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发言人1   00:00
大家好，欢迎参加新政。家电饮食创新份额领跑，盈利拐点渐进。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，本次电话会议仅服务于兴业证券客户，会议音频及文字记录的内容版权为兴业证券所有，内容必须经兴业证券审核后方可留存。未经允许和授权转载、转发此次会议内容均属侵权，兴业证券将保留追究其法律责任的权利。电话会议所有参会人员不得泄露内幕信息以及未公开重要信息。涉及外部嘉宾发言的，兴业证券不保证其发言内容的准确性与完整性，兴业证券不承担外部嘉宾发言内容所引起的任何损失及责任，不承担因转载、转发引起的任何损失及责任。市场有风险投资需谨慎，提醒投资者注意投资风险，审慎参考会议内容。各位投资者早上好，今天我们来继续汇报家电行业反转系列，饮食创新。饮食创新份额领跑，盈利拐点渐进。

发言人1   01:22
饮食的话是成立于2015年，去年正式上市公司的主业主要是全景相机、运动相机等等的质量智能影像设备的研发生产销售。品牌主要就是inside 360。同时围绕着这个相机的主页，也有一些配件，以及VIVR会议设备等等。以及在去年的话，公司也是推出了引领品牌的全景无人机等等的这些新品。以及在今年也推出了云台相机等等的这些新品。总结来看的话，公司就是全景运动影像的相机的这样的一个龙头。同时目前也在向我们这种智能化的影像的硬件平台去转型。

发言人1   02:23
公司的主要的市场还是在海外。从20年上半年的这个收入来看的话，海外占比60%以上。但是同时内销的收入同比是增长了98%。所以海外仍然是整体的业务的基本盘，但是国内的这个份额还在加速的提升。公司目前的话还是以硬件销售为主，然后软件和云服务业务的话逐步的也开始进行一些商业化的变现和成长。

发言人1   03:01
公司目前所处的阶段是就整个的收入和规模来看的话，还是在高速的增长。同时就是它的同时也在进行一些新品以及新的产品以及新的品类的扩张，从而去成长为一个智能硬件平台的公司。同时去在这个收入高增长的同时的话，也是处在一个主动战略投入和上成本涨价带来的短期利润承压的这样的一个阶段。随着后续很多他的新品去放量，然后这个新品类的话也逐步进入到这个收获期。那么后续的话收入有望持续高增。同时通过这个规模效应的释放，费用的摊薄，从而迎来一定的利润的修复。

发言人1   04:08
目前公司作为龙头的话，仍然是在智能影像这样的一个持续较快增长的这样的一个赛道，应收获了一个份额的快速速提升。首先从行业的这个格局来看的话，就主要是在智能手持影像这个行业。主要的这个品类的话可以分为运动相机，以及全景全全景相机这样的一个市场。传统用这个运动相机市场的话，以前是有这个go pro这样的一个海外的品牌去主导的。而这个全景相机的话则是由饮食自身去定义创新，并且去引领成长的这样的一个细分品类的一个赛道。从之前的这个数据来看的话，当前饮食在全球全景相机的这个赛道的话，是占到接近七成的这样的一个份额，是处在全球第一的这样的一个位置的。在运动相机市场上的话，公司算是一个后来者。但是也凭借着持续的产品的创新和迭代，也是在这个运动相机市场上面，也是也是处在一个龙头这样的一个地位。目前来看的话，公司它在这个龙头的位置上仍然是可以吃到行业持续扩容这样的一个红利的。

发言人1   05:52
从这个IDC的这这两年的数据来看的话，手持智能影像的手持智能相机的出货量仍然是维持在20%以上的这样的一个高速的一个增长。同时展望未来五年的话，就是预期它的这个出货的规模还是有接近20%这样的一个复合增速这样的一个量级。所以公司目前它处在这个龙头地位上的话，仍然可以享受到行业持续快速增长这样的一个红利。所以目前讨论的一个核心点是在于就是在收入的持续增长的这样的一个前提之下，何时能够收获利润率的一个改善和提升。目前来看的话，公司整体的收入增长来自于还是来自于整个智能影像的渗透率的一个提升。以及新市场的通过推品去说火星市场的这样的一个扩展。从行业来看的话，目前的问题不是在于他是否整体的需求有所增长，而是重点是在于竞争的这个格局的一个变化。

发言人1   07:19
智能影像的这个赛道的话，它是区别于传统的手机等等的这些日常影像设备的点，是在于它的多视角和专业性。比如说他可能在比如说一些极限运动户外场景，以及一些旅行vlog，还有就是第一视角的沉浸式拍摄以及全景拍摄等等的这些多样化的场景里面。手机这种产品它可能会受到自身形态，以及视角的限制。同时在防抖的性能上面，可能是相比于这种专业设备要差一些。所以手持影像的话核心它是创造出了一种低门槛智能化剪辑产品的这样的一些拍摄的拍摄的手法，以及多视角极限场景下去拍摄的这样的一个形态上面的创新。从而去打开这个增量的市场。因此在渗透率提升的这个角度上面，他还是持续的有这样的一个提升的空间的。同时随着随着近两年涉外社媒平台的一个发展，以及vlog创作者的这样的一个群体的壮大。

发言人1   08:44
我们认为未来的智能影像持续去智能影像行业持续设备行业持续去增长，还是有相当大的一个空请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。间和持续性的。同时这个行业的话，目前主要的核心的讨论点是在于它的这个格局的一个变化。我们刚才说到就是饮食在全景行业的全景相机市场的话，它是处在一个龙头的这样的一个地位。同时在运动相机市场也通过产品持续的迭代去获得份额的一个提升。

发言人1   09:29
这个行业的话，目前除了饮食之外，还有比较强的几家。一个是传统的外资的龙头go pro以及目前非常有利的这样的一个竞争者，也是无人机的龙头大疆。这个赛道的话，它的竞争的焦点核心是在于一是从产品产品角度的话，主要是整个产品结构的一个定义，软件的生态，以及算法调教的这样的一个拍摄的效果。其次就是品牌和全球渠道的这样的一个综合的竞争。大疆目前的话它是处在一个产品也在持续去拓展，然后并且目前品类基本上已经不去完善的前提之下，还在持续去优化自身的这样的一个产品的效果，这样的一个阶段性。

发言人1   10:32
大疆的强项的话主要是在无人机的技术的一些迁移。同时还有就是云台拍摄的这样的一些技术。同时在硬件上面也是在供应链上，技术和供应链上面有一定的优势。饮食的强项，主要是在自身原来的全景拼接的这样的一些技术，以及智能化的防抖和自动剪及这一套生态上面。Go pro的话因为这个推品速度相对来说比较慢，所以他虽然仍然有原本的这个品牌认知的这样的一个基本盘在。但是在这个产品布局上面，以及整体产品的性能配置，以及它的定位上面，目前是稍显落后的。长期来看的话，这个行业核心的竞争的增量主要是还还是来自于智能化的一个提升。未来随着产品去在在硬件配置上面持续去提升的同时智能化的拍摄的效果，然后也以及剪辑的AI化降低了这个创作门槛之后，也将会进一步打开大众化的一个创作的市场。

发言人1   11:59
饮食的话目前主要几个优势可以总结为几点。首先第一点就是技术优势，公司是通过底层的一个全景的一个算法，多年来的一个打磨和调教，并且积累的非常丰富的一个技术专利。从而去不从而去积累了一个全景拼接，然后智能图像处理以及防抖等等的这样的一个长期积累的一个算法和技术的壁垒。这一套算法的话是可以实现一个跨品品类和平台的一个复用的。那么呃在公司的除了全景的传统的核心单品之外，在这个拇指相机、云台相机以及全景无人机都可以共用这样的一个底层技术平台。从而去摊薄成本以及复用这样的一个比较优势的一个技术，增强产品的一个体验。

发言人1   13:04
同时第二就是饮食的这个产品定义能力是非常强的。饮食的产品创新更多的是类似于一个产品经理式的一个创新。通过挖掘工用户隐性的一个痛点，从而去打造一个全新的品类。从早年的这个拇指相机，到这个全景相机，以及这个全景相机和拇指相机，以及模块化的可换镜头，以及这种像全景无人机等等，都是率先打造了很多的产品的定义。从零开始培育这个新品，从而去打造了公司持续创新这样的一个品牌的形象。很多这种结构化创新创出来的这种新品，也是成为了后来的一些爆品。

发言人1   13:58
第三个优势就是在于软件生态上面，公司通过云端的这个AI剪辑，智能抠图，以及这个AI成片等等。去大大降低了在拍摄当中的就拍摄之后的剪辑的一个门槛，从而去提升了用户的粘性。在这个配件的复购率上面，是明显的要高于普通的硬件厂商的。

发言人1   14:28
最后就是全球品牌的一个形象，以及去积累下来的一个渠道的壁垒。公司一直是以海外市场为主，但是近年来在这个国内市场也是实现了一个破圈。公司在欧美等等的这些市场的创作者的圈层的话，也是有着较强的一个口碑。也是通过社媒平台的一个传播，以及这个KOL的一些种草，从而去打造了一个专业化的这样的一个品牌形象和心智。同时也是在海外的亚马逊渠道的话，也是长期居于品类的头部。在多年的经营之下，也是积累了非常深厚的一个品牌和渠道的一些壁垒。

发言人1   15:20
目前和公司核心来看的话，它的因为这个创始人团队他是技术出身的，所以在未来的话预期在研发的这个投入上面，也还是会持续的去增加研发的一个投入。从而去进一步拓展是从整个产业链上游到下游的一体化的这样的一个底层的能力，持续去夯实自身技术立身的这样的一个基本路径。所以站在当前时点的话，公司就是在一个持续增长的一个行业中。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   16:16
持续去攫取份额的同时，我们也看到公司目前还处在一个投入和扩张的这样的一个阶段。这个从报表的表现上面来看，体现为收入端的一个持续的高增，以及产品出货量的一个突破。但同时由于费用的增长以及原材料成本的一个提升，导致利润是处在一个持续下滑的这样的一个阶段。那么我们归因上半年的一个表现的话，主要就是利润利率的这个压力，主要是来自于一还是存储芯片涨价的一些影响。存储这个周期的尾声和回落的话，在这一块就是成本上面预计会有一定的优化。

发言人1   17:08
第二的话就是在这个前期的战略投入，也体现在这个费用的一些高增长上面。在公司上市之后的话，公司也是加大了自身芯片等等这个新品的一些研发，以及海外渠道的这些这些海外渠道以及国内的品牌的建设。所以公司目前还在这个行业的AI化升级的这样的一个过程当中，持续去投入和抢占新品类的一些份额。所以我们看到短期的这个费用就是有一个比较明显的一个提升。但是公司后续其实也是有着非常多值得期待的一些亮点的。

发言人1   17:58
主要的这个增量的话一是来自于传统板块的这个新品的持续性。首先公司在这个全景相机、拇指相机以及这个运动相机上面，目前还是公司有一个比较基本盘的一个业务。公司在全景的龙头地位稳固的这个前提之下，持续去推新。今年也是推出了这个叉6的旗舰单品，从而去引领品牌高端升级的这样的一个增量。同时自己的go系列的拇指相机，以及S系列的这个运动相机，后续也预计会有后续的单品推出。然后也是在对应的这个赛道上面，也是处于持续领先的一个地位。

发言人1   18:56
第二的话就是一些新品类的一些增长。公司今年主推的新品，包括这个露娜云台相机，还有无线音频麦克风，以及一些会影响硬件等等。尤其是露娜的这个双摄云台象棋。也是公司在这个全新象棋之后，又新切入了一个云台的这样的云台的一个新赛道。公司在推出之后也是在持续的做线上线下的一个产品的一个推广。随着后续这一部分产新品的放量，我们预期也会给收入和利润带来一定的新增量。

发言人1   19:43
同时还有一个新的品类，就是去年年底推出的全景无人机。全无人机是一个结合了全景相机的拼接技术和无人机的这个壳机动式的操作的这样的一个全新的一个品类。并且也是横跨全景相机和无人机两个平台的这样的一个非常创新定义的一个单品。

发言人1   20:10
远期来看的话就是公司全景相机全景无人机目前还处在市场教育的这样的一个阶段，出货量还在持续的去爬坡。我们预期在中长期来看的话，随着产品的这个形态不断去完善，也将会带来一些全新的沉浸式拍摄影像赛道的这样的一些增量。这个还是属于一个中长期这样的一个可预见的一个改善。所以虽然公司目前在这个品类扩张的这个阶段，是出现了短期利润承压的一个阶段。但是我们判断公司营收持续的一个高增长，证明产品仍然是有需求，并且这个赛道仍然是维持一定的景气的。因为短期的这个战略投入和上游成本周期的一个影响，带来的这个利润压力的并不是一个长期的一个基本面的一个问题。我们预计就是从后续来看的话，随着新品产量的一个随着新品销量的一个爬坡，然后以及成本价格的一个上游存储芯片价格的一个企稳，以及规模效应提升之后费用率的一个边际回落。有望带来一定的盈利修复的这样的一个空间。

发言人1   21:41
同时从中长期来看的话，在硬件算法以及软件生态方面，随着公司持续的去完善和成长。公司有希望从这个细分硬件的一个垄龙头，从而成长为一个全球的智能影像平台类的一个公司。所以我们还是非常看好公司中长期的一个成长的。以上就是对影视创新的一个汇报，感谢各位今天聆听。感谢大家参加本次会议，用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门F领取会员体验，祝您工作顺利，再见。
