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 报告要点 

 基本面向上，看好三季度配置机遇 

近期，部分新公布上半年业绩预告的企业表现亮眼，优于此前预期，给行业配

置带来稳健基础。我们梳理下来，近期电子板块共有以下四大亮点：1、LED 板

块公司的业绩增速继续保持较高水平，昭示着行业需求端仍处于持续景气状态；

2、二季度人民币贬值对出口较多的电子企业产生正面影响；3、MLCC 景气度

持续保持高位，国内 MLCC 龙头风华高科上半年业绩同比大幅增长；4、舜宇

光学六月出货数据向好，行业回暖迹象明显，进入传统旺季后，消费电子供应

链会进入几个月的拉货阶段。结合最新的业绩预告与行业基本面情况，我们看

好三季度电子板块的配置机遇。 

 消费电子：工信部发布今年上半年国内智能手机出货数据 

中国信息通信研究院发布的 2018 年 6 月国内手机运营情况报告显示，国内手

机出货量在经历小幅上涨之后出现回落，同比下降 12.4%。我们认为同比数据

与安卓机发布时点相关，不能作为单一判断指标，智能手机行业由淡转旺的趋

势未发生动摇，苹果新机备货也如期开启，整体估值有望迎来修复。此外，消

费升级将成为智能手机下一阶段最重要的逻辑之一，用户从千元机向三千元旗

舰升级，意义可类比功能机向智能机升级，市场空间将迎来成倍提升。对于供

应链而言，高端零部件放量是 ASP 提升的重要助力，将持续受益于创新趋势。 

 半导体：关注国内半导体清洗设备的突破 

目前国内清洗设备的自给率低，国产化替代需求迫切，以北方华创、盛美半导

体和至纯科技为代表的国内清洗设备厂商正在取得突破。盛美半导体通过自主

研发和改进超声和兆声清洗技术，走出了自主创新清洗设备之路；而北方华创

则是结合创新与吸收，收购美国清洗设备公司 Akrion，获得主流市场认可的清

洗技术和产品，与自身清洁设备形成互补；至纯科技厚积薄发，快速追赶，目

前公司清洗设备已经获得国内一线大厂订单。看好中国半导体清洗设备作为中

国半导体设备国产化突破的先锋，充分受益本轮中国大陆晶圆厂扩产大潮。 

 标的推荐 

消费电子：大族激光、蓝思科技、欧菲科技、立讯精密、领益智造、东山精密；

半导体：北方华创、扬杰科技、至纯科技、三安光电、长电科技；被动器件：

艾华集团、法拉电子、火炬电子、顺络电子；显示：京东方 A、精测电子。 
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核心观点 

近期，部分新公布业绩预告的企业表现亮眼，优于此前预期，给行业配置带来稳健基础。

我们梳理下来，近期电子板块共有以下四大亮点：1、LED 板块公司的业绩增速继续保

持较快水平，昭示着行业需求端仍处于持续景气状态；2、二季度人民币贬值对出口较

多的电子企业产生正面影响；3、MLCC 景气度持续保持高位，国内 MLCC 龙头风华高

科上半年业绩同比大幅增长；4、舜宇光学六月出货数据大幅增长，行业回暖迹象明显，

进入传统旺季后，消费电子供应链会进入几个月的拉货阶段。结合最新的业绩预告与行

业基本面情况，我们看好三季度电子板块的配置机遇。 

消费电子：本周消费电子关注 6 月国内市场手机出货数据，同比下滑符合我们此前判断，

主要与安卓系列旗舰发布的销售高峰相关，不宜过度悲观。苹果旺季备货已经开启，即

将进入中报季，上半年淡季业绩风险逐步消除，三季报增长预期将逐步上行，看好三季

度消费电子板块配置机会。同时看好供应链企业创新驱动单机业务量、以平台化横向拓

展业务领域的成长逻辑，建议关注 OLED、玻璃后盖、无线充电、3D 摄像头、全面屏

产业链。推荐蓝思科技、大族激光、欧菲科技、立讯精密。我们建议关注大族激光、蓝

思科技、欧菲科技、立讯精密、领益智造、合力泰、东山精密。 

半导体：全球晶圆制造产能加速向中国转移的背景下，中国大陆晶圆厂资本开支大幅增

加，设备是资本开支的主要构成，晶圆制造封测产业链相关设备公司迎来订单加速期。

SEMI预估 2017-2020年全球 62座新投产的晶圆厂中有 26座来自中国大陆，占比 42%，

IHS 预计 2016-2020 年间中国大陆半导体资本开支约 1000 亿美元，其中本土厂商资本

开支约 520 亿美元，海外厂商资本开支约 480 亿美元，其中设备采购规模合计约 750

亿美元。伴随着以中芯国际、长江存储为代表的本土晶圆制造厂的崛起，相关产线并陆

续进入设备采购高峰期，包括北方华创、精测电子等在内更多的国产设备迎来新的发展

机遇。我们建议关注北方华创、扬杰科技、至纯科技、长电科技与三安光电。 

LED：行业一季度受供给端增加、封装企业原材料库存调整、汇率波动等因素影响，整

体表现比较一般，二季度行业内厂商主动调整价格之后整体需求情况好于一季度。我们

从产业链了解到，红黄光的需求一直很旺盛，蓝绿光方面我们预计三季度会有背光和照

明的库存需求回补，再往后看还有 Mini LED 手机应用的需求增量。在 LED 厂商整体扩

产推迟且需求端持续出现增量的情况下，我们认为 LED 行业整体供需格局不会出现大

的过剩，行业内的公司盈利将逐步回归正常的水平。我们建议重点关注三安光电、利亚

德。 

显示：7 月 TV 面板价格企稳，其中 32 寸面板价格小幅上涨，大尺寸化趋势将刺激终端

结构化升级，国产面板供应量顺势提升话语权。智能手机面板方面，随着下半年旺季到

来，同时受到驱动芯片缺货影响，面板价格开始走向平稳或部分规格存在价格上涨的压

力。对于柔性 OLED，国内面板厂受益于地缘优势能更直观地感受到下游的强烈需求，

若产能能有效开出，可将价格逐步降至合理范围，提升柔性 OLED 渗透速率。目前，不

论是柔性显示（全柔）还是 Micro LED 都还处于显示器研发阶段，配合终端的成品还需

一段时间。我们建议关注京东方 A、精测电子。 

其余方面，被动器件当前具有一定缺货属性，建议关注艾华集团、法拉电子、火炬电子、

顺络电子。 
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细分板块热点 

消费电子：新机发布红利逐步消退，六月国内智能手机

回归平淡 

工信部发布今年上半年国内智能手机出货数据 

7 月 9 日下午，工信部旗下中国信息通信研究院发布了 2018 年 6 月国内手机运营情况

报告。数据显示，2018 年 6 月，国内手机出货量在经历小幅上涨之后出现回落，同比

下降 12.4%。2018 年 6 月，国内手机市场出货量 3661.0 万部，同比下降 12.4%; 

2018 年 1-6 月，国内手机市场出货量 1.96 亿部，同比下降 17.8%。 

新闻来源：电子发烧友 http://m.elecfans.com/article/709470.html 

长江观点： 我们对六月智能手机出货数据有两点解读 

一、 五月、六月同比数据与安卓发布时点密切相关，行业回暖趋势未变 

此前我们点评五月数据时强调 17 年基数对同比数据的干扰，因次月即将发布多款旗舰

手机，消费者选择等待，使得当月出货环比下滑 9.1%。同理，六月基数则因新机发布

而显著提升，因此 18 年六月数据也符合此前判断，预期七月将延续这一趋势。我们认

为，智能手机行业由淡转旺的趋势未发生动摇，苹果新机备货也如期开启，整体估值有

望迎来修复。 

图 1：国内市场手机月度出货情况（万台） 
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国内智能手机月度出货量（万台）  

资料来源：中国信息通信研究院，长江证券研究所 

二、整体出货虽平淡，但旗舰机销售火爆，供应链核心价值转移阵地 

消费升级将成为智能手机下一阶段最重要的逻辑之一，用户从千元机向三千元旗舰升

级，意义可类比功能机向智能机升级，市场空间将迎来成倍提升。而从实际情况看，由

于 18 年基调是换机迭代延长，上半年行业整体出货平淡，但诸如华为 P20、R15 等高

端旗舰销量依然火爆。iPhone X 大大提升了旗舰售价的天花板，国产机价格亦水涨船

高。对于供应链而言，高端零部件放量是 ASP 提升的重要助力，有望持续受益于创新

趋势。 
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半导体：关注国内半导体清洗设备的突破 

半导体制造工艺的极其复杂，一般集成电路生产需经过几十步甚至上千步的工艺。在

20nm 技术节点，集成电路产品的晶圆加工工艺步骤约 1000 步，在 7nm 时将超过 1500

步。每经过一道芯片制造工艺，晶圆表面或多或少会被沾染超微细颗粒污染物、金属残

留、有机物残留物等。  

因此半导体行业中很重要的一道工序就是对半导体材料的清洗，这直接影响着半导体材

料的质量及下游产品的性能。清洗环节用于清洗原材料及每个步骤中半成品上可能存在

的杂质，避免杂质影响成品质量和下游产品性能，在单晶硅片制造、光刻、刻蚀、沉积

等关键制程及封装工艺中均为必要环节。 

图 2：IC 流程中清洗工艺的应用 

 

 

资料来源：中电四公司,长江证券研究所 

清洗工艺按照技术路线可以分为湿法清洗和干法清洗等，湿法清洗设备按照原理又可以

分为溶液浸泡、机械擦拭、超声清洗、兆声清洗和旋转淋喷等，干法清洗又可以分为等

离子清洗、气相清洗和束流清洗等。湿法清洗设备是目前晶圆厂的主流技术，干法清洗

中的等离子体清洗是主流。 

湿法清洗设备又可以分为槽式清洗设备和单片式清洗设备等，目前槽式清洗设备主要集

中在 65nm 及以上的的制程工艺，45nm 以及更高制程单片式清洗设备正成为主流。 

图 3：槽式湿法设备  图 4：单片式湿法设备 

 

 

 
资料来源：KC tech，长江证券研究所  资料来源：KC tech, 长江证券研究所 
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在半导体清洗设备市场规模上，根据 SEMI 数据，2015 年全球半导体清洗设备的市场

规模为 26 亿美元，到 2017 年发展到 32.3 亿美元。据 ACMR 估计，清洗设备将在 2020

年达到 37 亿美元，随着半导体器件结构逐步走向 3D，以及下游需求的增长，未来 5

年半导体清洗设备市场可能翻倍至 60-70 亿美元。从国内角度来看，随着国内晶圆厂投

资的加大，国内半导体清洗设备市场规模有望稳步增长。 

图 5：全球半导体清洗设备市场规模（百万美元） 
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资料来源：SEMI,长江证券研究所 

 
在全球清洗设备市场格局上，日本、美国和韩国公司实力最强。排名前四的公司依次是

SCREEN（日本迪恩士）、TEL（日本东京电子）、Lam Research（美国泛林）和 SEMES

（韩国细美事）等，合计占有世界半导体清洗设备 80%以上份额，日本迪恩士是全球清

洗设备龙头企业，2016 年全球市场分额超过 50%。 

目前国内清洗设备的自给率低，国产化替代需求迫切，以北方华创、盛美半导体和至纯

科技为代表的国内清洗设备厂商正在取得突破。盛美半导体通过自主研发和改进超声和

兆声清洗技术，走出了自主创新清洗设备之路；而北方华创则是结合创新与吸收，收购

美国清洗设备公司 Akrion，获得主流市场认可的清洗技术和产品，与自身清洁设备形成

互补；至纯科技厚积薄发，三年磨一剑，快速追赶，目前公司清洗设备已经获得国内一

线大厂订单。看好中国半导体清洗设备作为中国半导体设备国产化突破的先锋，充分受

益本轮中国大陆晶圆厂扩产大潮。 

相关公司：北方华创、至纯科技 

 

LED：关注植物照明市场进展 

2018 年植物照明市场达 62 亿，照明企业 “孤军奋战”难成气候 

LED 植物照明是生物学、生物环境工程、LED 照明、智能控制技术等多学科交叉和有

机结合发展的产物。从 2013 年起，全球 LED 应用植物照明的产值开始呈现高速成长，

植物照明作为一块新兴的市场，引来大批国际巨头开拓。 

高工产研 LED 研究所(GGII)数据显示，2017 年全球植物照明市场规模为 46 亿元，同

比增长 62%。随着国内外 LED 巨头、电商巨头等开始在积极布局 LED 植物照明工厂，
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植物照明将迎来快速发展。GGII 预计，2018 年全球 LED 植物照明系统市场规模和植物

照明灯具市场将达到 62 亿元和 17 亿元。 

图 6：2014-2020 年全球植物照明市场规模、增速及预测（亿元） 
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资料来源：GGII, 长江证券研究所 

新闻来源：GGII http://www.gg-led.com/asdisp2-65b095fb-67188-.html 

长江观点：植物照明作为后照明市场的一大新兴市场，由于自身技术门槛较高，竞争尚

不激烈。而且植物照明市场目前处于培育阶段，未来还具有较大的发展空间。因此，植

物照明被认为是 LED 产业一大利基市场，众企争相布局。国际上的照明行业巨头昕诺

飞、欧司朗结合自身在光源领域的巨大优势，提前布局植物照明这块蛋糕，目前已经取

得了不错的成绩。此外，三星、科锐等也都在积极布局，而且推出了相应的系统和产品。 

中国作为植物照明产业链发展较为成熟的国家，也未曾落后。三安光电在国内植物照明

领域当属“佼佼者”。2016 年其已建成 6 万平方米植物工厂，未来规划建设面积 50 万

平方米的植物工厂。这座植物工厂将三安光电领先的 LED 光谱技术与中科院植物所在

植物学领域的科研成果实现完美相结合。此外，京东、鸿海等国内互联网巨头与 LED

巨头也在积极建设植物工厂，推进植物照明的发展。随着植物工厂、植物照明热度越来

越高，不光只有 LED 企业有所动作，越来越多的其他行业巨头跨界进入。相信未来，

植物照明将迎来真正的飞跃式发展。 

 

显示：AMOLED 开启显示新未来 

柔性 AMOLED 全面屏时代下的 COP 封装 

随着智能手机极致边框的实现，屏幕的下边框会越来越窄，COF/COP 的模组形态会成

为未来的主流产品形态，而在柔性对折之外，屏下摄像头以及屏幕内挖孔会成为未来全

面屏的形态，屏下指纹也会给 OLED 带来新的产品机会。与此同时，随着手机显示屏向

更高屏占比迈进，全面屏也将逐步由智能手机向平板及笔电渗透，智能终端的形态正在

融合，而 eSIM 的出现，则会让柔性屏成为未来穿戴终端的新型态。 

新闻来源：电子发烧友 http://m.elecfans.com/article/702835.html 

长江观点： 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 8 / 11 

 

行业研究┃行业周报 

COF（Chip on fpc）在中高端手机中快速渗透，COP（Chip on plastic）随柔性 OLED

崭露头角。目前，手机屏幕主要有三种封装工艺，分别为 COG（Chip on glass）、COF

与 COP。手机屏幕的结构可划为显示区域与排线芯片区域，后者内部包含了屏幕 IC 芯

片与部分排线。其实，直到去年三星 S8 的发布，COF 封装工艺才首次被应用，将触控

IC 与部分排线安装在柔性电路板上，排线芯片区域折叠至屏幕背面以实现窄边框效果。

近期，屏占比达到 93.8%的 OPPO Find X 成为首个采用 COP 封装工艺的国产安卓机

型，下边框仅有 3.4mm。目前国产机型大多采用 COF 封装，主要是因为它们用的显示

模组都是刚性 AMOLED 或 LCD，无法实现弯折。COP 封装是缩窄“下巴”的关键技

术，但其昂贵的价格与对柔性 OLED 的配备要求使得很多国产安卓厂商望而却步。 

图 7：三种封装工艺示意图（前面）  图 8：三种封装工艺示意图（侧面） 

 

 

 

资料来源：OFweek, 长江证券研究所  资料来源：OFweek, 长江证券研究所 

柔性 OLED 需要全产业链共同努力，以实现全模组价格合理化。柔性产品不仅仅对屏

幕工艺提出要求，需要其能保证多次弯折与长期可靠性，还对玻璃盖板、IC 芯片、上游

材料与配套设备提出全新的要求。从结构上看，柔性 OLED 具备价格下降的基础，发光

材料在运用量提升与材料升级的基础上可实现价格降低。而设备方面，原来产能不足且

精细度要求高的蒸镀机已经能满足国内厂商需求，OLED 检测设备也部分实现国产化。 
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行业重点数据跟踪 

市场回顾 

图 9：中信电子和沪深 300 PE 值  图 10：中信电子和沪深 300 相对 PE 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 11：中信电子元器件 vs 沪深 300 指数  图 12：费城半导体指数 vs 道琼斯指数 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 13：本周电子元器件行业涨跌幅（%）前五名  图 14：本周电子元器件行业换手率（%）前五名 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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图 15：美元/人民币汇率走势  图 16：美元/新台币汇率走势 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 17：美元/日元汇率走势  图 18：美元/韩元汇率走势 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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