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[Table_Summary] 本周核心观点： 

本周电子板块比较强势（申万电子涨幅 4.77%），但我们认为相对于 17

年的电子板块整体强势行情，当下并不具有持续整体大幅度上涨的条件。 

（1）从历史数据看，板块整体估值依然处于较高的位臵（PE：40.6）。 

（2）对于消费电子的创新预期正在回落，以苹果产业链为代表的公司享

受的创新估值溢价在回落，业绩兑现成为支撑股价的首选。在消费电子渗

透率提升空间逐步回落的背景下，存量消费市场的更新意愿成为重要驱动

力。 

（3）半导体板块是我们看好的细分行业，但 A 股由于对未来的预期往往

在短时期内会造成非理性的股价上涨，半导体板块目前处于较尴尬的位

臵，估值过高，产业链正宗核心标的不多。我们认为还是立足于我国的半

导体现状——以产业链的封测的中下游为主导逐步向上游拓展作为优选

标的依据，这样可以规避业绩风险。 

（4）我们看好消费电子创新增量部件，无线充电和 3D 感测。无线充电

在三星和苹果的带动下，国内手机厂商也在抓紧布局。据相关消息，今年

有多部国产旗舰机将携带无线充电和 3D 感测功能。3D 感测 A 股最纯正

标的是供应窄带滤波片的水晶光电和供应 3D 模组的欧菲科技，水晶光电

由于前期下调幅度较大，估值水平接近历史低值。无线充电相关标的较多，

我们建议投资者关注东山精密、立讯精密。 

 

风险提示：行业需求不达预期。 
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1 本周观点 

本周电子板块强势反弹（申万电子涨幅 4.77%），但我们认为相对于 17 年的电子板块整

体强势行情，当下并不具有持续整体大幅度上涨的条件。 

（1）从历史数据看，板块整体估值依然处于较高的位臵（PE：40.6）。 

（2）对于消费电子的创新预期正在回落，以苹果产业链为代表的公司享受的创新估值溢

价在回落，业绩兑现成为支撑股价的首选。在消费电子渗透率提升空间逐步回落的背景

下，存量消费市场的更新意愿成为重要驱动力。 

（3）半导体板块是我们看好的细分行业，但 A 股投资者由于对未来的乐观预期往往在短

时期内会造成非理性的股价上涨，半导体板块目前处于较尴尬的位臵，估值过高，产业

链正宗核心标的不多。我们认为还是立足于我国的半导体现状——以产业链的封测的中

下游为主导逐步向上游拓展作为优选标的依据，这样可以规避业绩风险。 

（4）我们看好消费电子创新增量部件，无线充电和 3D 感测。无线充电在三星和苹果的

带动下，国内手机厂商也在抓紧布局。据相关消息，今年有多部国产旗舰机将携带无线

充电和 3D 感测功能。3D 感测 A 股最纯正标的是供应窄带滤波片的水晶光电和供应 3D

模组的欧菲科技，水晶光电由于前期下调幅度较大，估值水平接近历史低值。无线充电

相关标的较多，我们建议投资者关注东山精密、立讯精密。 

风险提示：行业需求不达预期。 
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2. 行业重点新闻及点评 

2.1 半导体： 

【联发科 2 月营收月减 24.5%，创三年来新低】 

集微网消息，联发科 3月9日公布 2018年 2月营收。继 1月营收来到新台币 168.35

亿元新台币，创下 23 个月来新低数字之后，2 月再受开工日期及假期的影响，营收

为 127.08 亿元新台币，较 1 月再退衰退 24.5%，也较 2017 年同期的新台币 169.51

亿元新台币，下跌 25%，创 3 年来新低。 

【台积电 2 月营收写十个月新低】 

台积电今 3 月 9 日公布今年(2018)2 月合并营收约为 646.41 亿元，较上月减少了

18.9%，较去年同期减少了 9.5%，创十个月来新低；累计今年前 2 月营收约为

1,443.81 亿元，较去年同期减少了 2.5% 

【SIA：1 月半导体销售创同月历史新高，同比大涨 22.7%】 

半导体产业协会(SIA)昨（5）日公布，2018 年 1 月份全球半导体销售额为 376 亿美

元，环比下滑 1.0%，符合正常的季节性调整，与去年同期相比，销售额却飙升 22.7%。 

2.2 面板： 

【京东方武汉 10.5 代线配套玻璃基板项目开工】 

3 月 7 日，京东方武汉 10.5 代 TFT－LCD 产线配套玻璃基板项目正式开工，项目投

资额为 100 亿元。 

【三星欲借力 Micro LED 加强全球电视市场份额】 

据消息人士透露，三星计划在 2018 年下半年推出大尺寸 Micro LED 电视，以巩固其在

全球电视市场的份额。2017 年三星液晶电视出货量为 4200 万部，同比下降了 10%。消

息人士指出，由于在 QLED 电视的投入，2017 年三星占据了上述高端电视领域仅 18.5%

的份额；此外，2018 年该公司可能会继续保持整体出货量下滑的趋势。 

【TPK 开展车用触控面板业务 车用触控面板占比重约 2%】 

TPK-KY 2 月营收减 45%、创 7 年半新低；Q1 偏淡。触控面板大厂 TPK-KY 宸鸿

（3673）今年 2 月份合并营收降到 52.13 亿元、月减达 45.5%、年减 19.1%，创下

自 2010 年 8 月以来近 7 年半新低。主要受到农历春节假期、产业淡季，以及 iPhone 

X 动能乏力等因素影响。 

2.3 智能终端： 

【汇顶科技：屏下指纹方案将于上半年量产】 

http://www.hibor.com.cn/
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汇顶科技董事长张帆在接受本网采访时表示，公司将在今年上半年对屏下指纹识别

方案实现商用量产，并在年内推出 3D 识别技术。光学指纹识别是个热点趋势，会带

来新的成长动力；在 3D 人脸识别方面，汇顶也在积极投入，年内就会推出相关产品。

而对于其主打产品电容指纹识别，张帆毫不回避地表示，公司还将在指纹识别领域

持续创新，虽然指纹识别市场竞争愈发激烈，中国市场的增速也或将趋缓，但汇顶

科技将把目光放在庞大的海外市场。 

【手机经销商冒死降价冲销量 今年 50%渠道商或将倒闭】 

媒体发现，为了增加销量避免被淘汰，华为、小米、vivo 等手机品牌小经销商冒着

被高额罚款，甚至丧失代理资格的风险违规私降价出售，不同品牌甚至同品牌不同

店铺间的恶意竞争频频上演。今年线下渠道商日子将更加难熬，预计将有 50%的渠

道商在洗牌中遭淘汰，部分品牌加盟店铺的闭店数量或达 80%，目前手机线下市场

已成血海。 

点评：国内线下渠道铺设最疯狂的当属 OPPO 和 vivo，不管是城市还是小镇，一条

街上 OPPO 和 vivo 的加盟店铺有 6、7 家甚至更多。线下渠道为 OV 前两、三年销

量的快速增长贡献了巨大力量，但 OV 的线下渠道已经到天花板了。而且随着小米华

为线下渠道的进一步拓展，国内市场 OV 的份额很可能会被夺走一部分。目前，国内

各大手机厂商销量增长的来源就两个方面，一是争夺友商份额，二是海外市场的开

拓。 

【富士康首发通过】3 月 8 日，富士康首发获通过，发审委对富士康问询了涉及关联

交易、董事及高管在关联方兼职、是否存在重大劳动纠纷等五个方面问题，知情人

士透露将于月底挂牌交易。 

点评：这是“独角兽”创造的新速度，从 2 月 1 日开始，富士康股份招股书申报稿

上报之日算起，到通过审查仅仅用了 36 天的时间，创造了上海 A 股市场 IPO 的上

市作业新速度。证监会发行部将对包括生物科技、云计算、人工智能、高端制造这

四大新经济领域的拟上市企业中，市值达到一定规模的“独角兽”企业，放宽审批

时间和盈利标准，走“即报即审”的特殊通道。并且由此引起了一波关于富士康供

应商的行情。 

【2018 苹果全球核心供应商最新名录】 

与 2017 年相比，中国入选 Apple 核心供应商的企业数量净增 8 家，成为全球增长最

快的国家。京东方、欧菲科技、信维通信、英诚电子、鹏鼎国际、百成实业、恒铭

达包装、美盈森集团、长电科技 9 家中国企业首次入榜！ 

2.4 PCB： 

【昆山对 PCB 严控排污 将带领产业向中高端攀升】 

昆山市委书记、市长杜小刚 6 日以全国人大代表出席江苏团组审议时表示，众从盼

http://www.hibor.com.cn/
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温饱到盼环保，从盼生存到盼生态，昆山将下大力气塑造生态环境之美，实施生态

环境建设实事工程，加大黑臭河道整治力度，大力实施生态修复工程，全力打好污

染防治攻坚战，在推动经济发展高品质的同时，加快实现生态环境的高颜值。 

2.5 被动元器件： 

【旺诠电阻二次调涨 25％芯片电阻涨幅扩大】 

奇力新旗下旺诠 3 月 5 日针对通路商、EMS 客户发出涨价通知，由于库存水位下滑，

原材料成本持续攀升，自即日起针对 0402～2512 的贴片电阻调涨 25％ ，涨幅超越

第一波的 15％，旺诠将恢复接单，旺诠业务团队将重提报价。 

【京瓷 55 亿日元扩产陶瓷基板 产能将提高 25%】 

京瓷日前宣布将投资约 55 亿日元增设新厂房，增产陶瓷基板，预计在 2019 年 8 月

投入生产，目标将产能较现行提高约 25%。上述新厂房预计于 2018 年 4 月动工，

并预计自 2019 年 8 月起陆续生产 SMD 陶瓷基板、CMOS 影像感测器用陶瓷基板

等产品，目标将产能较现行提高约 25%。京瓷指出，上述新厂房启用后首个年度（2019

年 8 月至 2020 年 3 月）的生产计划为约 38 亿日元。 

 

3. 重点公告 

【水晶光电】公司及控股子公司台佳电子拟与肖特共同投资设立中外合资经营企业浙江

晶特光学科技有限公司。本公司实际合计持有晶特光学的股份比例为 54%，为其控股股

东。本次合资设立晶特光学，将采用先进技术、现代企业管理方法和高质量标准，生产

具有高性价比的光学产品，形成从原材料、工艺开发到量产管控的整体优势，为下游客

户提供一体化的供应链能力。 

【京东方】拟在武汉市投资建设第 10.5 代（TFT-LCD）生产线项目，主要产品是 65 英

寸与 75 英寸的 4K/8K、60Hz/120Hz 电视面板产品，总投资 460 亿元；拟于苏州市投资

打造京东方（苏州）产业园项目，项目总投资 40.23 亿元；拟在重庆两江新区建设重庆

第 6 代 AMOLED（柔性）生产线项目，总投资 465 亿元，主要产品定位为 AMOLED 高

端手机显示及新兴移动显示产品；成都高新区电子信息产业发展局向成都京东方下发研

发费用补助 1.8 亿元。 

【联创电子】拟投资年产 2 亿颗高像素手机镜头产业化项目，项目总投资 9.7 亿元，预

计 2020 年达产，预计年新增销售收入 94700 万元。 

【欧菲科技】公司对电子设备和其他设备的折旧年限进行变更，预计使用寿命变更为 3-5

年；对公司所有固定资产的残值率进行变更，变更为 0-10%。自 2018 年 1 月 1 日起执

行。 

http://www.hibor.com.cn/
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【东山精密】公司董事会同意向公司控股股东、实际控制人袁永刚先生、袁永峰先生及

袁富根先生短期借款不超过 50,000 万人民币，该借款主要用于支持公司经营发展。 

【凤凰光学】发布 2017 年财报，营业收入为 7.94 亿元，同比增长 6.00%，归母净利润

0.34 亿元，同比增长 129.06%。 

【大华股份】发布 2017 年财报，营业收入为 188.44 亿元，同比增长 41.38%，归母净

利润 23.79 亿元，同比增长 30.33%。 

【联得装备】发布 2017 年财报，营业收入为 4.66 亿元，同比增长 82.02%，归母净利

润 0.57 亿元，同比增长 47.07%。 

【横店东磁】发布 2017 年财报，营业收入为 60.10 亿元，同比增长 27.59%，归母净利

润 5.78 亿元，同比增长 31.02%。 

 

4. 本周行情 

4.1 市场总体表现 

本周各大股指普涨，其中申万电子行业指数上涨 4.77%，同期上证综指上涨

1.62%，沪深 300 上涨 2.30%，中小板指上涨 2.80%，创业板指上涨 4.77%。海外

科技股指方面，台湾资讯科技指数上涨 3.64%，美国纳斯达克指数上涨 4.17%，费

城半导体指数上涨 4.94%。 

表 1：本周市场表现 

证券代码 证券简称 本周收盘 上周收盘 周涨跌幅（%） 

801080.SI 电子（申万） 3469.58  3311.70  4.77  

000001.SH 上证综指 3307.17  3254.53  1.62  

000300.SH 沪深 300 4108.87  4016.46  2.30  

399005.SZ 中小板指 7665.17  7456.25  2.80  

399006.SZ 创业板指 1856.46  1772.01  4.77  

TWIT.TW 台湾资讯科技指数 10901.02  10518.23  3.64  

IXIC 纳斯达克指数 7560.81  7257.87  4.17  

SOX.GI 费城半导体指数 1431.16  1363.78  4.94  

数据来源：Wind，国元证券研究中心 

4.2 板块表现 

电子板块中，二级行业中相对涨幅最大的是半导体板块，涨幅为 6.44%；涨幅

最小的是电子制造 II 板块，涨幅为 3.87%。三级行业中相对涨幅最大的是印制电路

板板块，涨幅为 7.53%；其次为分立器件板块，涨幅为 6.64%。涨幅最小的是电子

系统组装板块，涨幅为 2.87%。 

http://www.hibor.com.cn/
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表 2：本周 A 股电子行业各板块表现 

分业划分 证券代码 证券简称 本周收盘 上周收盘 周涨跌幅（%） 

SW 二级行业 

801081.SI 半导体 2168.36  2037.21  6.44  

801082.SI 其他电子 II 5529.53  5308.65  4.16  

801083.SI 元件 II 3556.99  3367.92  5.61  

801084.SI 光学光电子 2163.79  2061.02  4.99  

801085.SI 电子制造 II 5139.74  4948.46  3.87  

SW 三级行业 

850811.SI 集成电路 2555.80  2398.95  6.54  

850812.SI 分立器件 1443.79  1353.92  6.64  

850813.SI 半导体材料 1506.28  1443.83  4.33  

850822.SI 印制电路板 2698.37  2509.49  7.53  

850823.SI 被动元件 4287.80  4117.97  4.12  

850831.SI 显示器件 II 1596.22  1534.12  4.05  

850832.SI LED 2644.00  2494.76  5.98  

850833.SI 光学元件 4641.20  4354.99  6.57  

850841.SI 其他电子 III 5542.85  5321.45  4.16  

850851.SI 电子系统组装 4035.15  3922.60  2.87  

850852.SI 电子零部件制造 5770.75  5495.91  5.00  

数据来源：Wind，国元证券研究中心 

4.3 个股表现 

4.3.1 海外重点个股表现 

表 3：本周海外重点个股表现 

证券代码 证券简称 周涨幅 近 3个月涨幅 年初至今 

AAPL.O 苹果 2.14 6.70 6.79 

QCOM.O 高通 -2.64 -1.04 -0.70 

GOOG.O 谷歌 7.52 11.86 10.86 

MSFT.O 微软 3.75 15.25 13.39 

INTC.O 英特尔 6.55 21.21 13.83 

2330.TW 台积电 4.38 10.35 9.15 

2454.TW 联发科 2.64 4.90 5.61 

2303.TW 联电 7.86 3.07 6.34 

0981.HK 中芯国际 6.50 3.92 -17.60 

NVDA.O 英伟达 3.72 28.20 26.86 

TXN.O 德州仪器 3.06 14.41 7.38 

3008.TW 大立光 -0.26 -11.67 -3.98 

2382.HK 舜宇光学 11.73 23.97 43.94 

数据来源：Wind，国元证券研究中心 

4.3.2 A 股电子个股表现 

个股方面，本周电子板块涨跌幅前十的股票如表格 4 所示。 

http://www.hibor.com.cn/
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表 4：本周电子板块涨跌幅前十的股票 

证券代码 证券简称 周涨幅前十 证券代码 证券简称 周跌幅前十 

000020.SZ 深华发 A 45.70  002189.SZ 利达光电 -10.73  

300650.SZ 太龙照明 37.98  002076.SZ 雪莱特 -7.56  

300390.SZ 天华超净 37.40  600074.SH ST 保千里 -3.80  

002913.SZ 奥士康 29.18  600237.SH 铜峰电子 -3.66  

300632.SZ 光莆股份 18.80  002876.SZ 三利谱 -1.67  

002885.SZ 京泉华 18.79  002638.SZ 勤上股份 -0.94  

002866.SZ 传艺科技 18.61  200541.SZ 粤照明 B -0.50  

002861.SZ 瀛通通讯 17.69  002180.SZ 纳思达 -0.47  

300476.SZ 胜宏科技 17.69  002414.SZ 高德红外 -0.46  

603595.SH 东尼电子 17.38  600707.SH 彩虹股份 -0.34  

数据来源：Wind，国元证券研究中心 

年初至今，电子板块涨跌幅前十的股票如表格 5 所示。 

表 5：今年电子板块涨跌幅前十的股票 

证券代码 证券简称 年涨幅前十 证券代码 证券简称 年跌幅前十 

002925.SZ 盈趣科技 206.33  600074.SH ST 保千里 -76.90  

300736.SZ 百华悦邦 62.31  002729.SZ 好利来 -39.90  

300735.SZ 光弘科技 59.00  603659.SH 璞泰来 -28.27  

002922.SZ 伊戈尔 42.75  300220.SZ 金运激光 -28.04  

603595.SH 东尼电子 37.79  002866.SZ 传艺科技 -24.34  

300650.SZ 太龙照明 33.87  300691.SZ 联合光电 -23.93  

300476.SZ 胜宏科技 31.11  002161.SZ 远望谷 -23.81  

300390.SZ 天华超净 30.54  603936.SH 博敏电子 -23.65  

000020.SZ 深华发 A 27.99  002289.SZ 宇顺电子 -21.83  

002236.SZ 大华股份 26.89  300256.SZ 星星科技 -21.67  

数据来源：Wind，国元证券研究中心 
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国元证券投资评级体系： 

 
(1) 公司评级定义 

二级市场评级  

买入  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 20%以上 

增持  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 5-20%之间 

持有  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证指数〒5%之间 

卖出  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证指数 5%以上 
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(2) 行业评级定义 

推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢

上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证

指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输

上证指数 10%以上 
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