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研究早观点

2022年 12月 28日 星期三

市场走势

资料来源：最闻

国内市场主要指数

指数 收盘 涨跌幅%

上证指数 3,095.57 0.98

深证成指 11,106.50 1.16

沪深 300 3,887.85 1.15

中小板指 7,431.22 1.08

创业板指 2,359.50 1.20

科创 50 963.14 1.26

主要海外市场指数

指数 收盘 涨跌幅%

道琼斯 33,241.56 0.11

纳斯达克综合 10,353.23 -1.38

标普 500 3,829.25 -0.41

巴黎 CAC40 6,550.66 0.70

德国法兰克福

DAX

13,995.10 0.39

日经 225 26,336.57 -0.42

恒生指数 19,593.06 -0.44

资料来源：最闻

【今日要点】

 【山证机械】高测股份（688556.SH）业绩预增点评-细分业务全面放

量，业绩大超市场预期

 【宏观策略】市场情绪快速修复



研究早观点

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 2

【今日要点】

【山证机械】高测股份（688556.SH）业绩预增点评-细分业务全面放量，业绩大超市场预期

王志杰 wangzhijie@sxzq.com

【投资要点】

 事件描述

 公司披露 2022年业绩预增公告。预计 2022 年实现归母净利润 7.6 亿元到 8.2亿元，预计同比将增加

340.1%到 374.8%。其中，预计 22Q4归母净利 3.3亿元到 3.9亿元，同比增长 4.4倍到 5.4倍，创单季

度业绩新高。

 事件点评

 业绩大超市场预期，主要细分业务全面增长。受益于光伏行业高景气度，以及公司产品持续保持领先

技术优势，预期公司光伏切割设备、金刚线业务以及切片代工业务业绩全面大幅增长。同时，公司成

功拓展碳化硅金刚线切割场景，并实现独家碳化硅金刚线切片机批量销售，市占率快速提升。在手订

单规模持续增长，产能与出货量快速释放。（1）切割设备方面，截至 Q3末，高脆硬材料切割设备类（含

光伏及创新业务设备）在手订单约 16.1亿（其中晶科、晶澳及天合光能三家客户的在手订单约 7亿），

较 21年底 8.9亿在手到订单增加约 7.2亿；22Q4公司与高景签订了约 3.6亿的设备订单，同时也与晶

科、中环艾能等客户签订了设备订单。（2）硅片切割加工业务方面，截至目前，公司达产、在建和待

建切片产能共计 52GW，其中达产 21.59GW，建湖（二期）在建 12GW预计 2023年达产；截至 10月

31日，公司硅片切割加工业务在手订单数量为 1.76GW，在手订单充足，与单月产能基本匹配。（3）金

刚线业务方面，据 12 月 16 日官方微信公众号消息，公司 2022年金刚线出货量突破 3000万公里，单

季度出货量首次突破 1000万公里；公司壶关（一期）年产 4000万千米金刚线项目，预计 2023年下半

年投产，明年有望进一步放量。

 盈利预测、估值分析和投资建议：公司具备“切割设备+切割耗材+切割工艺”综合技术优势，金刚线

与切片代工产能快速释放，有望充分受益于“大尺寸、薄片化”趋势。考虑到公司业绩超预期增长，

上调公司 2022-2024 年归母净利润至 7.9/10.5/13.5 亿元（前值为 6.0/8.7/10.9 亿元），同比分别增长

358.9%/31.9%/28.7%，对应 EPS 分别为 3.48/4.59/5.91 元，对应于 12 月 26 日收盘价的 PE 分别为

26.8/20.3/15.8倍。维持“买入-A”的投资评级。

 风险提示：下游需求不及预期；硅料、硅片价格大幅下降；产能释放不及预期。

【宏观策略】市场情绪快速修复

李孔逸 likongyi@sxzq.com
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 走势回顾：

 大盘今日延续反弹，温和放量，三大指数午后集体涨超 1%，沪指逼近 3100点关口。截至收盘，沪指

报 3095.57点，涨 0.98%；深成指报 11106.50点，涨 1.16%；创指报 2359.50点，涨 1.20%。行业指数

多数上涨，电新（+4.4%）、国防军工（+3.27%）和机械（+2.98%）领涨，地产（-1.26%）、食品饮料（-1.23%）

和非银金融（-0.76%）领跌。总体来看，两市个股涨多跌少，超 2900只个股飘红，今日总成交较上一

交易日继续小幅回升，至 6690亿元。

 市场焦点：，

 市场普涨，情绪持续回暖。板块方面，种植板块午后拉升走高，港口航运板块全天强势，煤炭、稀土

等资源股集体走强，银行、信托、保险等大金融板块活跃；新冠治疗概念全天低迷，中药板块走弱。

教育板块持续调整，数字经济板块走低。从涨停板的情况看，全市场涨停个股（非 ST）只有约 50家，

但连板家数快速上升至 15家，情绪继续回暖，赚钱效应上升。

 我们坚持认为，短期 A股震荡调整不改中长期向上趋势，A股整体估值明显处于低估区间，各板块机

会相对均衡，国内经济有望在房地产及防疫政策变化驱动下企稳回暖，从而带动市场预期的修复。中

长期看，美联储紧缩力度将逐渐减弱，国内流动性和企业盈利均有望逐步好转，随着国内经济基本面

逐步验证回暖迹象，我们相信市场正在逐步走出阴霾，更看好具有中长期强成长逻辑、下游需求刚性、

短期季节性强提振的标的，配置中我们建议紧扣经济结构转型主线，继续延续高景气逻辑的赛道（新

能源、军工和信创等）+基本面修复弹性较大的行业（地产链、养殖、高端制造和医药医疗等）有望持

续收获较优表现。

 风险提示：全球经济衰退风险，美联储加息超预期，疫情持续超预期。
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