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[Table_Summary] 内容提要： 

市场表现：上周SW电子指数上涨10.97%，涨幅在申万28个一级

行业中排名居首，领先沪深300指数8.16个百分点；二级子行业

全面上涨，其中光学光电子表现最为亮眼，涨幅高达20.61%，

相关概念板块指数OLED指数、手机产业指数、5G指数走势强

劲，分别上涨23.77%、12.36%和8.74%；估值方面，截至2019

年2月15日，板块PE（历史TTM，整体法剔除负值）为24.59

倍，相对于全部A股溢价率的84.87%，相较前一周明显回升。 

折叠屏手机发布在即叠加风险偏好提升，点燃板块行情。上周华

为和三星纷纷宣布折叠屏手机发布在即，给板块带来了消息面的

提振，叠加节后整个市场风险偏好的提升，点燃了OLED屏相关

板块行情，面板龙头股京东方A、深天马A周涨幅高达36.64%和

42.63%； 2019年是折叠屏手机元年，除了华为、三星之外，小

米、OPPO、柔宇科技等亦深度布局，接下来随着一年一度的世

界移动通信大会（MWC）及国产机新机发布潮的开启，板块行

情或将持续。 

柔性屏技术有望快速渗透，引领智能手机新趋势。近年来全面屏

技术带来的屏幕尺寸放大，曾引领了一波行业创新趋势，而柔性

屏技术可打破物理空间的限制，实现屏幕尺寸成倍增长，并具有

便携性，可更好地满足用户在办公、娱乐等方面的个性化需求，

符合未来万物显示、万物互联的技术发展趋势，市场需求巨大，

当前仍处于良率爬坡期，因此未来成本下降空间较大，有望快速

渗透。据Strategy Analytics预测，2019年折叠式智能手机出货量

将达70万支，2021年及2023年预计达3040万支和5010万支。 

产能方面，近年来国内面板龙头厂商在柔性屏方面加大投资力

度，据旭日显示与触摸的统计，目前我国大陆已建和在建的6代

柔性OLED产线达11条，投资额近3960亿元，月产能约387K/

月，其中如京东方已成功实现量产，跻身国产机供应链，待这些

产线全部投产之后将改变一直以来由韩国厂商垄断的行业格局，

整个产业链将更加充分地受益于折叠屏应用趋势。 

一是建议继续关注面板龙头京东方A、深天马A，未来随着产线陆

续投产和良率不断提升，将抢占更多市场份额；二是建议关注上

游设备领域，受益于面板厂商的产线密集建设潮，设备厂商将迎

来新机遇，建议关注精测电子、大族激光；三是建议关注产业链

中具有技术卡位优势的材料龙头，如新纶科技、万润股份。 

 风险提示：下游需求增长不及预期，技术创新不达预期，原材

料价格波动，公司业绩不及预期，国内外二级市场系统性风险。 
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1、上周行情回顾与个股表现 

1.1 国内外电子行业整体市场回顾 

上周申万电子板块表现强劲，上涨10.97%，领先沪深300指数约8.16个百分点，

位列申万28个一级行业第1。 

从子行业来看，二级行业全面上涨，其中光学光电子板块表现领先，上涨

20.61%，其他子行业涨幅约为7-8%；三级子行业中显示器件板块表现最为亮

眼，上涨高达28.45%，电子系统组装、半导体材料表现相对较弱，涨幅为4%左

右。 

估值方面，截至周五（2月15日），申万电子板块整体估值为24.59倍（TTM整体

法，剔除负值），相对全体A股估值溢价率为84.87%，相较上周明显提升。与申

万28个一级行业相比，电子行业估值排名第10，在TMT行业中仍低于计算机和通

信行业；二级行业估值方面，半导体板块仍以41.25倍领先，估值处于相对低位的

光学光电子板块上周回升至21.42倍。 

从全球市场来看，美股费城半导体指数持续上涨，周涨幅为3.74%，领先纳斯达

克指数1.36个百分点；台湾电子指数和半导体指数分别上涨2.11%和2.68%，略

领先于台湾加权指数；港股恒生资讯科技指数下跌1.6%，落后于恒生指数1.43个

百分点。 

相关个股方面，瑞升科技（2018.HK）、恩智浦半导体（NXPI.O）、英伟达

(NVDA.O)表现较为突出，涨幅超6%。 

图 1：申万一级行业涨跌幅情况（单位：%）  

 

资料来源：Wind，国开证券研究部  
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图 2：申万电子二级行业涨跌幅情况（单位：%） 图 3：申万电子三级行业涨跌幅情况（单位：%） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部 

图 4：申万电子行业估值（TTM 整体法） 图 5：申万电子二级行业估值（TTM 整体法） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部                                资料来源：Wind，国开证券研究部 

 

图 6：费城半导体指数涨跌幅走势 图 7：台湾电子和半导体指数涨跌幅走势 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部 
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图 8：香港恒生资讯科技业指数涨跌幅走势 图 9：全球重点公司涨跌幅（单位：%） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部 

 

1.2 个股表现 

个股方面，申万电子234只个股中仅深南电路1家微跌，恒铭达（61.09%）、领

益智造（61.07%）、捷捷微电（53.81%）力源信息（52.33%）、太极实业

（51.77%）涨幅领先，深南电路（-0.80%）、亿纬锂能（0.22%）、沃格光电

（0.33%）、联合光电（0.47%）、晓程科技（0.65%）表现垫底。 

 

表 1：本周申万电子个股涨跌幅情况 

个股表现前 10 名（%） 个股表现后 10 名（%） 

恒铭达 61.09  深南电路 -0.80  

领益智造 61.07  亿纬锂能 0.22  

捷捷微电 53.81  沃格光电 0.33  

力源信息 52.33  联合光电 0.47  

太极实业 51.77  晓程科技 0.65  

环旭电子 47.42  硕贝德 0.71  

深天马 A 42.63  凤凰光学 1.20  

京东方 A 36.64  北方华创 1.24  

同兴达 36.41  海康威视 1.27  

三雄极光 34.09  国民技术 1.32  
资料来源：Wind，国开证券研究部 
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2、行业动态与重点公司公告 

表 2：本周行业动态 

行业动态 具体内容 资料来源 

工信部：2018 年

我国集成电路产

量同比增长 9.7% 

工业和信息化部 2 月 2 日消息，2018 年，规模以上电子信

息制造业增加值同比增长 13.1%，快于全部规模以上工业增

速 6.9 个百分点。其中，主营业务收入同比增长 9.0%，利

润总额同比下降 3.1%，主营收入利润率为 4.51%，主营业

务成本同比增长 9.1%。 

从不同领域来看，2018 年通信设备制造业增加值同比增长

13.8%，出口交货值同比增长 12.6%；电子元件及电子专用

材料制造业增加值同比增长 13.2%，出口交货值同比增长

14.0%；电子器件制造业增加值同比增长 14.5%，出口交货

值同比增长 7.0%；计算机制造业增加值同比增长 9.5%，出

口交货值同比增长 9.4%。 

在通信设备制造业方面，手机产量同比下降 4.1%，其中智

能手机同比下降 0.6%；通信设备制造业主营业务收入同比

增长 9.6%，受上年基数较高等因素影响利润同比下降

11.8%(2017 年为增长 38.0%)。 

在电子元件及电子专用材料制造业方面，电子元件产量同

比增长 12.0%，电子元件及电子专用材料制造业主营业务收

入同比增长 10.9%，利润同比增长 20.6%。 

在电子器件制造业方面，集成电路产量同比增长 9.7%；电

子器件制造业主营业务收入同比增长 9.9%，利润同比下降

9.8%(2017 年为增长 27.9%)。 

在计算机制造业方面，微型计算机设备产量同比下降 1.0%，

其中笔记本电脑产量同比增长 0.6%，平板电脑产量同比增

长 2.8%。计算机制造业主营业务收入同比增长 8.7%，利润

同比增长 4.7%。 

工信部网站 

IC Insights：2019

年中国大陆晶圆

厂月产能排名第

五 

近日 IC Insights 发布了各个地区或国家晶圆厂月产能排

名，其中台湾地区排名第一，韩国排名第二，日本排名第

三，美国排名第四，大陆地区排名第五。 

具体而言，台湾地区晶圆厂月产能达 412.6 万片约当 8 英

寸晶圆，占全球比重达 21.8%，同比上升 0.5 个百分点。

这是台湾地区于 2015 年登上全球第一后，持续位居第

一。 

大陆地区晶圆厂月产能 236.1 万片约当 8 英寸晶圆，全球

比重 12.5%，位居第五，同比上升 1.7 个百分点，是增加

最多的地区。 

韩国晶圆厂月产能达 403.3 万片约当 8 英寸晶圆，占全球

比重达 21.3%，位居第二； 

日本晶圆厂月产能 316.8 万片约当 8 英寸晶圆，占全球比

重 16.8%，位居第三； 

美国晶圆厂月产能 242.6 万片约当 8 英寸晶圆，全球比重

12.8%，位居第四。 

新浪科技 
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台积电、三星与 SK 海力士是全球产能前三大厂，并分别

在台湾与韩国占大比重。IC Insights 估计，台积电占台湾

地区总产能比重约 67%，三星与 SK 海力士合计占韩国总

产能比重更达 94%。 

苹果自研 5G 基带

芯片 与高通大战

进入下一回合 

 

近日有消息称，苹果正在由资深副总裁 Johny Srouji 带队开

发自研 5G 基带芯片，并且已将其调制解调器芯片工程团队

从外部供应链部门转移到内部硬件技术部门。Johny Srouji

于 2008 年加入苹果，负责芯片设计，曾领导了苹果第一款

芯片 A4 的开发。在加入苹果之前，他曾在英特尔和 IBM 的

处理器开发设计领域担任高级职位。 

虽然没有给出正面的回应，但是苹果的这一举动意味着，即

便之后和高通达成和解，苹果也已准备花大力气打造自己

的基带芯片团队，同时，这也会让其对英特尔的依赖性得到

缓解。 

半导体行业观察 

三星发布大尺寸

8K QLED 电视 期

望超越 OLED 

三星正式发布 2019 年新款 QLED 电视阵容，包括三款 4K 

QLED 电视和一款 8K QLED 电视，屏幕尺寸涵盖 55 到 85

英寸，售价从 1200 美元到 15000 美元不等。 

三星 Q900 8K QLED 电视此前曾在 CES 2019 上亮相，被誉

为该公司有史以来最大的 QLED 产品，共有四种屏幕尺寸：

65 英寸（5000 美元），75 英寸（7000 美元），82 英寸（10000

美元）和 85 英寸（15000 美元）。所有尺寸产品都是真正的

8K 分辨率，支持高动态范围并配备了三星 8K 量子处理器、

8K AIUpscaling 技术、Bixby 语音控制以及 2018 年推出的

环境模式增强版，该功能可以帮助电视融入各种家居环境。 

而另外三款 4K QLED 电视分别是 65 英寸的 Q90R、65 英

寸的 Q70R 以及 65/55 英寸的 Q60R，售价分别为 3500 美

元、2200 美元、1800 美元/1200 美元。 

在 2 月 8 日的媒体发布会上，三星视觉显示总裁 Han Jong-

hee 表示，公司 2018 年才推出的首批 8K 分辨率电视机，获

得了不错的销量，这些 8K 高端机型占三星超大屏电视机出

货量的一半。 

集微网 

华为跃升全球第

三大芯片买家，仅

次于三星和苹果 

 

Gartner 日前指出，华为 2018 年的半导体支出超过 210 亿

美元，同比增长 45％，进入全球芯片买家的第三位。 

除华为以外，联想、步步高电子和小米也都在这个榜单中位

列前十，其中小米上升八位，同比提升 62.8%，在排名上跃

居第四的表现最为亮眼。 

2018 年三星和苹果仍然是最大的两大芯片买家，占整体市

场的 17.9％。这两家智能手机巨头，他们自 2012 年以来一

直是半导体的前两大买家 ，2017 年市场总量更是高达

19.5％。但他们强调，2018 年三星电子和苹果的芯片支出

增长速度都显著放慢。 

Gartner 表示，总体而言，由于 PC 和智能手机市场的持续

市场整合，2018 年前十大芯片买家占市场总量的比例高于

2017 年，这一趋势并将持续下去。Gartner 表示，排名前

10 位的芯片买家独霸了 2018 年芯片市场的 40.2％份额，

高于 2017 年的 39.4％。 

半导体行业观察 
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中 芯 国 际 发 布

2018 年第四季度

业绩  12nm 工艺

研发取得突破 

2 月 14 日，中芯国际公布 2018 年第四季度及全年财报，

并披露了新工艺的进展。 

2018 年第四季度，中心国际收入 7.88 亿美元，同比持平，

其中中国区增长 12％；毛利润 1.34 亿美元，同比下降

9.7％，毛利率 17.0％，同比下降 1.9 个百分点，净利润 2652

万美元，同比减少 44.4％。 

按照工艺划分的收入占比分别为：28nm 5.4％、40/45nm 

20.3％、55/65nm 23.0％、90nm 1.7％、110/130nm 7.3％、

150/180nm 38.7％、250/350nm 3.6％。 

第四季度中芯国际出货晶圆 121.8 万块，同比增长 8.3％；

当前月产能折合 200mm 晶圆已达 45.1 万块，同比增长

2.0％。 

2018 年全年，中芯国际收入 33.6 亿美元创历史新高，年增

8.3％，其中中国区占比达到历史新高 59.1％，比上年增长

11.8 个百分点；毛利率 22.2％，下滑 1.7 个百分点，净利

润 1.34 亿美元，减少 25.6％。 

截止 2018 年底，中芯国际拥有现金和现金等价物 17.86 亿

美元，年增 1.17 倍。 

中芯国际联席首席执行官，赵海军博士和梁孟松博士评论

说：“在客户的支持与所有同仁的努力下，2018 年收入同比

成长 8.3%，连续四年持续成长，业绩创下新高。2018 年第

四季收入同比持平，中国区收入同比成长 12%。展望 2019

年，全年核心业务收入成长目标与晶圆代工行业成长率相

当；基于目前的可见度，一季度收入预计为全年相对低点，

环比下降 16%~18%。” 

梁孟松博士指出：“我们努力建立先进工艺全方位的解决方

案，特别专注在 FinFET 技术的基础打造，平台的开展，以

及客户关系的搭建。目前中芯国际第一代 FinFET14nm 技

术进入客户验证阶段，产品可靠度与良率已进一步提升。同

时，12nm 的工艺开发也取得突破。透过研发积极创新，优

化产线，强化设计，争取潜在市场，我们对于未来的机会深

具信心。” 

中国半导体论坛 

英伟达第四财季

营收 22亿美元 净

利同比下降 49% 

英伟达 2 月 15 日公布了其 2019 财年第四季度及全年财

报。报告显示，英伟达第四季度营收为 22.05 亿美元，与上

年同期的 29.11 亿美元相比下降 24%；净利润为 5.67 亿美

元，与上年同期的 11.18 亿美元相比下降 49%。 

英伟达第四季度调整后每股收益以及 2020 财年业绩展望

均超出华尔街分析师此前预期，从而推动其盘后股价大涨

近 8%。 

36 氪 

 

表 3：本周重点公司公告 

证券代码 公司名称 公告名称 具体内容 

002415.SZ 海康威视 
2018 年度业绩

快报 

公司 2018 年营业总收入为 498.10 亿元，同比

增长 18.86%，营业利润为 123.56 亿元，同比

增长 18.32%，归属于上市公司股东的净利润

113.36 亿元，同比增长 20.46%。 
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000725.SZ 京东方Ａ 

关于

“16BOE01”

公司债券回售申

报情况的公告 

“16BOE01”的回售价格为人民币 100 元/张

（不含利息），票面利率不调整，仍为 3.15% ，

的回售登记期为 2019 年 1 月 31 日、2 月 1 日、

2 月 11 日至 2 月 13 日。“16BOE01”的回售

数 量 为 96,705,976 张 ， 回 售 金 额 为

9,975,221,424.40 元（含利息），资金兑付日为

2019 年 3 月 21 日。 

601231.SH 环旭电子 
2019 年 1 月  

营收简报 

公司 2019年 1月合并营业收入为人民币 32.25

亿元，同比增长 30.36%。 

002341.SZ 新纶科技 

关于签署 PI 项

目合作协议的 

公告 

公司与苏州聚萃签署《PI 项目合作协议书》，双

方拟共建聚酰亚胺（PI）树脂及薄膜产线，推进

黄色 PI 和透明 PI 的产品研发及产业化。协议

约定，树脂项目预计总投资金额不超过人民币 2

亿元；成膜及涂布项目投资由新纶科技自行规

划确定，协议为期两年。 

300389.SZ 艾比森 
2018 年度业绩

快报 

公司 2018 年营业总收入为 19.97 亿元，同比增

长 29.04%，营业利润为 2.82 亿元，同比增长

151.28%，归属于上市公司股东的净利润 2.46

亿元，同比增长 131.77%，基本每股收益 0.77

元，同比增长 131.77%。 

资料来源：公司公告，国开证券研究部 

 

3、投资策略 

折叠屏手机发布在即叠加风险偏好提升，点燃板块行情 

上周华为和三星纷纷宣布折叠屏手机发布在即，给板块带来了消息面的提振，叠加

节后整个市场风险偏好的提升，点燃了OLED屏相关板块行情，面板龙头股京东方

A、深天马A周涨幅高达36.64%和42.63%； 2019年是折叠屏手机元年，除了华为、

三星之外，小米、OPPO、柔宇科技等亦深度布局，接下来随着一年一度的世界移

动通信大会（MWC）及国产机新机发布潮的开启，板块行情或将持续。 

柔性屏技术有望快速渗透，引领智能手机新趋势 

近年来全面屏技术带来的屏幕尺寸放大，曾引领了一波行业创新趋势，而柔性屏技

术可打破物理空间的限制，实现屏幕尺寸成倍增长，并具有便携性，可更好地满足

用户在办公、娱乐等方面的个性化需求，符合未来万物显示、万物互联的技术发展

趋势，市场需求巨大。当前仍处于良率爬坡期，因此未来成本下降空间较大，有望

快速渗透，据Strategy Analytics预测，2019年折叠式智能手机出货量将达70万支，

2021年及2023年预计达3040万支和5010万支。 

产能方面，近年来国内面板龙头厂商在柔性屏方面加大投资力度，据旭日显示与触

摸的统计，目前我国大陆已建和在建的6代柔性OLED产线达11条，投资额近3960

亿元，月产能约387K/月，其中如京东方已成功实现柔性OLED屏量产，并跻身国
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产机供应链，待这些产线全部投产之后将改变一直以来由韩国厂商垄断的行业格局，

整个产业链将更加充分地受益于折叠屏应用趋势。 

一是建议继续关注面板龙头京东方A、深天马A，未来随着产线陆续投产和良率不

断提升，将抢占更多市场份额；二是建议关注上游设备领域，受益于面板厂商的产

线密集建设潮，设备厂商将迎来新机遇，建议关注精测电子、大族激光等，三是建

议关注产业链中具有技术卡位优势的材料龙头，如新纶科技、万润股份等。 

 

表 4：相关标的盈利预测情况（Wind 一致预期） 

证券代码 证券简称 
EPS（元/股） PE（倍） 收盘价（元）             

[交易日期] 2019-2-15 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 

000725.SZ 京东方 A 0.13 0.18 0.26 28.68 20.71 14.62 3.58 

000050.SZ 深天马 A 0.90 1.14 1.38 16.75 13.17 10.86 13.65 

002008.SZ 大族激光 1.80 2.25 3.05 21.61 17.31 12.77 36.44 

002341.SZ 新纶科技 0.40 0.58 0.79 33.45 22.85 16.70 12.96 

  2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E  

300567.SZ 精测电子 1.80 2.44 3.44 28.60 26.34 19.19 60.50 

002643.SZ 万润股份 0.49 0.59 0.71 20.71 20.35 16.91 11.47 

资料来源：Wind，国开证券研究部 

 

 

4、风险提示 

下游需求增长不及预期，技术创新不达预期，原材料价格波动，公司业绩不及预

期，国内外二级市场系统性风险。 
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