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行业相关股票 
 

股票  股票   EPS   PE  投资  评级  

代码  名称  2021 2022E 2023E 2021 2022E 2023E 上期  本期  

688006.SH 杭可科技 2.4 5.4 10.0 86 38 20 买入  买入  

688516.SH 奥特维 3.7 5.6 8.1 62 41 28 买入  买入  

688377.SH 迪威尔 0.3 1.5 2.5 181 38 23 买入  买入  

300450.SZ 先导智能 15.7 25.5 34.8 47 29 21 买入  买入  

300776.SZ 帝尔激光 4.1 5.1 7.3 57 46 32 增持  增持  

300747.SZ 锐科激光 4.7 7.4 9.8 28 18 14 买入  买入   
资料来源：WIND，德邦研究所（以上公司盈利预测均来自于德邦机械团队） 
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关注技术迭代和量价提升的光伏设备、材料标

的，受益油公司资本开支增加的油服设备标的 
——第 27期周观点 

 
[Table_Summary] 
投资要点： 
 光伏设备：持续关注新技术迭代及硅片耗材量价提升逻辑。光伏设备在专机设备

中的最大特点源于技术迭代。光伏发电对度电成本降低的需求，推动自身不断降
本增效，而技术迭代是降本增效最有效手段之一。技术迭代带来的换设备+投资
额提升逻辑，一方面可以传导设备商的成本压力，另一方面拓展了未来市场。技
术迭代初期，设备商的订单和业绩增速预期较强，类似于周期股中的行业拐点。
21-22 年，光伏设备正处于技术迭代初期，大硅片、薄片化、矩形硅片等硅片工
艺变化，HJT、TOPCon、XBC 等高效发电技术迭代，SMBB 高精度串焊、多分
片、无主栅等组件封装工艺变化，带动各环节技术迭代层出不穷，持续关注【奥
特维】、【帝尔激光】、【迈为股份】等受益技术迭代标的。此外，受益于下游需求
和贸易政策向好带来全球较高的扩产需求，各环节开工率较高，硅料、硅片价格
始终维持高位，带动硅片耗材需求上升，其中分为量与价两条主线。量的方面，
以金刚线为例，在需求较好，且产能并未大规模释放前提下，各供应商产能利用
率提升，且薄片化趋势带动金刚线单 GW 需求量上升，带动单 GW 投资额上升，
建议关注【高测股份】【美畅股份】【恒星科技】【岱勒新材】【天宜上佳】【金博股
份】等相关逻辑企业。价的方面，高纯石英砂为硅片、电池环节所用的石英坩
埚、石英件重要的耗材原料，产能受限于矿产供应及提纯工艺，供给产能扩张幅
度有限，且竞争格局较好，在下游需求不断提升背景下，价格有望上升。建议关
注【石英股份】【晶盛机电】等公司。 

 油服设备：高国际油价中枢下，油公司在较理想的投资收益下将在未来 3 年持续
释放积极的资本开支。本轮周期行业景气度复苏结构有所分化。低成本、回报周
期短、低碳环保的油气项目，如中东陆上、巴西深水、北美页岩油气等将更快复
苏。截至 21 年底，行业仅呈现出较为克制的修复。现阶段，全球油服市场正逐渐
升温。巴西盐下油田等深水项目正加速开发推进；北美页岩活跃度持续提升，哈
里伯顿实际压裂设备利用率已超 90%。我们判断，预计 22 年下半年行业景气度
将持续环比较快提升。历史来看，油气行业因为对安全性有特别高的要求，且行
业的技术、资质、资金等壁垒也较高，因此，长期以来，油气行业一直是欧美企
业主导供应链。近年来，尤其是在国内大规模开发页岩油气、以及尝试进行深海
开发的过程中，国内优秀企业在各环节持续打破海外垄断。行业面临较大 ESG压
力，对更高性价比、更短交付周期均有了更迫切的需求。我们判断，国内优秀油
服企业本轮将具有更强竞争力，显著受益于本轮复苏。持续重点推荐我们深度研
究标的【迪威尔】、推荐【杰瑞股份】、【中海油服】等。 

 本周行业及公司动态：1）光伏设备：光伏全产业链价格上涨，关注新技术迭代
及硅片耗材量价逻辑；2）半导体设备：本周国内主流晶圆厂开标 58 台设备，北
方华创中标 7 台 PVD 设备；3）锂电设备：中创新航将于武汉扩产 30GWh 动力
及储能电池，总投资 120 亿；4）油服：俄乌冲突阻碍俄罗斯天然气输送；5）激
光及通用自动化：面向中国制造业低碳转型需求，西门子发布高效电机新品；
6）数控机床: 3 月行业景气度边际下滑，金属成型机床订单好于切削机床。 

 本周组合核心标的：建议关注具备高景气的成长赛道与高弹性、拐点向上的周期
板块投资机会，油服板块推荐【迪威尔】、【中海油服】、【杰瑞股份】，锂电设备板
块推荐【杭可科技】、【先导智能】，光伏设备推荐【奥特维】、【帝尔激光】，通用
自动化方面推荐【锐科激光】、【汇川技术】，船舶板块建议关注【中国船舶】。 

 风险提示：1、锂电厂商扩产进度不及预期；2、船舶行业复苏不及预期；3、推
荐公司业务增长不及预期。 
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1. 每周一新：关注技术迭代和量价提升的光伏设备、材料
标的，受益油公司资本开支增加的油服设备标的 

光伏设备：持续关注新技术迭代及硅片耗材量价提升逻辑。光伏设备在专机
设备中的最大特点源于技术迭代。光伏发电对度电成本降低的需求，推动自身不
断降本增效，而技术迭代是降本增效最有效手段之一。技术迭代带来的换设备+

投资额提升逻辑，一方面可以传导设备商的成本压力，另一方面拓展了未来市场。
技术迭代初期，设备商的订单和业绩增速预期较强，类似于周期股中的行业拐点。
21-22 年，光伏设备正处于技术迭代初期，大硅片、薄片化、矩形硅片等硅片工
艺变化，HJT、TOPCon、XBC 等高效发电技术迭代，SMBB 高精度串焊、多分
片、无主栅等组件封装工艺变化，带动各环节技术迭代层出不穷，持续关注【奥
特维】、【帝尔激光】、【迈为股份】等受益技术迭代标的。此外，受益于下游需求
和贸易政策向好带来全球较高的扩产需求，各环节开工率较高，硅料、硅片价格
始终维持高位，带动硅片耗材需求上升，其中分为量与价两条主线。量的方面，
以金刚线为例，在需求较好，且产能并未大规模释放前提下，各供应商产能利用
率提升，且薄片化趋势带动金刚线单GW需求量上升，带动单 GW投资额上升，
建议关注【高测股份】【美畅股份】【恒星科技】【岱勒新材】【天宜上佳】【金博
股份】等相关逻辑企业。价的方面，高纯石英砂为硅片、电池环节所用的石英坩
埚、石英件重要的耗材原料，产能受限于矿产供应及提纯工艺，供给产能扩张幅
度有限，且竞争格局较好，在下游需求不断提升背景下，价格有望上升，建议关
注【石英股份】【晶盛机电】等公司。 

油服设备：高国际油价中枢下，油公司在较理想的投资收益下将在未来 3年
持续释放积极的资本开支。本轮周期行业景气度复苏结构有所分化。低成本、回
报周期短、低碳环保的油气项目，如中东陆上、巴西深水、北美页岩油气等将更
快复苏。截至 21 年底，行业仅呈现出较为克制的修复。现阶段，全球油服市场
正逐渐升温。巴西盐下油田等深水项目正加速开发推进；北美页岩活跃度持续提
升，哈里伯顿实际压裂设备利用率已超 90%。我们判断，预计 22 年下半年行业
景气度将持续环比较快提升。历史来看，油气行业因为对安全性有特别高的要求，
且行业的技术、资质、资金等壁垒也较高，因此，长期以来，油气行业一直是欧
美企业主导供应链。近年来，尤其是在国内大规模开发页岩油气、以及尝试进行
深海开发的过程中，国内优秀企业在各环节持续打破海外垄断。行业面临较大
ESG 压力，对更高性价比、更短交付周期均有了更迫切的需求。我们判断，国
内优秀油服企业本轮将具有更强竞争力，显著受益于本轮复苏。持续重点推荐我
们深度研究标的【迪威尔】、推荐【杰瑞股份】、【中海油服】等。 

2. 组合核心标的：杭可科技、奥特维、迪威尔、先导智
能、帝尔激光、锐科激光 

【杭可科技】全球电动化大趋势不可阻挡，锂电池设备厂商产能稀缺。公司

在国内新客户及新技术方面屡获突破。随着 LG、SK 分拆上市的逐步推进，持续

上调的扩产计划也将有序推进。韩系电池厂供应链体系较为封闭，公司已打入大

客户体系有望深度受益韩系大客户扩产进程。预计 2022-2024 年归母净利润为

5.4、10.0、14.3亿元，对应 PE 38、20、14倍。 

【奥特维】光伏组件串焊机龙头，产品定位领先，市占率维持高位。大尺寸

换机尚未结束，HJT、TOPCon等技术催生 SMBB低温串焊机迭代，有望保障未

来串焊机订单增长。依托自动化、焊接、视觉检测等底层技术拓展半导体（键合

机）、锂电（模组+PACK）、光伏（串焊机、分选机、划片机、单晶炉、退火炉），

构建平台化设备公司，半导体键合机及单晶炉有望开启第二成长曲线。预计

2022-2024年归母净利润为 5.6、8.1、10.9亿元，对应 PE 41、28、21 倍。 

【迪威尔】公司是油气开采设备核心零部件领域的专精特新“小巨人”，深
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度受益深海设备供应链向亚太转移。一方面，公司以锻造工序为起点向产业链延

伸，正逐步覆盖高附加值生产环节；另一方面，公司深耕多向模锻技术，进一步

提高公司批量化精密专用件的生产能力，来巩固技术优势。目前已成为亚洲领先

的油气开采设备核心零部件供应商。预计 2022-2024年归母净利润为 1.5、2.5、

3.8亿元，对应 PE 38、23、15倍。 

【先导智能】公司是全球领先的锂电装备制造商，致力于打造成为平台型专

用高端设备龙头。受益于全球电动化的大趋势，国内、海外电池厂已进入扩产新

周期，公司新接订单持续高增。费用前置影响已逐步消化，业绩弹性将逐季显现。

预计 2022-2024 年归母净利润为 25.5、34.8、45.9 亿元，对应 PE 29、21、16 

倍。 

【帝尔激光】技术壁垒高，光伏激光设备市占率超 8成，近 6年归母净利润

CAGR 达+111.3%。公司 TOPCon布局硼掺杂、激光转印、特殊浆料开槽等工艺，

单 GW 投资有望达 PERC阶段 4-5倍，激光转印整线设备推动公司设备从提效走

向工艺必备，近期有头部客户交付预期。公司 HJT 布局激光修复+激光转印换机

等工艺，IBC、钙钛矿均有设备出货，换机+单 GW 投资提升双重逻辑，有望推

动公司订单、估值双升，多技术均衡布局保障公司长远发展。预计 2022-2024年

归母净利润为 5.1、7.3、11.4亿元，对应 PE 46、32、20倍。 

【锐科激光】国内光纤激光器龙头，享有技术领先、上游产业链完善等优势，

在切割传统应用中，品牌效应不断增强，规模效应逐渐释放；在焊接、清洗、超

快等盈利能力更强的新应用方面，卡位精准，处行业领先地位，业绩弹性有望充

分释放。预计 2022-2023年归母净利润为 7.4、9.8亿元，对应 PE 18、14倍。  
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3. 本周行业及公司动态 

3.1. 光伏设备：光伏全产业链价格上涨，奥特维中标青海晶科 9000 万单

晶炉订单 

根据 SOLARZOOM 最新光伏产业链价格汇总，本周光伏全产业链产品价格
均有上涨或上涨趋势。 

2022 年 5 月 8 日，奥特维发布公告，公司子公司松瓷机电中标青海晶科单
晶炉采购项目，中标金额约 9000万元，上述项目将在 2022年 8月交付。本次订
单金额约 9000万，我们预计对应台数约 80台，对应 1GW硅片产能，且突破了
一体化头部企业晶科的大批量订单，是公司单晶炉实力验证的重要一步。青海晶
科拉晶项目总规划不低于 20GW，公司有望持续获得晶科单晶炉订单。 

奥特维是光伏组件串焊机龙头，依托创始人团队在自动化、焊接、视觉检测
等底层技术的深度积累，业务从组件环节智能装备，延伸至电池片、硅片环节。
在公司光伏业务中，单晶炉核心技术诸如晶体生长、温度控制等主要源于子公司
松瓷机电，公司于 2021 年 4月增资后拥有松瓷机电 51%的股份。松瓷机电单晶
炉技术实力扎实，起步产品是最新一代的 1600 直拉式单晶炉，配备上料机，可
拉制 12 英寸、N 型晶棒，具备全程自动化能力，产出更加高效，且未来有望推
出半导体级单晶炉。据公司 2021年报业绩交流会披露，公司 22年单晶炉订单有
望达 10亿量级，为完成这个目标：1）从产能角度来看，松瓷机电 3月底单晶炉
月产能已达到 150台，6月底有望提升到 180-200台，按照单晶炉 110-130万元
售价保守估计，届时公司产能相当于 24亿接单能力；2）从客户角度来看，公司
21 年单晶炉订单主要来自晶科、晶澳及宇泽半导体，其中晶科为首次授予公司
单晶炉小批量订单的客户，宇泽半导体 1.4 亿元订单为公司首次实现单晶炉 GW
级别订单，22 年 4 月新签宇泽半导体 3 亿单晶炉订单，5 月新签青海晶科 9000

万单晶炉订单。未来公司有望持续受益串焊机稳增长及平台化布局，以及半导体
键合机释放弹性。  

3.2. 半导体设备：本周国内主流晶圆厂开标 58 台设备，北方华创中标 7

台 PVD 

根据中国国际招标网数据，5.8-5.13，国内主流晶圆厂开标58台工艺设备。
分晶圆厂看，上海积塔开标 49台设备（23台沉积、2台干法去胶、3台光刻机、
5 台刻蚀、3 台炉管、5 台抛光、4 台显影后检测设备、3 台清洗设备、1 台涂胶
显影设备），上海新微开标 4 台设备（1 台炉管、1 台刻蚀、1 台沉积、1 台前道
检测设备），时代电气开标 2 台设备（2 台沉积），福建晋华开标 2 台设备（2 台
炉管），华力集成开标 1台设备（离子注入机）。 

国内厂商本周共中标 42台设备（包含国产翻新设备），中标率达 72.4%。北
方华创合计中标 12台设备，其中上海积塔 10台设备（6台 PVD沉积设备、2台
炉管设备、1台刻蚀设备、1台清洗设备），上海新微 2台设备（1台 PVD、1台
刻蚀设备）。拓荆科技中标上海积塔 11台沉积设备。芯源微中标上海积塔 1台涂
胶显影设备。华海清科中标上海积塔 5 台抛光设备。上海微电子中标上海积塔 4

台检测设备。江苏旭宇腾中标上海积塔 4 台设备（3 台沉积设备、1 台热处理设
备）。上海稷以科技中标上海积塔2台等离子去胶机。无锡邑文中标上海积塔2台
刻蚀设备。中科飞测中标上海新微 1台前道检测设备。 

3.3. 锂电设备：中创新航将于武汉扩产 30GWh动力及储能电池，总投资

120亿 

5月 11日，中创新航与武汉经开区就武汉基地 30GWh动力及储能电池扩产
项目签约，项目总投资 120 亿元。2021 年 7 月，中创新航武汉基地项目开工，
项目总投资 100 亿元，规划产能 20GWh。该项目主厂房已于今年 3月封顶，正
按计划快速推进。中创新航武汉基地项目规划产能达到 50GWh。目前，中创新
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航已经设立常州、厦门、成都、武汉、合肥、江门、眉山等产业基地，构建长三
角、西南、中部和大湾区等产业集群，2025年规划产能 500GWh。 

3.4. 油服：俄乌冲突阻碍俄罗斯天然气输送 

乌克兰天然气运输系统运营公司 5 月 10 日表示，受“不可抗力”影响，11
日起将暂时停止从乌东部索赫拉尼夫卡天然气计量站向欧洲输送俄天然气，并建
议改由苏贾计量站过境。对此俄方表示，无法证实存在不可抗力，也未看到继续
正常运转的任何障碍。此外，依据俄方输气计划，把原有线路的输气量转移到苏
贾计量站在技术层面无法实现。俄罗斯天然气工业股份公司当天通过乌克兰向欧
洲供应 7200万立方米天然气，而前一日的输气量为 9580万立方米。乌方的举措
使该公司通过乌克兰向欧洲输送天然气的可靠性严重下降。 

3.5. 激光及通用自动化：面向中国制造业低碳转型需求，西门子发布高效

电机新品 

2022年 5月 11日，西门子正式发布全新SIMOTICS 1LE0 IE4高能效电机，
据报导，SIMOTICS 1LE0 IE4 高能效电机符合国标 GB18613-2020二级能效要
求，具备高能效、高可靠性等优势，且该系列电机主要针对中国制造业低碳转型
的市场需求而生，研发和生产均在中国完成，能够满足水处理、暖通空调、化工
等多种行业，及风机、泵、压缩机等多项应用的高能效需求。 

去年年底，工信部、市场监管总局印发《电机能效提升计划（2021-2023
年）》，提出到 2023 年高效节能电机年产量达到 1.7 亿千瓦，在役高效节能电机
占比达到 20%以上的目标，加快高效节能电机的推广应用已成为行业关注焦点和
发展趋势。从我国工控企业来看，汇川技术、伟创电气等公司也有布局，如汇川
技术在高效电机布局上先后推出了 MS1 小功率永磁伺服电机、ESMG 大功率永
磁伺服电机、MX 无框式直驱电机、MV31 通用型永磁同步电机等高效节能电机
产品，配合变频解决方案平均节能可达 25%以上，伟创电气 2021 年 11 月推出
AC330同步磁阻电机专用驱动器，综合节能率达 5%-35%。 

3.6. 数控机床: 3 月行业景气度边际下滑，金属成型机床订单好于切削机

床 

5月 12日，机床工具工业协会发布《2022年一季度行业经济运行情况》，重
点联系企业统计数据反映，行业营业收入和利润总额等主要指标同比增长，运行
平稳，总体开局良好。但营业收入增速放缓，金属加工机床新增订单同比由升转
降，库存持续增长，这些都将给下阶段行业运行带来一定压力。 

收入方面，2022 年 1-3 月，重点联系企业营业收入同比增长 8.3%，较 1-2

月回落 5.1个百分点。在分行业中，金属切削机床同比增长 0.9%，金属成形机床
同比增长 31.8%，工量具同比增长 12.1%，磨料磨具同比增长 13.3%，滚动功能
部件的增幅最大，为 34.9%。利润方面，2022年 1-3月，重点联系企业实现利润
总额同比增幅大于营业收入增幅。在分行业中，除机床电器外，其他分行业均为
盈利。其中金属切削机床、金属成形机床、工量具、滚动功能部件和磨料磨具分
行业利润总额同比增长。总体看行业整体盈利水平仍在 6%左右。订单上，2022

年 1-3月，重点联系企业金属加工机床新增订单同比下降 1.5%，截至3月底，在
手订单同比增长 7%。其中，金属切削机床新增订单同比下降 14.9%，在手订单
同比下降 6.6%；金属成形机床新增订单同比增长 33.5%，在手订单同比增长
42.5%。金属成形机床在手订单同比增速突出，下阶段稳定运行基础较好。库存
方面，据国统局公布数据， 2022年 1-3月规上企业金切机床产量 13.5万台，同
比增长 1.5%。金属成形机床产量 5.4万台，同比下降 1.8%。 

2022 年一季度机床工具行业整体运营实现了平稳增长，但营业收入同比增
速比 1-2 月降低 5.1个百分点，增速明显放缓。主要原因是进入 3月以来新冠疫
情呈现点多、面广、频发的特点，对经济运行的冲击加大。并且北京、天津、长
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三角、珠三角、东北等疫情严重地区机床工具行业企业比较集中，停产或部分停
产以及物流不畅、人员出行不便等困难给行业企业的运行普遍带来较大影响。同
时俄乌冲突对国际产业链、供应链的影响也开始显现。 
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4. 重要行业数据图表 

图 1：制造业月度 PPI 情况  图 2：月度 PMI 情况  

 

 

 

资料来源：WIND，德邦研究所  资料来源：WIND，德邦研究所 

 

图 3：光伏每月新增装机情况  图 4：硅料与组件价格情况 

 

 

 

资料来源：中电联，德邦研究所  资料来源：solarzoom，德邦研究所 

 

图 5：全球半导体月度销售额  图 6：半导体设备中标国产率 

 

 

 

资料来源：wsts，德邦研究所  资料来源：中国国际招标网，德邦研究所 
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图 7：新能源汽车销量月度统计(辆)  图 8：布伦特原油价格(美元/桶) 

 

 

 

资料来源：WIND，德邦研究所  资料来源：WIND，德邦研究所 

 

图 9：全球船舶新增订单情况 

 

资料来源：克拉克森，德邦研究所 
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5. 股票池盈利预测表 

表 1：股票池盈利预测表 

行业  股票简称 总市值(亿元) 
市盈率 PE 

市净率 PB 
TTM 2021A 2022E 2023E 

激光及自动化 锐科激光 134 35 28  18 14 4 

激光及自动化 柏楚电子 295 55 54  40 31 7 

激光及自动化 天准科技 51 42 38  23 16 3 

激光及自动化 埃斯顿 133 89 109  53 35 5 

激光及自动化 汇川技术 1,490 41 42  35 29 9 

油服  杰瑞股份 332 22 21  16 13 3 

油服  博迈科 32 25 19  18 15 1 

油服  迪威尔 58 117 181  38 23 4 

锂电设备 杭可科技 203 73 86  38 20 7 

锂电设备 先导智能 739 43 47  29 21 8 

锂电设备 利元亨 141 57 66  36 26 7 

光伏设备 奥特维 231 54 62  41 28 15 

光伏设备 帝尔激光 232 58 61  46 32 10 

光伏设备 迈为股份 597 85 93  67 42 10 

光伏设备 晶盛机电 673 36 39  25 19 9 

光伏设备 高测股份 128 55 74  27 18 10 

半导体设备 新益昌 90 34 39  25 16 7 

半导体设备 长川科技 212 86 97  41 26 11 

影像设备 美亚光电 158 30 31  25 21 8 

影像设备 奕瑞科技 284 56 59  47 32 10 

通用设备 中密控股 74 25 26  17 14 3 

通用设备 江苏神通 66 25 26  16 12 2 

其它专用设备 杰克股份 105 20 22  14 11 3 

其它专用设备 华宏科技 113 17 21  16 13 3 

资料来源：WIND，德邦研究所（以上公司盈利预测均来自于德邦机械团队，公司总市值截至 5.13日收盘） 
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6. 风险提示 

1、锂电厂商扩产进度不及预期；2、船舶行业复苏不及预期；3、推荐公司
业务增长不及预期。 
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