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[Table_Main] 
云计算和 5G 基站成为 PCB 需求新拉动 

增持（维持） 

 
投资要点 

 近期中报密集披露，其中 PCB 行业大部分公司业绩增长都比较快，我
们一直推荐的胜宏科技，以及近几周重点提示的沪电股份同比都有很高
的增速，本周我们就来谈一谈通讯领域对 PCB 需求的拉动，主要体现
在两个方面： 

 云计算方面，我们已经进入一个数据爆炸的时代，云计算的需求越来越
大，根据 Cisco 数据，2021 年全球数据中心 IP 流量将达到 20.6ZB，16-21

年复合增速达到 25%。相应的，超大规模数据中心数目将迎来快速增长，
并且在整个数据中心中占比会持续提升，17 年全球超大规模数据中心
数目 386 个，占比 32%，2021 年将达到 628 个，占比 53%。在全球提
供云计算、云服务的公司的资本开支也可以得到验证，2017 年全球在
云数据中心的资本开支是 410 亿美元，2021 年将达到 1080 亿美元，同
比增长 2.6 倍。大规模数据中心的建设会增加服务器 PCB 的用量，由于
数据中心承载流量大及传输速度快，对 PCB 的层数和材料都有很高的
要求，会大幅拉动高端通讯板的需求。 

 5G 基站建设方面，5G 正在快速地推进，我们预计 9 月份会有 5G 频谱
宣布。对于通讯板需求的拉动，一方面，5G 基站相比 4G 数量上会有提
升，特别是为了覆盖盲点区域会配套很多微基站，因此会大幅拉动通讯
PCB 板的需求量。另一方面，由于 5G 高速高频的特点，就单个基站而
言，通讯板的价值量也会有很大的提升。以天线为例，目前 4G 的天线
阵列单元一般不超过 8 个，5G 采用大规模天线阵列技术，阵列单元将
达到 128 或者更多，所以 4G 基站天线一般 3 根，每根 80 片板，到了
5G 会用到 6-12 根天线，每根 150 片左右；因为 5G 信道更多，每片 PCB

的面积和层数也会增加，尺寸从 15 平方厘米增加至 35 平方厘米。层数
从双面板升级为 12 层板左右；基材方面需要使用高速高频材料，4G 单
价每平米 2000 元左右，5G 每平米 5000 元左右。最后我们测算下来，
单个 5G 宏基站的 PCB 价值量是 4G 的两倍以上。 

 标的方面，我们建议重点关注沪电股份，公司上周发布的中报和三季报
指引都大幅超出市场预期。公司有 65%左右的业务是通讯板、28.5%左
右的业务是汽车板，规模国内领先，拥有华为、诺基亚、思科、大陆、
博世这些世界一流的大客户，非常受益 5G 基站建设、云计算拉动的大
规模数据中心建设，以及汽车电子的快速增长，而其他厂商通过验证可
能还需要一段时间。公司前几年主要是新厂搬迁影响了产能利用率和产
品良率，现在这个时点，我们认为公司最坏的时候已经过去，昆山新厂
订单饱满，黄石厂今年也大幅减亏，未来随着黄石厂产能开出，昆山新
厂、沪利微电的高端产能占比还能进一步提升，业绩有望持续保持快速
增长。同时，深南电路、东山精密和生益科技我们也建议关注。 

 消费电子方面，进入下半年行业旺季，我们坚定看好新款 iPhone 和国
产手机带动的新机备货动能，消费电子首推光学创新，继续推荐立讯精
密、欧菲科技、水晶光电和信维通信，被动元件的顺络电子我们也坚定
推荐。 

 风险提示：消费电子行业景气度下滑；行业制造管理成本上升。  
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1.   数据动态 

截止 2018 年 8 月 26 日申万电子指数 2,530.60，成交量 93.9011 亿股，分别较上

周末上涨 1.77%和下跌 9.50%。 

股价本周涨幅： 

最大：沪电股份（18.38%）、*ST 巴士（12.62%）、莱宝高科（12.23%）； 

最小：春兴精工（-28.40%）、三盛教育（-17.67%）、合力泰（-16.11%）； 

本周市盈率： 

最低（正）：佛山照明（11.4760）、金安国纪（14.6565）、纳思达（14.8428）； 

最高（正）：深华发 A（3,918.7019）、全志科技（620.0260）、贤丰控股（615.1787）。 

 

图表 1 ：电子行业上市公司本周股价变动情况 

股价周涨前三 收盘价 周涨跌幅 周振幅 本周市盈率 上周市盈率 

沪电股份 5.86 18.38% 20.20% 33.9036 37.9168 

*ST 巴士 3.57 12.62% 18.61% -0.4854 -0.4310 

莱宝高科 6.24 12.23% 18.53% 33.2274 46.6396 

周跌幅前三 收盘价 周涨跌幅 周振幅 本周市盈率 上周市盈率 

春兴精工 3.58 -28.40% 29.60% -10.7071 -14.9540 

三盛教育 12.07 -17.67% 20.26% 151.5827 184.1096 

合力泰 6.04 -16.11% 17.50% 14.9552 17.8274 

市盈率正最低前三 收盘价 周涨跌幅 周振幅 本周市盈率 上周市盈率 

佛山照明 5.88 1.38% 2.59% 11.4760 11.3199 

金安国纪 9.07 2.83% 14.40% 14.6565 14.2525 

纳思达 26.42 -4.24% 5.91% 14.8428 15.5001 

市盈率正最高前三 收盘价 周涨跌幅 周振幅 本周市盈率 上周市盈率 

深华发 A 11.91 -1.89% 5.44% 3,918.7019 3,994.3779 

全志科技 22.13 6.50% 9.34% 620.0260 582.2025 

贤丰控股 4.08 -4.67% 9.58% 615.1787 645.3345 

市盈率周跌量前三 收盘价 周涨跌幅 周振幅 本周市盈率 上周市盈率 

风华高科 16.11 3.73% 15.13% 26.2765 41.3846 

艾比森 19.13 5.40% 14.21% 35.0014 50.3517 

莱宝高科 6.24 12.23% 18.53% 33.2274 46.6396 

市盈率周涨量前三 收盘价 周涨跌幅 周振幅 本周市盈率 上周市盈率 

卓翼科技 8.76 0.00% 0.00% 95.5655 79.7129 

漫步者 6.14 0.49% 6.87% 41.2847 35.5948 

歌尔股份 8.56 5.68% 9.01% 14.8920 12.9874 
 

资料来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 
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2.   行业动态 

（1）7nm 支持 5G，高通新一代骁龙旗舰 SoC 即将到来。 

（2）松下对外授权 OLED 面板打印技术，最多可节省 30%成本。 

（3）英特尔 10nm 芯片延期。 

（4）跑分确认：vivo X23 将搭载骁龙 670 处理器。 

（5）华为 Mate 20/Mate 20 Pro 获认证：预装安卓 9.0。 

（6）中国发布全球首款可见光通信专用芯片组，可为 5G 提供接入手段。 

（7）OPPO 商用 5G 手机冲刺：可能是第一家发布，不担心专利费。 

（8）苹果每部 5G iPhone 面临近 150 元专利费负担。 

（9）特斯拉超级工厂已成全球最大电池厂。 

（10）AMD 称年底将推出两款 7nm 工艺芯片产品。 

（11）水滴屏，TOF 三摄，OPPO R17/R17 Pro 登场。 

（12）2018 年 Q2 欧洲市场华为份额已赶超苹果。 

（13）高通总裁：与大唐电信共同研发芯片组，2019 年商用。 

（14）中兴通讯率先完成 NB-IoT 多种定位功能验证。 

（15）腾讯推出配送机器人“腾讯微派” 可在室内智能通行。 

（16）三星 Note 9 韩国预订量超 S9：不及 Note 8。 

（17）瞄准中国市场，摩托罗拉首款智能音箱或搭载百度 DuerOS。 

（18）传 LG 将推出：全球最大尺寸的 Micro LED 电视。 

（19）英伟达 RTX20 系显卡正式发布。 

（20）时隔三年：三星将推第二代 Galaxy View 大平板。 

 

3.   公司动态 

3.1.   半年度报告/业绩预告 

（1）卓翼科技：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 16.20 亿元，

同比增长 18.84%；归母净利润 3.45 千万元，同比增长 1803.36%；扣非归母净利润
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3.97 百万元，同比增长 157.38%。 

（2）共达电声：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 3.66 亿元，

同比增长 4.03%；归母净利润-1.21 千万元，同比减少 356.73%；扣非归母净利润-1.48

千万元，同比减少 48193.01%。 

（3）扬杰科技：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 9.77 亿元，

同比增长 27.75%；归母净利润 1.56 亿元，同比增长 15.17%；扣非归母净利润 1.30

亿元，同比增长 21.71%。 

（4）奥士康：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 10.16 亿元，同

比增长 32.95%；归母净利润 1.03 亿元，同比增长 39.10%；扣非归母净利润 0.95 亿

元，同比增长 25.98%。 

（5）利亚德：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 36.11 亿元，同

比增长 43.71%；归母净利润 5.86 亿元，同比增长 57.92%；扣非归母净利润 5.44 亿

元，同比增长 54.43%。 

（6）德赛西威：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 28.60 亿元，

同比减少 8.75%；归母净利润 2.87 亿元，同比减少 19.75%；扣非归母净利润 2.63 亿

元，同比减少 25.81%。 

（7）大华股份：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 98.14 亿元，

同比增长 31.47%；归母净利润 10.82 亿元，同比增长 10.06%；扣非归母净利润 11.07

亿元，同比增长 14.11%。 

（8）国光电器：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 16.69 亿元，

同比增长 19.83%；归母净利润 0.14 亿元，同比减少 60.07%；扣非归母净利润 4.88

百万元，同比减少 77.99%。 

（9）长川科技：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 1.16 亿元，

同比增长 76.78%；归母净利润 0.25 亿元，同比增长 47.58%；扣非归母净利润 0.22

亿元，同比增长 94.08%。 

（10）康强电子：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 7.43 亿元，

同比增长 26.47%；归母净利润 0.40 亿元，同比增长 18.58%；扣非归母净利润 0.37

亿元，同比增长 26.02%。 

（11）大族激光：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 51.07 亿元，

同比减少 7.75%；归母净利润 10.19 亿元，同比增长 11.43%；扣非归母净利润 7.85

亿元，同比减少 12.31%。 

（12）胜宏科技：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 15.35 亿元，
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同比增长 48.76%；归母净利润 2.00 亿元，同比增长 74.36%；扣非归母净利润 2.04

亿元，同比增长 82.55%。 

（13）风华高科：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 20.81 亿元，

同比增长 41.38%；归母净利润 4.14 亿元，同比增长 270.40%；扣非归母净利润 3.82

亿元，同比增长 406.51%。 

（14）锐科激光：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 7.51 亿元，

同比增长 69.45%；归母净利润 2.58 亿元，同比增长 83.07%；扣非归母净利润 2.53

亿元，同比增长 82.00%。 

（15）可立克：公司发布 2018 年半年度报告，上半年营业总收入 5.33 亿元，同

比增长 32.34%；归母净利润 0.54 亿元，同比增长 83.49%；扣非归母净利润 0.43 亿

元，同比增长 104.74%。 

3.2.   非公开发行/资产重组/资金投向 

（1）欧比特：公司全资子公司铂亚信息拟以自有资金人民币 12,300 万元的含税

总价购买交易方合计持有的广州远超 100%的股权。 

（2）鹏辉能源：公司与东风汽车签订《关于新能源汽车产业的战略合作框架协

议》，旨在全面实现的长期合作，在乘用车、物流车、商用车等领域进行深度沟通探

讨并研发适配的新能源汽车动力电池系统。 

3.3.   股东减持/股权转让/股权质押/限售股解禁 

（1）鸿利智汇：公司注册资本将由 717,915,358 元减少至 712,818,506 元。 

（2）智云股份：公司回购资金总额不低于 5,000 万元，不超过 10,000 万元，回

购股份价格不超过 20 元/股。 

（3）安洁科技：基于对公司未来发展前景的信心，王春生以集中竞价方式实施

增持 200,000 股，占股本比例 0.0271%。 

（4）麦捷科技：公司股东新艺公司对已质押给国泰君安的 435 万股股票办理了

解除质押，解除质押股数占其所持股份比例 8.84%。 

（5）中新科技：公司股东陈德松将持有的公司有限售条件流通股 150 万股（占

其持有公司股份的 6.93%）质押给信达证券股份有限公司，用于办理股票质押式回购

交易业务。 

（6）联得装备：公司股东聂泉将持有的 50 万股公司股份办理了补充质押业务，

本次质押占其所持股份比例 0.54%。 
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4.   投资建议 

4.1.   上周回顾 

上周大盘指数表现整体上涨，电子相关板块整体上涨，沪指上涨 2.27%，深证成

指上涨 1.53%，创业板指上涨 1.10%，申万电子指数上涨 1.17%，其中半导体板块上

涨 1.11%、其他电子板块上涨 1.36%，元件Ⅱ板块上涨 2.62%、光学光电子板块下跌

0.36%、电子制造板块上涨 1.93 %。 

上周电子板块有 94 支个股上涨，沪电股份（18.38%）、*ST 巴士（12.62%）、莱

宝高科（12.23%）涨幅靠前；有 54 支个股下跌，春兴精工（-28.40%）、三盛教育

（-17.67%）、合力泰（-16.11%）跌幅靠前。 

4.2.   本周观点 

近期中报密集披露，其中 PCB 行业大部分公司业绩增长都比较快，我们一直推

荐的胜宏科技，以及近几周重点提示的沪电股份同比都有很高的增速，本周我们就

来谈一谈通讯领域对 PCB 需求的拉动，主要体现在两个方面： 

云计算方面，我们已经进入一个数据爆炸的时代，云计算的需求越来越大，根

据 Cisco 数据，2021 年全球数据中心 IP 流量将达到 20.6ZB，16-21 年复合增速达到

25%。相应的，超大规模数据中心数目将迎来快速增长，并且在整个数据中心中占比

会持续提升，17 年全球超大规模数据中心数目 386 个，占比 32%，2021 年将达到 628

个，占比 53%。在全球提供云计算、云服务的公司的资本开支也可以得到验证，2017

年全球在云数据中心的资本开支是 410 亿美元，2021 年将达到 1080 亿美元，同比增

长 2.6 倍。大规模数据中心的建设会增加服务器 PCB 的用量，由于数据中心承载流

量大及传输速度快，对 PCB 的层数和材料都有很高的要求，会大幅拉动高端通讯板

的需求。 

5G 基站建设方面，5G 正在快速地推进，我们预计 9 月份会有 5G 频谱宣布。对

于通讯板需求的拉动，一方面，5G 基站相比 4G 数量上会有提升，特别是为了覆盖

盲点区域会配套很多微基站，因此会大幅拉动通讯 PCB 板的需求量。另一方面，由

于 5G 高速高频的特点，就单个基站而言，通讯板的价值量也会有很大的提升。以天

线为例，目前 4G 的天线阵列单元一般不超过 8 个，5G 采用大规模天线阵列技术，

阵列单元将达到 128 或者更多，所以 4G 基站天线一般 3 根，每根 80 片板，到了 5G

会用到 6-12 根天线，每根 150 片左右；因为 5G 信道更多，每片 PCB 的面积和层数

也会增加，尺寸从 15 平方厘米增加至 35 平方厘米。层数从双面板升级为 12 层板左

右；基材方面需要使用高速高频材料，4G 单价每平米 2000 元左右，5G 每平米 5000

元左右。最后我们测算下来，单个 5G 宏基站的 PCB 价值量是 4G 的两倍以上。 

标的方面，我们建议重点关注沪电股份，公司上周发布的中报和三季报指引都
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大幅超出市场预期。公司有 65%左右的业务是通讯板、28.5%左右的业务是汽车板，

规模国内领先，拥有华为、诺基亚、思科、大陆、博世这些世界一流的大客户，非

常受益 5G 基站建设、云计算拉动的大规模数据中心建设，以及汽车电子的快速增长，

而其他厂商通过验证可能还需要一段时间。公司前几年主要是新厂搬迁影响了产能

利用率和产品良率，现在这个时点，我们认为公司最坏的时候已经过去，昆山新厂

订单饱满，黄石厂今年也大幅减亏，未来随着黄石厂产能开出，昆山新厂、沪利微

电的高端产能占比还能进一步提升，业绩有望持续保持快速增长。同时，深南电路、

东山精密和生益科技我们也建议关注。 

消费电子方面，进入下半年行业旺季，我们坚定看好新款 iPhone 和国产手机带

动的新机备货动能，消费电子首推光学创新，继续推荐立讯精密、欧菲科技、水晶

光电和信维通信，被动元件的顺络电子我们也坚定推荐。 

 

5.   风险提示 

1、消费电子行业景气度下滑。2、行业制造管理成本上升。 
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