0.60 ­1.64 ­2.97 ­8.45
深证成指 12291.59 ­0.83 ­2.24 ­3.11 ­18.21
沪深 300 4212.64 ­0.60 ­1.66 ­4.14 ­17.22
科创 50 1073.76 ­1.03 ­0.53 ­2.52 ­31.32
创业板指 2704.95 ­1.18 ­2.18 ­4.23 ­22.04

恒生指数 20562.94 ­0.22 ­1.57 ­5.32 ­24.74
标普 500 3966.84 0.13 0.18 1.41 ­10.09
道琼斯工业指数 31990.04 0.28 0.36 1.55 ­8.76
纳斯达克指数 11782.67 ­0.43 ­0.97 1.51 ­20.59
英国富时 100 7306.30 0.41 0.58 1.35 3.97

德国 DAX 13210.32 ­0.33 ­0.54 0.70 ­15.69
法国 CAC40 6237.55 0.33 0.86 2.70 ­5.04
日经 225 27699.25 ­0.77 0.07 4.56 0.55
韩国综合指数 2403.69 0.44 0.71 1.57 ­26.14
印度 SENSEX30 55766.22 ­0.55 0.67 5.76 5.27

澳洲标普 200 6789.93 ­0.02 0.45 3.21 ­8.17

数据来源：Wind，首创证券研究发展部

表 2: 国际商品期货及相关指数

收盘价或点位 日涨跌幅 (%) 近 5日涨跌幅 (%) 近 1月涨跌幅 (%) 近 1年涨跌幅 (%)

COMEX黄金 1718.20 ­0.53 1.06 ­6.12 ­4.64
COMEX白银 18.34 ­1.51 ­1.78 ­13.35 ­27.34
ICE布油 99.96 1.61 ­6.51 ­8.38 34.90
NYMEX原油 96.45 1.85 ­3.43 ­10.38 33.83
NYMEX天然气 8.64 4.07 7.87 37.51 112.73

LME铜 7482.00 0.40 1.41 ­10.73 ­21.37
LME铝 2408.00 ­2.73 ­0.91 ­1.95 ­3.78
LME锌 2992.50 0.00 ­0.47 ­10.67 1.00
CBOT大豆 1344.00 2.15 0.88 ­5.63 ­0.57
CBOT小麦 769.50 1.38 ­6.10 ­17.83 12.50

CBOT玉米 582.25 3.19 ­1.31 ­13.61 7.23
波罗的海干散货指数 2114.00 ­1.49 0.05 ­9.31 ­33.92
生猪指数 20626.42 ­2.82 ­3.01 4.01 12.06

数据来源：Wind，首创证券研究发展部
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表 3: 美元指数及主要外币兑人民币的中间价

收盘点位或汇率 日涨跌幅 (%) 近 5日涨跌幅 (%) 近 1月涨跌幅 (%) 近 1年涨跌幅 (%)

美元指数 106.55 ­0.45 2.33 14.68
美元中间价 6.75 0.03 0.12 0.81 4.47
欧元中间价 6.89 ­0.16 ­0.21 ­2.32 ­9.51
日元中间价 4.95 0.58 1.45 ­0.32 ­15.67
英镑中间价 8.10 ­0.02 ­0.02 ­1.49 ­9.08

港币中间价 0.86 0.02 0.12 0.81 3.43

数据来源：Wind，首创证券研究发展部

表 4: 沪股通前十大活跃个股（2022­07­25）

股票代码 股票简称 买入金额（亿元） 卖出金额（亿元） 净买入金额（亿元） 涨跌幅（%）

600519 贵州茅台 5.30 7.17 ­1.86 ­0.12
601012 隆基绿能 5.45 6.70 ­1.25 ­2.21
600438 通威股份 5.08 5.33 ­0.24 ­4.08
600887 伊利股份 3.16 3.75 ­0.59 0.91
601888 中国中免 2.35 3.54 ­1.20 2.33

600089 特变电工 3.15 1.74 1.41 ­3.91
600522 中天科技 3.31 1.54 1.77 ­6.77
600036 招商银行 3.33 1.32 2.01 0.73
603799 华友钴业 3.09 1.25 1.84 ­1.87
601615 明阳智能 2.42 1.46 0.95 ­4.04

数据来源：Wind，首创证券研究发展部

表 5: 深股通前十大活跃个股（2022­07­25）

股票代码 股票简称 买入金额（亿元） 卖出金额（亿元） 净买入金额（亿元） 涨跌幅（%）

300750 宁德时代 6.88 5.04 1.84 ­1.93
000333 美的集团 7.17 2.33 4.84 2.47
002812 恩捷股份 4.86 4.19 0.67 1.08
002466 天齐锂业 3.76 5.02 ­1.26 0.73
002594 比亚迪 3.30 4.36 ­1.05 ­2.02

000858 五粮液 4.32 3.15 1.18 1.17
002340 格林美 1.95 3.36 ­1.41 1.77
300274 阳光电源 2.42 2.56 ­0.14 ­2.92
002129 TCL中环 3.70 1.25 2.44 ­3.76
002371 北方华创 1.40 3.48 ­2.09 ­0.51

数据来源：Wind，首创证券研究发展部
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