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   行业周报  

      ◆5G 带动手机元器件量价齐升： 

在上周周报中，我们重点关注了 5G 对于手机射频前端的影响，认为

随着频段的增多和频率的升高，将带来射频前端的使用量和价值量的提

升。在本周周报中，我们重点关注 5G 对于手机天线和手机散热的影响。 

手机端 6GHz 以下频段天线与目前 4G 天线形态变化并不大，主要是

数量变多，目前全球主流旗舰机的 4G 天线为 4*4 MIMO，5G 到来后预计

将会增加新增一条 Sub-6GHz 使用的 MIMO 天线，MIMO 技术带来的信道

容量的成倍提升也十分符合 5G 需求。 

而在毫米波频段中，因为高频通信衰减大，需要使用波束成型技术，

将能量聚集到一个扇面中可以帮助天线获得更大增益，提高通信质量。因

此在毫米波频段天线将会使用阵列天线方案。 

除此之外，集成化天线因为可以减少手机内部空间的占用问题，一些

新的聚合物材料如 LCP、MPI 等既可以当做柔性 PCB 的基材，也可以成

为天线衬底的材料将被应用起来，将天线与射频前端部分进行集成。 

除了天线，射频前端方面目前最难克服的问题就是发热量剧增，因为

5G 使用了更高频率，甚至达到毫米波，在频率电路中工作的元器件将产

生出巨大的热量，而这些热量一方面白白浪费手机电量，另一方面高温会

使得一些元器件性能快速下降，因此如何解决散热以及在高温环境中的性

能是射频前端的难点。 

滤波器方面目前在中高频主要使用 SAW 以及 BAW，但这些滤波器对

温度敏感读高，一旦外部温度发生巨大变化，会使其选择性大大降低。而

目 前 较 好 的 解 决 方 法 是 如 Skyworks 的 TC-SAW 、 Qorvo 的

LowDrift/NonDrift BAW 等高级滤波器，它们搭载了温度补偿方案，使其能

在更高温度下稳定工作。 

在 PA 方面，因为 GaN 具有更好的热特性，可以在更高温度下稳定工

作，还可以帮助元器件散热保持较低温度，因此 5G 时代 PA 将会使用更

多的 GaN 材料制造的 PA，实现高频高温下长期稳定工作。 

◆行业跟踪： 

激光行业：全球激光产业不断整合，巨头收购频频；消费电子：关注

屏下摄像头、屏下指纹识别发展，全面屏创新仍在继续；半导体：国内设

计业迎来难得发展机遇；面板：Q3 液晶电视面板市场大尺寸需求显著增

长；基础元件：国巨并购普思获得大陆反垄断审核批准。 

◆风险分析： 

中美贸易摩擦恶化；半导体国产替代进展不及预期；消费电子需求减

弱；被动元件价格下降等。 
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1、本周聚焦：5G 带动手机元器件量价齐升 

在上周周报中，我们重点关注了 5G 对于手机射频前端的影响，认为随

着频段的增多和频率的升高，将带来射频前端的使用量和价值量的提升。在

本周周报中，我们重点关注 5G 对于手机天线和手机散热的影响。 

天线方面频率增高会使天线工艺以及形态发生变化，频段增多则会增加

天线数量。 

目前国内 5G 商用主要聚焦 Sub-6GHz，美日等国家除了中低频覆盖还

将毫米波（28GHz）纳入明年的商用，两个频段之间跳跃性大，电磁特性也

不相同，这就导致两种天线出现分化。 

手机端 6GHz 以下频段天线与目前 4G 天线形态变化并不大，主要是数

量变多，目前全球主流旗舰机的 4G 天线为 4*4 MIMO，5G 到来后预计将会

增加新增一条 Sub-6GHz 使用的 MIMO 天线，MIMO 技术带来的信道容量的

成倍提升也十分符合 5G 需求。 

而在毫米波频段中，因为高频通信衰减大，需要使用波束成型技术，将

能量聚集到一个扇面中可以帮助天线获得更大增益，提高通信质量。因此在

毫米波频段天线将会使用阵列天线方案。 

除此之外，集成化天线因为可以减少手机内部空间的占用问题，一些新

的聚合物材料如 LCP、MPI 等既可以当做柔性 PCB 的基材，也可以成为天

线衬底的材料将被应用起来，将天线与射频前端部分进行集成。 

射频前端方面频率升高导致发热量剧增。 

除了天线，射频前端方面目前最难克服的问题就是发热量剧增，因为 5G

使用了更高频率，甚至达到毫米波，在频率电路中工作的元器件将产生出巨

大的热量，而这些热量一方面白白浪费手机电量，另一方面高温会使得一些

元器件性能快速下降，因此如何解决散热以及在高温环境中的性能是射频前

端的难点。 

滤波器方面目前在中高频主要使用 SW 以及 BAW，但这些滤波器对温

度敏感读高，一旦外部温度发生巨大变化，会使其选择性大大降低。而目前

较好的解决方法是如 Skyworks 的 TC-SAW、Qorvo 的 LowDrift/NonDrift 

BAW 等高级滤波器，它们搭载了温度补偿方案，使其能在更高温度下稳定

工作。 

在 PA 方面，因为 GaN 具有更好的热特性，可以在更高温度下稳定工作，

还可以帮助元器件散热保持较低温度，因此5G时代PA将会使用更多的GaN

材料制造的 PA，实现高频高温下长期稳定工作。 

在手机散热方面，因为目前手机内部空间十分拥挤，加上高频带来的发

热问题，5G 手机工作时的温度以及功耗会大大增高。目前手机散热主要靠

石墨散热片。在最新的华硕 ROG 游戏手机中，我们看到其使用了与电脑端

类似的 3D 均温板冷却系统，大量使用铜散热器+石墨片。因此 5G 手机如

果不能从元器件层面减少热量的发生只能依靠使用更多散热材料来保证机

身温度，石墨散热片等高性能导热材料需求会进一步提升。 

建议关注标的：信维通信、三环集团、深南电路、飞荣达等。 
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2、行业跟踪 

2.1、激光行业：全球激光产业不断整合，巨头收购频频 

国际激光行业巨头在年末频频收购，不断扩展横向布局。 

II-VI 以 32 亿美元收购光通信器件巨头 Finisar。工程材料、光电子与激

光技术的全球领导者 II-VI Incorporated 和全球光通信技术领导者 Finisar 公

司宣布，他们已签订最终合并协议，根据该协议，II-VI 将以现金和股票交易

收购 Finisar，交易价值约为 32 亿美元。 

 IPG 将收购机器人系统集成商 Genesis，该交易已经获得双方公司董事

会的批准，预计将在 2018 年第四季度完成。据 IPG 首席执行官 Valentin 

Gapontsev表示，IPG计划利用Genesis在机器人系统集成方面的独特专长，

加速运输、航空和工业终端市场的激光加工。此外，Genesis 将为 IPG 先进

的激光焊接和激光清洁解决方案提供上市途径。 

Coherent（相干）日前宣布，已经完成了对全息光栅（VHG）和其相关

应用的波长稳定的单频半导体激光器系统生产商 Ondax 的收购。此次收购

进一步拓展了相干公司的元件、激光器以及激光系统产品组合。 

无论外部环境如何，在中国工业制造产业升级的大背景下，国产激光设

备厂商和激光器厂商迎来较好的发展机遇。在设备领域，以大族激光为代表

的设备厂商，目前以小功率设备为基本盘，不断拓展中高功率的市场。在光

纤激光器领域，锐科激光实现大功率光纤激光器及其关键器件国产化、发展

中高端光纤激光器产业具有重要意义。同时在国内市场拥有更好的本地化配

套和更低的成本，我国激光企业将借助进口替代和制造升级的产业机会持续

稳健成长。 

建议关注标的：大族激光、锐科激光、华工科技、福晶科技等。 

2.2、消费电子：关注屏下摄像头、屏下指纹识别发展，

全面屏创新仍在继续 

为了提升用户使用手机的感受度，避免刘海屏的出现，完成真正的全面

屏手机，终端厂商目前正逐步推进屏下摄像头技术和屏下指纹识别技术。 

索尼半导体已经开发出屏下摄像头解决方案，并且三星已经有符合要求

的量产成品 OLED 面板，所以将来的全面屏手机将可以彻底去掉额头，辅以

屏下指纹解锁技术，从而实现真正的全面屏设计。未来的屏下指纹技术要依

托于三星的 OLED 屏幕，因为 OLED 屏幕具有优良的透明基底，很适合做

屏下摄像头方案，外加索尼本身的屏下摄像头方案底蕴，两家巨头开始转而

合作开发屏下摄像头技术。 

除了三星外，截止目前已有一些其他厂商屏下摄像头的专利浮出水面，

包括苹果的利用像素间隙专利，苹果的屏下摄像头专利其实早在今年 6 月就

已经提交了，专利标题为将相机集成到玻璃下方以及生产覆盖玻璃以提供相

机窗口的装置、系统和方式。华为的调色玻璃，即使用摄像头时屏幕变透明

色等。 
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目前来看，屏下指纹识别技术主要路径有三种，分别是光学式、超声波

式和电容式。现阶段，光学式屏下指纹识别技术更加成熟，产业链内拥有众

多供应商，包括汇顶、Synaptics 等都已经实现了光学屏下指纹传感器的量

产。目前已经发售的几乎全部搭载屏下指纹识别技术的产品，包括 vivo NEX、

华为 Mate RS 保时捷设计均采用的是光学式屏下指纹识别技术。 

在目前创新相对乏力的情况下，我们重申继续看好消费电子的几个创新

方向：光学创新、多摄、OLED 全面屏、3D sensing、射频升级、无线充电、

非金属后盖。而不远即将到来的 5G 换机潮，将给手机零组件厂商带来更大

的机会。 

建议关注标的：三环集团、信维通信、顺络电子、东山精密、大族激光、

欧菲科技、京东方 A、深天马 A、立讯精密、蓝思科技等。 

2.3、半导体：国内设计业迎来难得发展机遇 

根据 2018 年中国半导体行业协会集成电路设计分会上魏少军教授的演

讲，2018 年，我国集成电路产业在不确定因素增加的情况下，仍然取得了

不错的成绩。集成电路设计业继续维持了龙头地位，发展状况可圈可点。设

计行业产业规模继续增长、区域发展更加平衡、产品创新有所突破、发展质

量整体向好。 

2018 年全行业销售预计为 2576.96 亿元，比 2017 年的 1945.98 亿元增

长 32.42%，增速比上年的 28.15%提高了 4.27 个百分点。按照美元与人民

币 1:6.8 的兑换率，全年销售达到 378.96 亿美元，在全球集成电路设计业的

占比将再次提高。 

十大设计企业的销售总和达到 1036.15 亿元，增幅为 17.59%，与产业

平均增速相差了 14.83 个百分点。虽然有 6 家企业的增长达到 2 位数，但也

有 3 家企业增长乏力，个别企业出现了大幅回调。从十大设计企业分布来看，

珠江三角洲地区有 3 家，比上年减少 1 家；长江三角洲地区有 3 家，与 2017

年持平；京津环渤海地区有 4 家，比 2017 年增加 1 家。进入 10 大设计企

业榜单的门槛提高到 30 亿元，比去年的 26 亿元，提高了 4 亿元。 

在大国战略+进口替代+产业转移 +创新应用的大逻辑下，建议关注半导

体细分领域龙头标的： 

设备：北方华创（制造设备）、长川科技（封测设备） 

设计：圣邦股份（模拟芯片） 

存储：长江存储（NAND）、兆易创新（DRAM） 

制造：中芯国际、华虹半导体、三安光电 

分立器件：扬杰科技、捷捷微电 

封测：长电科技、华天科技、通富微电 

。 
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2.4、面板：Q3 液晶电视面板市场大尺寸需求显著增长 

根据群智咨询数据，2018 年三季度全球 LCD TV 面板的出货数量达到

了 7510 万台，环比增长 9.3%，同比增长 10.1%；出货面积环比增长 13.2%，

同比增长 14.9%。三季度全球液晶电视面板的平均尺寸达到 44 寸，单季增

长 0.7 寸。 

从尺寸来看，32 寸出货环比增长 8%，在全球液晶电视面板出货中的比

重维持 31%的相对较高水位；39 寸~45 寸需求进一步向 43 寸聚集，而受

40 寸供应减少的影响，出货环比小幅下降 1%； 55 寸受 58 寸同价策略的

压制，出货环比下降了 4.2%；大尺寸方面，65 寸及以上超大尺寸面板出货

环比分别增长了 44%和 80%，在全球液晶电视面板出货中的比重也有大幅

提升。 

建议关注标的：京东方 A、深天马 A、TCL 集团（华星光电）。 

2.5、基础元件：国巨并购普思获得大陆反垄断审核批准 

国巨并购普思电子获得大陆官方反垄断审核过关，普思电子将于 2019

年 1 月纳入国巨的合并报表，普思全年营收规模约 150 亿元新台币，正式加

入国巨集团。 

普思为美国天线大厂，是国巨进军 5G、车电的里程碑，国巨 2018 年 5

月宣布以 7.4 亿美元现金收购普思电子，近日正式通过官方核准。 

这起并购案在 7 月已通过台湾投审会及德国与奥地利的反垄断审查，大

陆地区的反垄断申报也已在 11 月中通过审查。依合约规定，该交易预估交

割基准日为 12 月 3 日（美国时间）。 

建议关注标的：三环集团、顺络电子、风华高科等。 
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3、电子行业行情回顾 

3.1、板块行情 

上周（2018.11.26-2018.11.30）上证综指上涨 0.34%，沪深 300 指数

上涨 0.93%。申万电子行业指数上涨 0.94%，跑赢上证综指 0.61pct，跑赢

沪深 300 指数 0.01pct，整体表现在 28 个行业中涨幅排名第 9。 

图表 1：上周各行业表现 

代码 申万行业分类 上周涨跌幅 年初至今涨跌幅

801010.SI 农林牧渔 2.60% -21.97%

801730.SI 电气设备 2.22% -33.13%

801120.SI 食品饮料 2.15% -21.94%

801770.SI 通信 1.90% -32.43%

801050.SI 有色金属 1.50% -38.25%

801740.SI 国防军工 1.13% -26.72%

801210.SI 休闲服务 0.96% -10.66%

801780.SI 银行 0.95% -9.65%

801080.SI 电子 0.94% -38.49%

000300.SH 沪深300 0.93% -21.29%

801790.SI 非银金融 0.74% -18.32%

801710.SI 建筑材料 0.43% -26.50%

801720.SI 建筑装饰 0.35% -27.26%

000001.SH 上证综指 0.34% -21.74%

801150.SI 医药生物 0.22% -18.82%

801030.SI 化工 0.21% -28.15%

801890.SI 机械设备 0.20% -32.82%

399106.SZ 深证综指 0.19% -29.57%

801880.SI 汽车 0.00% -33.43%

801760.SI 传媒 -0.07% -36.87%

801170.SI 交通运输 -0.20% -27.31%

801160.SI 公用事业 -0.32% -29.43%

801130.SI 纺织服装 -0.40% -32.08%

801180.SI 房地产 -0.52% -24.81%

801140.SI 轻工制造 -0.55% -34.43%

801750.SI 计算机 -0.80% -19.82%

801020.SI 采掘 -0.85% -27.59%

801230.SI 综合 -0.89% -36.55%

801200.SI 商业贸易 -0.92% -29.61%

801110.SI 家用电器 -1.36% -28.98%

801040.SI 钢铁 -4.07% -27.16%  
资料来源：Wind 
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申万电子行业指数上涨 0.94%，申万半导体指数下跌 0.65%。 

图表 2：申万电子行业指数  图表 3：申万半导体行业指数 

 

 

 

资料来源：Wind  资料来源：Wind 

台湾电子行业指数上涨 4.16%，台湾半导体指数上涨 4.47%，费城半导

体指数上涨 5.12%。 

图表 4：台湾电子行业指数  图表 5：台湾半导体行业指数 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

图表 6：费城半导体指数 

 
资料来源：Wind 
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全球面板市场信心指数（MCI）上涨 2.57%，DRAM 价格指数（DXI）

下跌 0.90%。 

图表 7：全球面板市场信心指数  图表 8：DRAM 价格指数 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

3.2、个股行情 

图表 9：电子行业上周涨跌幅前 10 的公司 

 
资料来源：Wind 

4、风险分析 

中美贸易摩擦恶化；半导体国产替代进展不及预期；被动元件价格下降；

5G 推进不及预期。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，

估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究

方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究

分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的

分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分

析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

特别声明 

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股份制

证券公司，是中国证监会批准的首批三家创新试点公司之一。根据中国证监会核发的经营证券期货业务许可，光大证券股份有限公司

的经营范围包括证券投资咨询业务。 

本公司经营范围：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问；证券承销与保荐；证券自营；为期货

公司提供中间介绍业务；证券投资基金代销；融资融券业务；中国证监会批准的其他业务。此外，公司还通过全资或控股子公司开展

资产管理、直接投资、期货、基金管理以及香港证券业务。 

本证券研究报告由光大证券股份有限公司研究所（以下简称“光大证券研究所”）编写，以合法获得的我们相信为可靠、准确、

完整的信息为基础，但不保证我们所获得的原始信息以及报告所载信息之准确性和完整性。光大证券研究所可能将不时补充、修订或

更新有关信息，但不保证及时发布该等更新。 

本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整且不予通知。报告中的信息或

所表达的意见不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司不就任何人依据报告中的内容而最终操作建议做出任

何形式的保证和承诺。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。客户应自主作出投资决策并自

行承担投资风险。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求。投资者应当充分

考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切

后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

不同时期，本公司可能会撰写并发布与本报告所载信息、建议及预测不一致的报告。本公司的销售人员、交易人员和其他专业人

员可能会向客户提供与本报告中观点不同的口头或书面评论或交易策略。本公司的资产管理部、自营部门以及其他投资业务部门可能

会独立做出与本报告的意见或建议不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意并理解投资证券及投资产品存在的风险，在做出投资

决策前，建议投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，本公司及其附属机构可能持有报告中提及的公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

正在争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。投资者应当充分考虑本公司及本公司附属机构就报告内容可能存在的利益

冲突，勿将本报告作为投资决策的唯一信赖依据。 

本报告根据中华人民共和国法律在中华人民共和国境内分发，仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。本报告仅向特定客户传送，未经本公司书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复

制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司

的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络本公司并获得许可，并需注明出处为光大证券研究所，且不得对本文

进行有悖原意的引用和删改。 

国投瑞银
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