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重点行业观察

汽车行业

4月车市整体承压，出口、新能源结构性亮点持续

事件

海关数据显示，4月我国汽车出口/进口量分别为 17.1万/9.2万，同比分别 +10%/6%，前 4月累计出口/进口
量为 84.7万/31.7万，同比分别 +45%/5%。综合来看，4月我国车市整体承压，但出口及新能源结构性亮点持续。

点评

• 车市整体：整体承压，出口、新能源结构性亮点持续。1）中汽协预测 4月我国汽车销量预计为 117万，同/环比
分别48%/48%，前 4月我国汽车累计销量为 768万，同比12%；2）根据海关数据，4月我国汽车出口/进口量
分别为 17.1万/9.2万，同比分别 +10%/6%，前 4月累计出口/进口量为 84.7万/31.7万，同比分别 +45%/5%；
3）新能源方面，基于周度上险数据，4月新能源乘用车上险约为 25万辆，同比约 +57%

• 传统主机厂：4月普遍承压，关注 5月恢复情况

1、上汽集团：4月全线承压，关注复工复产推进。上汽集团 4月汽车销量为 16.7万辆，同/环比分别60%/
62%；14月累计销售 138.7万辆，同比11%。合资方面，4月上汽大众/上汽通用分别销售 3.0/2.4万辆，同比
分别72%/70%，环比均为73%；自主方面，上汽乘用车/上通五分别销售 1.9/7.6万辆，同比分别66%/44%，
环比分别70%/49%。据集团预测，到 5月下旬进入上海复工复产“白名单”的零部件配套企业的复产率将
超过 80%。

2、广汽集团：广本同比下滑较大，广丰小幅承压。广汽集团 4 月汽车销量为 112.4 万辆，同/环比分别
34%/45%；14月累计销售 73.2万辆，同比 +7%；分品牌看，4月广本/广丰分别销售 2.4/6.9万辆，同比分
别66%/7%，环比分别67%/29%；4月广汽乘用车/广汽埃安分别销售 2.0/1.0万辆，同比分别22%/+23%，
环比分别33%/50%。随着广东省以旧换新、新能源车购置补贴及新增购车指标等促汽车消费措施落地，5
月广汽销量有望得到提振。

3、长城汽车：坦克品牌同比逆势增长。长城汽车 4月汽车销量为 5.4万辆，同/环比分别41%/17%；14月累
计销售 33.7万辆，同比22%；分品牌看，4月哈弗/WEY/欧拉/坦克/皮卡销量分别为 2.9万/0.2万/1.3万/0.3
万/0.6万，同比分别47%/36%/59%/+10%/35%，环比分别47%/52%/78%/32%/28%。

4、长安汽车：4月全线承压。长安汽车 4月汽车销量为 11.6万辆，同/环比分别43%/51%；14月累计销售 76.8
万辆，同比9%；分品牌看，4月自主/福特/马自达销量分别为 10.0万/1.2万/0.4万，同比分别43%/22%/69%，
环比分别50%/49%/68%。

（分析师：岳清慧，执业证书编号：S0110521050003）
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计算机行业

辰安科技：项目订单再增，“城市生命线”业务模式进一步推广

事件

2022年 5月 9日，辰安科技披露关于安徽省城市生命线安全工程项目自愿性信息披露的进展公告。

点评

近期累计中标安徽省多个城市生命线安全工程项目约 15.79 亿元。本次新中标的项目金额约为人民币 1.13
亿元，为安庆市城市生命线安全工程设计施工运维一体化项目 (一期)，此外，2.28亿元淮南市城市生命线安全工
程 (一期)建设项目、8880万元淮北市城市生命线安全工程一期项目已签约。公司近期累计中标的安徽省多个城
市生命线安全工程项目金额合计约 15.79亿元占公司 2021年度营业收入的 102.59%。若相关项目顺利实施，将
对公司未来经营业绩产生积极影响。

紧抓业务机遇，“城市生命线”业务模式进一步推广应用。国家“十四五”应急体系规划提出防范化解重大

风险、强化风险监测预警预报，明确要求推进城市电力、燃气、供水、排水管网和桥梁等城市生命线及地质灾害

隐患点、重大危险源的城乡安全监测预警网络建设。自在国内率先建设合肥市城市生命线工程安全运行监测系统

后，公司持续在全国范围开拓城市生命线安全工程监测业务，已在佛山、烟台、西安、张家口、乌鲁木齐等十余

个城市实现落地。安徽省多个城市项目落地将有助于公司“城市生命线”业务模式进一步在全国范围更广泛地推

广应用，有助于公司燃气监测仪等物联网装备制造业务的突破性发展。同时，公司将继续大力开拓相关市场，并

持续推动燃气监测云等城市安全 SaaS业务的应用与发展。

（研究员：翟炜，执业证书编号：S0110521050002）

轻工制造行业

全球供给端显著收缩，浆纸价格持续上涨

受俄乌冲突等因素影响，全球纸浆供给大幅缩减。5月 6日，全球最大浆厂巴西 Suzano SA公开警告称，受
俄乌冲突导致木材贸易被封锁影响，全球纸浆库存大幅下降，或有断供风险。欧洲地区 UPM芬兰工厂自 1月 1
日罢工叠加俄乌冲突下欧洲与俄罗斯木片贸易被封锁造成供给大幅下滑，同时海外浆纸厂计划外的停机和检修

也进一步加剧全球纸浆供应压力。

供给紧张驱动下，当前纸浆价格已位于历史高位。截至 5月 9日，本色浆:金星 (智利)910美元/吨，漂白针叶
浆:凯利普 (加拿大)1000美元/吨，漂白针叶浆:银星 (智利)1010美元/吨，漂白针叶浆:马牌 (加拿大)1000美元/吨，
漂白阔叶浆:小鸟（巴西）780美元/吨，分别较年初上涨 21%/35%/31%37%/39%，且均已位于历史高位水平。国
内纸浆市场均价达 5901元/吨，较年初上涨 16%。

纸浆价格持续高企推动纸企涨价预期提升。在原料纸浆价格不断上涨催化下，纸厂纷纷挺价传导成本压力。

然而 Q2为行业淡季，下游需求疲弱。木浆系的生活用纸、白卡纸、文化纸市场交投都偏清淡，对高价纸的接受
力度不高。我们认为当前由于需求端缺乏支撑短期纸价或仍将以小幅震荡为主。随着下半年进入行业旺季需求

转暖，叠加海运和能源成本的逐步回落，纸企或将迎来盈利拐点。建议关注原料木浆自给率高，规模优势深厚的

浆纸龙头太阳纸业，以及竞争格局优异，附加值较高的特种纸龙头仙鹤股份、五洲特纸。
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（研究员：陈梦，执业证书编号：S0110521070002）

电子行业

斯达半导：新能源领域势头强劲，Q1毛利率环比稳中有升

事件

公司发布《2022年第一季度报告》。

点评

代工产能较去年同期持续提升，新能源需求拉动 Q1业绩同比高增。2022Q1公司实现收入 5.42亿元，同比
+66.96%，环比 +6.27pct；实现归母净利润 1.51亿元，同比 +101.54%，环比 +14.39pct。IGBT赛道高景气依旧维
系，公司毛利率维持较高水平。2022Q1公司毛利率为 40.81%，同比 +6.61pct，环比持平；净利率为 28.00%，同
比 +4.83pct，环比 +2.16pct。

新能源汽车、光伏持续开拓，期待产能释放拉动收入快速增长。2021年，公司用于主电机控制器车规级 IGBT
模块持续放量，合计配套超 60万辆新能源车，其中 A级及以上车型超过 15万辆，并已开始大批量配套海外市
场，预计 2022年海外市场份额将会进一步提高。光伏发电领域，公司 650V/1200V IGBT单管和模块在国内主流
光伏逆变器客户大批量装机应用。伴随上游代工产能的逐步释放，有望拉动营收快速增长。

SiC MOS新增多个新能源车定点，持续巩固车规级功率半导体优势。2021年，公司继续布局宽禁带功率半
导体器件，在机车牵引辅助供电系统、新能源汽车行业控制器、光伏行业推出的各类 SiC模块得到进一步的推广
应用。在新能源汽车领域，公司新增多个使用全 SiC MOSFET模块的 800V系统的主电机控制器项目定点，将对
公司 2023年2029年 SiC模块销售增长提供持续推动力。

公司新能源领域收入占比高，下游高速成长下公司成长动能强劲。根据中国光伏行业协会预测，2025年全
球新增光伏装机容量乐观估计将达到 330GW，年复合增速超过 20%；根据 GWEC报告，预计 20212025全球将
累计新增风电装机量 469.3GW；根据中汽协数据统计，预计 2022年新能源汽车销量将达到 550万辆，同比增长
55%。2021年公司新能源领域收入占比已达 33.48%，预计将进一步提升。

（分析师：何立中，执业证书编号：S0110521050001）

机械军工行业

利元亨：业绩持续增长，看好未来成长性

事件

利元亨发布 2022年一季报。

点评

动力锂电在手订单充足，带动业绩持续高增：公司 2022年 Q1实现营收 22Q1公司实现收入 8.05亿元，同
比 +53.66%，环比 +19%；归母净利润 0.79亿元，同比 +76.78%，环比 +43.23%。2021年动力电池厂商扩产节奏
加快，公司在手订单充足，2021年新接订单约 70.42亿元（含税），其中动力电池订单超 50亿元。截至 2022年
Q1末，公司合同负债 16.58亿元，同比 +110%；存货 19.17亿元，同比 +62.81%，表明在下游扩产背景下，公司
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在手订单充足，未来业绩确定性高。

期间费用率降低，未来盈利能力将稳步提升。2022年 Q1公司毛利率为 35.81%，同比0.21pct，环比5.52pct；
净利率为 9.88%，同比 +1.3pct，环比 +1.65pct，净利率提升主要原因在于其他收益增加 4560万元，主要为公司
2022年一季度收到软件增值税即征即退税款增加；期间费用率 28.95%，同比 +0.42pct，环比1.81pct，未来随着
营收快速增长，规模效应逐渐显现，公司期间费用率将逐步降低；此外，公司前中段锂电设备布局日趋完善，未

来毛利率将逐步提升，带动公司盈利能力提升。

拟募投 9.5亿用于锂电设备前中段布局，未来产能将大幅提升。公司募投资金将主要投向“锂电池前中段专
机及整线成套装备产业化项目”，完全投产后，将大幅提升公司产能，预计实现收入 27.58亿元。该项目将提升
公司提升涂布机、叠片/卷绕机等前中段设备供给能力，增强公司整线设备交付能力；此外近两年下游锂电扩产
速度加快，一线设备厂商产能不足，部分产能向非一线厂商转移，公司通过募投项目，产能将大幅提升，公司设

备市场份额也将提升。公司客户包括蜂巢能源、比亚迪等一线电池厂商，未来随着产能释放，公司业绩将持续增

长。

风险提示：下游扩产不及预期；市场竞争加剧。

（分析师：曲小溪，执业证书编号：S0110521080001）

房地产行业

吉林：出台供给两端宽松政策，缓解房企现金流压力

5月 9日，吉林市人民政府办公室印发《疫情期间促进房地产业恢复发展若干政策措施》。

供给端宽松政策方面：降低项目资本金监管比例。新开工的房地产开发项目，可按 50%比例监管项目资本
金，项目企业可以采取商业银行保函形式替代项目资本金现金；容缺办理开发企业资质；建立项目开工“绿色通

道”；放宽商品房预售许可条件，企业申请办理的商品房预售许可项目，在投入开发建设的资金达到工程建设总

投资的 25%以上即可申请预售。还提出降低商品房预售资金监管比例。商品房预售资金最高监管留存比例不超
过应监管额度的 5%；开发企业可提前申请拨付留存的 5%以外的预售监管资金，用于人工费、材料费等建设费
用。

需求端放松政策方面，放宽住房公积金贷款缴存条件。缴存职工连续、正常、足额缴存住房公积金 6个月
（含）以上的，即可申请住房公积金贷款；职工购买新建商品住房，首次申请住房公积金贷款的，首付款比例不

低于 20%；住房公积金贷款额度不得高于借款人及其配偶住房公积金账户余额之和的 10倍。账户余额不足 3万
的按 3万元计算，可贷款额度提高至 30万元。

5月 6日长春发布 20条措施稳楼市，有效应对疫情影响促进房地产市场平稳发展和良性循环若干措施的通
知，为缓解新冠疫情对我市不利影响，支持房地产项目复工复产，满足刚性和改善性住房需求。提出创新性内容

包括：预售许可标准的灵活调整、REITs的创新鼓励、购房补贴以补贴月供为方式等，政策更加精准务实。我们
认为目前需求不足而松绑房地产调控的城市，逐步由三四线城市上升到二线省会城市，二线城市的止跌回稳将

对整个市场的回暖至关重要。我们预计后续将有更多高能级城市跟进相关政策，因城施策框架下，政策将加速出

台，放松力度有望逐级提升。

（分析师：王嵩，执业证书编号：S0110520110001）
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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 3004.14 0.09 1.41 7.62 12.13
深证成指 10765.63 0.41 2.32 9.98 22.74
沪深 300 3877.44 0.80 3.46 8.35 22.39
科创 50 946.72 0.48 0.04 7.84 25.09
创业板指 2228.07 0.75 3.93 13.30 23.44

恒生指数 20001.96 NaN 4.16 8.55 30.09
标普 500 3991.24 3.20 7.18 11.07 5.70
道琼斯工业指数 32245.70 1.99 5.33 7.13 7.28
纳斯达克指数 11623.25 4.29 10.35 15.23 15.48
英国富时 100 7216.58 2.32 3.69 5.91 1.22

德国 DAX 13380.67 2.15 4.22 6.32 13.11
法国 CAC40 6086.02 2.75 4.84 7.06 4.69
日经 225 26319.34 2.53 1.86 2.47 10.35
韩国综合指数 2610.81 1.27 2.49 3.32 18.34
印度 SENSEX30 54470.67 0.67 2.15 8.37 10.70

澳洲标普 200 7120.65 1.18 2.52 4.78 0.56

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 1882.80 0.75 3.23 2.81
COMEX白银 22.37 0.14 9.88 18.59
ICE布油 105.25 6.35 4.44 2.40 54.14
NYMEX原油 110.61 NaN 2.60 12.57 70.43
NYMEX天然气 7.98 5.16 27.13 169.81

LME铜 9270.00 1.53 2.15 10.20 11.01
LME铝 2749.00 3.27 6.91 18.54 8.23
LME锌 3615.00 4.16 8.83 15.03 19.90
CBOT大豆 1624.75 0.96 3.80 2.20
CBOT小麦 1109.50 3.07 4.84 45.65

CBOT玉米 786.50 0.98 3.38 7.41
波罗的海干散货指数 2718.00 9.38 32.26 14.61
生猪指数 18901.39 3.07 2.90 20.81 28.76

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 103.66 1.12 3.82 14.87
美元中间价 6.69 0.85 1.09 5.10 3.43
欧元中间价 7.05 0.75 1.40 1.90 9.62
日元中间价 5.12 0.44 1.14 0.21 13.65
英镑中间价 8.25 0.52 0.02 0.81 8.14

港币中间价 0.85 0.85 1.05 4.94 2.37

数据来源：Wind，首创证券研究发展部
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1. 投资建议的比较标准
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