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行业走势图 

 

如何看待车载投影发展前景——22W39 周度研究 

本周研究聚焦：如何看待车载投影发展前景 

随着汽车智能化进程加速，投影技术被广泛应用于汽车领域，在诸如
HUD、DLP 大灯、天幕投影、车载幕布投影等方向孕育出不同的产品形态及
功能。整体来看车载投影市场方兴未艾，后续有望迎来高速增长，而消费级
投影企业亦有望依托其丰富的制造经验和技术积累进入车载领域，打造第二
增长极。 

车载 HUD 领域： 

技术路径：AR 技术赋能汽车智能化。目前车载 HUD 领域主要有 C-
HUD/W-HUD/AR-HUD 三种技术路径。其中相比于其他技术路径，AR-
HUD 是在 W-HUD 的基础上通过 AR 技术将更多样的信息融入实际路况中，
虚实结合的技术拓宽了 HUD 可展示的信息种类，同时也可以结合 ADAS 功
能，及时预告路况和行人等提示性信息，提高了驾驶的安全性，但相对来说
成本也最高。 

市场规模：渗透有望持续提升，行业增速上行。根据亿欧智库的数据显
示，2021 年我国汽车前装 HUD 市场渗透率达到 5.7%（其中 AR-HUD/W-
HUD/C-HUD 渗透率分别为 0.3%/5.1%/0.4%）。我们认为后续随着汽车智能
化加速，技术成熟带来的 AR-HUD 相关成本持续下行等因素影响下，AR-
HUD 渗透率有望持续提升。从市场规模的角度来看，根据亿欧智库的数
据，2021 年我国汽车前装 HUD 市场规模达到 29.6 亿元，同比+51%增速，
2025 年市场规模可达 317.4 亿元，21-25CAGR 可达 81%，整体规模后续有
望实现高速增长。 

竞争格局：国产替代加速，内资厂商份额提升。根据前瞻产业研究院数
据，2021 年我国 W/AR HUD 行业 CR3 达到 71.56%，集中度较高，其中日本
电装/华阳集团/怡利电子分别分别达到 39%/16%/16%。近年来汽车零部件的
国产化替代趋势在车载 HUD 领域亦有所体现，国内厂商份额占比已从 2020
年的 15.11%提升至 2021 年的 36%，后续国产化趋势有望持续，为国内零部
件厂商提供新的发展机遇。 

DLP 大灯&车载幕布投影&天窗投影： 

DLP 大灯：通过 DMD 数字微镜矩阵传递光信号，可以为车灯实现多种附加
功能，如地面动态投影以实现和周围行人车辆交互、提高前照灯光亮及分辨
率、利用车灯实现正面符号投影以实现行驶中驾驶员之间信息交互。 

车载&天窗投影：除了提供驾驶辅助外，投影亦能在智能座舱中发挥娱乐功
能，主要有车载投影及利用天窗为显示载体的天窗投影等形态。 

投资建议：我们维持先前判断：1）家电投资主要因素还是业绩，业绩增长
的环比变化是核心指标，目前看白电在三季度符合这一要素，且估值低；
2）2C 家电中，白电内销收入与地产竣工的关联度仅为 20%左右，对整体收
入影响比例更低，如地产数据修复有利于白电，但地产维持现状，白电亦可
在较好的格局下，通过持续的产品结构升级来抵消这一影响；3）仍维持白
电在 3Q 需求向上，成本向下的判断，推荐【海尔智家】、【格力电器】、
【海信家电】、【美的集团】等； 3）小家电方面，推荐处于强产品周期的
【飞科电器】等；4）上游零部件方面，推荐【盾安环境】（与机械组联合
覆盖）、【三花智控】等。 

风险提示：三方数据偏差风险；疫情扩大，房地产、汇率、原材料价格波动
风险等。 
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1. 本周研究聚焦：如何看待车载投影发展前景 

随着汽车智能化进程加速，投影技术被广泛应用于汽车领域，在诸如 HUD、DLP 大灯、
天幕投影、车载幕布投影等方向孕育出不同的产品形态及功能。整体来看车载投影市场
方兴未艾，后续有望迎来高速增长，而消费级投影企业亦有望依托其丰富的制造经验和
技术积累进入车载领域，打造第二增长极。 

 

1.1. 车载 HUD 

技术路径：AR 技术赋能汽车智能化。目前车载 HUD 领域主要有 C-HUD/W-HUD/AR-

HUD 三种技术路径。其中： 

C-HUD 是通过独立的镜面来显示信息，一般来说能够显示的信息种类有限且交互性最低，
但成本相对来说更为低廉； 

W-HUD 是通过前挡风玻璃来显示车况及路况等信息，显示效果更为一体化，但由于挡风
玻璃一般为曲面玻璃，因此 W-HUD 一定要根据挡风玻璃的尺寸和曲率搭配高精度非球
面反射镜，这也直接导致 W-HUD 成本高升； 

AR-HUD 则是在 W-HUD 的基础上通过 AR 技术将更多样的信息融入实际路况中，虚实结
合的技术拓宽了 HUD 可展示的信息种类，同时也可以结合 ADAS 功能，及时预告路况和
行人等提示性信息，提高了驾驶的安全性，但相对来说成本也最高。 

 

图 1：C-HUD 通过独立镜面显示信息，交互性低  图 2：W-HUD 通过挡风玻璃显示信息，效果更加一体化 

 
 

 

资料来源：可可行，天风证券研究所  资料来源：可可行，天风证券研究所 

 

图 3：AR-HUD 通过虚实结合能够展现更多样信息 

 

资料来源：盖世汽车，天风证券研究所 
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表 1：三种 HUD 技术路径对比 

 C-HUD W-HUD AR-HUD 

成像载体 前置半透明树脂玻璃 汽车前挡风玻璃 汽车前挡风玻璃 

显示信息类别 车速、油耗等车辆信息为主 
支持车况、娱乐、导航等信息

显示 

车况、导航、辅助驾驶等多类

信息显示 

成像质量 较差，存在色差 较好，图像比较清晰 
最好，能够实现车载信息与实

景融合 

画幅 6-8 寸 7-12 寸 9-75 寸 

虚拟成像距离 小于 2 米 2.5 米左右 7.5 米以上 

成本 较低 光学结构复杂，成本较高 
光学结构复杂且需要较强算法

支持，成本很高 

资料来源：前瞻产业研究院，盖世汽车，天风证券研究所 

 

市场规模：渗透有望持续提升，行业增速上行。根据亿欧智库的数据显示，2021 年我国
汽车前装 HUD 市场渗透率达到 5.7%（其中 AR-HUD/W-HUD/C-HUD 渗透率分别为
0.3%/5.1%/0.4%）。目前 W-HUD 仍为市场主流解决方案，AR-HUD 则处在高增的前夜，
根据亿欧智库预测，2025 年我国汽车前装 HUD 渗透率可达到 45%（其中 AR-HUD/W-

HUD 分别为 18%/27%），我们认为后续随着汽车智能化加速，技术成熟带来的 AR-HUD

相关成本持续下行等因素影响下，AR-HUD 渗透率有望持续提升。 

从市场规模的角度来看，根据亿欧智库的数据，2021 年我国汽车前装 HUD 市场规模达到
29.6 亿元，同比+51%增速，2025 年市场规模可达 317.4 亿元，21-25CAGR 可达 81%，整
体规模后续有望实现高速增长。 

 

图 4：中国汽车前装市场 HUD 渗透率及预测 

 

资料来源：天津大学中国汽车战略发展研究中心，亿欧智库，天风证券研究所 

 

 

 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 2025E

AR-HUD W-HUD C-HUD



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 4 

 

图 5：中国汽车前装市场 HUD 规模及增速（亿元）  

 

资料来源：天津大学中国汽车战略发展研究中心，亿欧智库，天风证券研究所 

 

竞争格局：国产替代加速，内资厂商份额提升。根据前瞻产业研究院数据，2021 年我国
W/AR HUD 行业 CR3 达到 71.56%，集中度较高，其中日本电装/华阳集团/怡利电子分别
分别达到 39%/16%/16%。近年来汽车零部件的国产化替代趋势在车载 HUD 领域亦有所体
现，国内厂商份额占比已从 2020 年的 15.11%提升至 2021 年的 36%，后续国产化趋势有
望持续，为国内零部件厂商提供新的发展机遇。 

 

图 6：2021 年我国 W/AR HUD 行业竞争格局  图 7：W/AR HUD 行业国内厂商份额占比 

 

 

 
资料来源：前瞻产业研究院，天风证券研究所  资料来源：前瞻产业研究院，天风证券研究所 

 

1.2. DLP 大灯 

DLP 车灯通过 DMD 数字微镜矩阵传递光信号，可以为车灯实现多种附加功能，如地面动
态投影以实现和周围行人车辆交互、提高前照灯光亮及分辨率、利用车灯实现正面符号
投影以实现行驶中驾驶员之间信息交互。 
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图 8：DLP 大灯信息传递功能  图 9：DLP 大灯辅助驾驶功能 

 

 

 
资料来源：德州仪器，天风证券研究所  资料来源：德州仪器，天风证券研究所 

 

1.3. 车载投影&天窗投影 

除了提供驾驶辅助外，投影亦能在智能座舱中发挥娱乐功能，主要有车载投影及利用天
窗为显示载体的天窗投影等形态。 

车载投影：通过后期在车内加装投影仪，将画面投射至幕布，可供后排乘客娱乐观影。 

天窗投影：利用天窗作为显示载体，满足办公、娱乐等不同需求。 

 

1.4. 消费级投影企业在车载领域相关布局 

目前众多消费级投影领军企业向车载领域布局，我们认为一方面消费级投影企业在品牌
认知方面的优势，叠加其在智能投影软硬件上的技术沉淀，有望助力其向车规级投影领
域延伸，打开第二增长曲线。 

极米科技：国内消费级投影龙头企业，凭借其在智能微投领域较强的品牌力，公司目前
从车载娱乐用投影的角度入手，与国内知名新势力车企展开合作，供应内置车载幕布投
影，目前已在小鹏 P5 等车型有所应用。 

光峰科技：作为激光显示领域领军企业，公司在车载显示领域围绕智能座舱核心应用场
景进行布局。目前已成为华为智能汽车解决方案优秀合作伙伴，提供车载天幕等车载显
示核心器件；同时公司披露与比亚迪汽车的开发定点通知书，将成为其车载光学器件供
应商，有望在后续贡献增量。 
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图 10：小鹏 P5 搭载极米车载投影设备  图 11：光峰于车载显示领域布局方向 

 
 

 

资料来源：小鹏官网，天风证券研究所  资料来源：光峰官网，天风证券研究所 

 

2. 本周家电板块走势 

本周沪深 300 指数-1.95%，创业板指数-2.68%，中小板指数-2.22%，家电板块-4.81%。从
细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为-5.78%、-2.58%、-2.62%。个股中，本周涨
幅前五名是万和电气、奥马电器、ST 禾盛、和晶科技、长虹美菱；本周跌幅前五名是亿
田智能、依米康、*ST 雪莱、火星人、石头科技。        

  

 

图 12：本周家电板块走势  

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  

 

 

表 2：家电板块 22W38 周涨跌幅、周换手率表现 

涨幅排名 证券代码 证券简称 周涨幅 周换手率 跌幅排名 证券代码 证券简称 周跌幅 周换手率 

1 002543.SZ 万和电气 14.24% 32.15% 1 300911.SZ 亿田智能 -15.63% 24.14% 

2 002668.SZ 奥马电器 10.58% 12.11% 2 300249.SZ 依米康 -11.08% 35.45% 

3 002290.SZ ST 禾盛 6.97% 10.70% 3 002076.SZ *ST 雪莱 -10.13% 12.17% 

4 300279.SZ 和晶科技 4.79% 5.78% 4 300894.SZ 火星人 -9.39% 6.66% 

5 000521.SZ 长虹美菱 4.46% 7.46% 5 688169.SH 石头科技 -8.72% 3.48% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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3. 本周资金流向 

图 13：格力电器北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 14：美的集团北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 15：海尔智家北上净买入 
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资料来源：wind，天风证券研究所 

 

4. 原材料价格走势  

2022 年 9 月 23 日，SHFE 铜、铝现货结算价分别为 62180 和 18710 元/吨；SHFE 铜相较
于上周-2.58%，铝相较于上周+0%。今年以来铜价-10.78%，铝价-7.7%。2022 年 9 月 23

日，中国塑料城价格指数为 901.22，相较于上周+0.71%，今年以来-9.24%。2022 年 9 月
23 日，钢材综合价格指数为 111.83，相较于上周价格-0.74%，今年以来-15.15%。  

 

图 16：铜、铝价格走势（元/吨） 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 

 

 

 

 

图 17： 中国塑料城价格指数（2010 年 1 月 4 日=1000）   图 18：钢材综合价格指数（1994 年 4 月=100） 

 

 

 
资料来源：中国钢铁联合网，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

5. 行业数据 
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➢ 出货端：7 月空调内外销需求修复 

空调 22M7 内/外销量分别同比-8.8%/-10.5%，增速环比+2.0/+8.4pct，22M1-M7 内/外销
量累计同比增速分别为-2.6%/-3.1%；冰箱 22M7 内/外销量分别同比-0.3%/-20.7%，增速环
比+4.4/-9.2pct，22M1-M7 内/外销量累计同比增速分别为-5.2%/-13.5%；洗衣机 22M7 内
/外销量分别同比-2.4%/+14.3%，增速环比+1.8/+22.2pct，22M1-M7 内/外销量累计同比
增速分别为-8.1%/-9.5%；油烟机 22M7 内/外销量分别同比-8.9%/-23.7%，增速环比+8.1/-

14.1pct，22M1-M7 内/外销量累计同比增速分别为-15.4%/-16.4% 

 

图 19：出货端空调内销月零售量、同比增速  图 20：出货端空调外销月零售量、同比增速 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所 

注：21 年同比增速调整为较 19 年同期增速，下同。 

 

 资料来源：产业在线，天风证券研究所 

图 21：出货端空调内销分品牌市占率、CR3  图 22：出货端空调外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

图 23：出货端冰箱内销月零售量、同比增速  图 24：出货端冰箱外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 25：出货端冰箱内销分品牌市占率、CR3  图 26：出货端冰箱外销分品牌市占率、CR3 
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资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 27：出货端洗衣机内销月零售量、同比增速 

  

图 28：出货端洗衣机外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

图 29：出货端洗衣机内销分品牌市占率、CR3  图 30：出货端洗衣机外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 31：出货端油烟机内销月零售量、同比增速  图 32：出货端油烟机内销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 
 资料来源：产业在线，天风证券研究所 

➢ 零售端 

1）中怡康数据跟踪 

销量端，22M6 空/冰/洗/烟机较 21 年同期仍存在双位数缺口，分别-27%/-18%/-32%/-39%；
累计看 22M1-M6 白电销量同比均有双位数下滑，空/冰/洗/烟机分别-35%/-25%/-28%/-

31%。均价端，大家电 22M6 均价较 21 年同期均有一定幅度增长，空/冰/洗/烟机分别
+8%/+11%/+6%/+2%；累计看 22M1-M6 空/冰/洗/烟机均价分别+10%/+13%/+11%/+8%。 

 

图 33：中怡康空调月零售量、同比增速  图 34：中怡康空调月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所 

注：21 年增速调整为较 19 年同期，下同。 
 资料来源：中怡康，天风证券研究所 

图 35：中怡康冰箱月零售量、同比增速  图 36：中怡康冰箱月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 
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图 37：中怡康洗衣机月零售量、同比增速  图 38：中怡康洗衣机月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

图 39：中怡康油烟机月零售量、同比增速  图 40：中怡康油烟机月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

2） 22W38 奥维数据跟踪 

线上：22W38 洗衣机、电热水器、电饭煲、破壁机销额同比上升；22W1-W38 主要大家
电线上累计销额增速领先，其中冷柜、集成灶、洗碗机分别+15.6%、+10.2%、+7.6%。 

线下：22W38 扫地机、集成灶销额同比上升，其中扫地机增速延续高双位数增长；
22W1-W38 扫地机、洗碗机累计增速实现正增长，分别+16.1%、+2.0%。 

 

 

 

表 3：奥维周度数据 
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资料来源：奥维云网，天风证券研究所 

 

6. 本周公司公告及新闻 

➢ 公司公告 

9 月 24 日 

德昌股份:关于全资子公司获得项目定点通知的公告 

宁波德昌电机股份有限公司之全资子公司宁波德昌科技有限公司（以下简称“公司”）
近日收到了上海利氪科技有限公司的项目定点通知，选择公司作为某汽车项目的制动电
机零部件供应商。合同相对方名称：上海利氪科技有限公司；合同标的：某型号制动电
机；合同数量：预估销售金额 1.5 亿元人民币；合同履行期限：2022 年 10 月-2025 年 12

月（含开发周期 90 天）。 

 

9 月 24 日 

科沃斯:关于向 2021 年股票期权与限制性股票激励计划激励对象预留授予股票期权与限
制性股票的公告 

科沃斯机器人股份有限公司（以下简称“公司”）2021 年股票期权与限制性股票激励计
划（以下简称“本激励计划”、“《激励计划》”）规定的股票期权与限制性股票预留
授予条件已经成就，根据公司 2021 年第二次临时股东大会的授权，公司于 2022 年 9 月
23 日召开了第三届董事会第三次会议和第三届监事会第三次会议，审议通过了《关于向
2021 年股票期权与限制性股票激励计划激励对象预留授予股票期权与限制性股票的议
案》，确定股票期权与限制性股票的预留授予日为 2022 年 9 月 23 日。股票期权预留授
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予数量：218.09 万份；限制性股票预留授予数量：16.84 万股 。   

➢ 行业新闻 

9 月 21 日 

三星和台积电将在美国建立新的领先晶圆厂         

三星和台积电都计划在美国建立新的领先晶圆厂，并希望从美国计划根据《芯片法案》
支出的 520 亿美元中分一杯羹。三星于 2021 年底宣布计划在其位于奥斯汀的现有工厂中
增加第二家位于得克萨斯州泰勒镇的工厂。该公司在 2021 年 11 月的一份声明中表示：
“破土动工将在 2022 年上半年进行，目标是在 2024 年下半年使该设施投入运营。”自
宣布以来没有任何更新。台积电在亚利桑那州的工厂已经开始建设，该工厂将能够生产 

5nm 芯片。晶圆厂的封顶仪式于 2022 年 7 月举行。台积电此前透露，预计将于 2024 年
第一季度在该晶圆厂的一期工厂投入量产，该工厂的月产能为 20000 片。 

（来源：第一家电网 http://www.jdw001.com/article-44347-1.html） 

 

9 月 21 日   

解决用户痛点，海信 U8H 带领电视行业向高画质方向演进       

家庭环境光线复杂、没有调节画质参数的习惯、广视场角的观看场景增多，这是当下大
家看电视的三大痛点。为了解决上述痛点，2022 年 9 月 20 日晚，海信正式发布了全新一
代显示技术平台 ULED X，并推出了基于该技术平台的 U8H、UX 等重磅新品。全新的
U8H 在画质、音响、设计、体验四个方面都做了全面提升，包括参考级影像、双剧场音
响、0 贴墙壁画设计、小聚院线影院级体验等。  

(来源：第一家电网 http://www.jdw001.com/article-44362-1.html) 

 

7. 投资建议与个股推荐 

回顾：上周的市场白电补跌，从信息变化来看，上周在美国加息 75bps 及部分公司海外
收入较弱的预期的影响下，市场对于外需重归担忧。此外，周中市场对于地产政策也有
看空声音，主因之前如苏州、青岛等放松限购政策被取消，认为后续地产政策没有进一
步放松预期。 

展望：我们维持先前判断：1）家电投资主要因素还是业绩，业绩增长的环比变化是核心
指标，目前看白电在三季度符合这一要素，且估值低；2）2C 家电中，白电内销收入与地
产竣工的关联度仅为 20%左右，对整体收入影响比例更低，如地产数据修复有利于白电，
但地产维持现状，白电亦可在较好的格局下，通过持续的产品结构升级来抵消这一影响；
3）仍维持白电在 3Q 需求向上，成本向下的判断，推荐【海尔智家】、【格力电器】、
【海信家电】、【美的集团】等； 3）小家电方面，推荐处于强产品周期的【飞科电器】
等；4）上游零部件方面，推荐【盾安环境】（与机械组联合覆盖）、【三花智控】等。 

 

风险提示 

三方数据偏差风险；疫情扩大，房地产、汇率、原材料价格波动风险等。  
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