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   行业周报  

        ◆5G 与折叠屏有望成为 2019 年智能手机创新重点： 

智能手机行业将在 2019 年迎来新的发展机遇，我们认为 5G 与折叠

屏有望成为 2019 年的两大创新重点。 

各大手机厂商有望在 2019 年推出多款 5G 手机。5G 给智能手机带来

最直接的变化就是与信号通信相关的变化，即天线、射频前端、基带芯片。 

在天线方面，到了 5G 毫米波频段，手机天线设计从单天线且波束固定

的天线设计，转变为天线阵列（多天线单元）的设计，同时还是可波束赋形

的阵列设计，这对手机天线设计来说是“质的跳跃”。 

射频前端方面，滤波器将转向 TC-SAW、BAW 等高性能产品。在 5G

时代，高频通信增加，大多使用 2.5GHz 以上频段，为了抑制外界噪音与

不同信道之间的干扰，提供更优通信体验，高性能滤波器的整体市场需求

将大大增加。 

基带芯片方面，5G 基带芯片需要全新的设计架构。支持多模多频段

意味着 5G 基带芯片需要具备很好的弹性，可以使用不同的模式和频段；

但更高的数据吞吐量要求却需要基带芯片拥有很好的性能表现。强劲的性

能表现与良好的弹性设计是矛盾的，所以这个时候就需要对 5G 基带芯片

的架构进行全新设计。 

折叠屏有望成为 2019 年智能手机的另一大创新重点。三星已经在

2018 年 10 月推出折叠屏概念机，有望引起其他厂商的跟进。 

与普通手机相比，折叠屏手机在盖板、铰链、触控等三大方面面临较

大的难点。在盖板方面，原来手机使用的玻璃盖板无法满足可折叠的要求，

可以使用透明 PI 膜去替代现有玻璃盖板。透明 PI 膜本身具有不错的可折

叠性，但是 PI 材料无法满足硬度要求，PI 膜表面需要增加涂层来增强硬

度。在铰链方面，铰链要保证可折叠屏手机在折叠以后保持一定的 R 角，

翻开之后又要保持平整，而且还需要经得起 10 万次以上的折叠测试，研

发难度很大。MIM 金属粉末成型有望成为铰链制造的主要工艺。在触控方

案方面，目前还是以柔性 AMOLED＋COP 外挂触控薄膜方案为主。外挂

触控层厚度可以做到 10μm左右，虽然增加了屏幕的厚度，但是对可折叠

屏显示效果影响不大。 

◆行业跟踪： 

激光行业：探寻产业升级中激光运用领域新空间；消费电子：辞旧迎

新，消费电子等待 5G 和 AI 创新带来新的增长；半导体：全球半导体行业

景气周期下行，预计 2019 年下半年回暖；面板：大陆面板厂加大 OLED

产能建设力度。 

◆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 与折叠屏有望成为 2019 年智能

手机创新重点 

智能手机行业将在 2019 年迎来新的发展机遇，我们认为 5G 与折叠屏

有望成为 2019 年的两大创新重点。 

2019 年将成为 5G 商用的元年，目前工信部已经公布三大运营商的频谱

分配方案，牌照有望于 2019 年年中发放，大规模 5G 建设将从 2019 年下半

年开始。 

各大手机厂商也有望在 2019 年推出多款 5G 手机。5G 给智能手机带来

最直接的变化就是与信号通信相关的变化，即天线、射频前端、基带芯片。 

在天线方面，到了 5G 毫米波频段，手机天线设计从单天线且波束固定的

天线设计，转变为天线阵列（多天线单元）的设计，同时还是可波束赋形

（BeamForming）的阵列设计，这对手机天线设计来说是“质的跳跃”。毫米

波天线阵列较为主流的方向是基于相控阵（phased antenna array）的方式，主

要分为三种：AoB（Antenna on Board，即天线阵列位于系统主板上)、AiP

（Antenna in Package，即天线阵列位于芯片的封装内)，与AiM（Antenna in 

Module，即天线阵列与RFIC 形成一模组)。这三种方式各有优劣，目前更多的

是以AiM 的方式实现，其设计重点主要有：天线阵列（包含 feeding network，

即馈入网路）的设计与优化能力、板材（substrate）与涂料（coating）的选择

与验证能力、电气系统与结构环境的设计与优化能力、模组化制程的设计与实

现能力，与软件算法的设计与优化能力等。 

射频前端方面，滤波器将转向 TC-SAW、BAW 等高性能产品。在 5G 时

代，高频通信增加，大多使用 2.5GHz 以上频段，为了抑制外界噪音与不同

信道之间的干扰，提供更优通信体验，高性能滤波器的整体市场需求将大大

增加。传统陶瓷介质滤波器因为在高频时性能会出现大幅度下降，选择性随

频率增高下降。TC-SAW 与 BAW 滤波器解决了传统滤波器在高频时出现的

问题，并且 TC-SAW 在传统 SAW 滤波器的基础上经过表面镀膜，减少了滤

波器在工作温度升高时出现的局限性。BAW 滤波器目前是高频领域最好的

选择，但是受制于目前价格较高，只有少数频段选择使用。 

基带芯片方面，5G 基带芯片需要全新的设计架构。支持多模多频段意

味着 5G 基带芯片需要具备很好的弹性，可以使用不同的模式和频段；但更

高的数据吞吐量要求却需要基带芯片拥有很好的性能表现。强劲的性能表现

与良好的弹性设计是矛盾的，所以这个时候就需要对 5G 基带芯片的架构进

行全新设计。 

除了 5G，我们认为 2019 年智能手机创新的另一大重点是折叠屏手机。 

折叠屏手机可以实现手机与平板电脑之间的无缝切换，一方面具备手机

的便携性，另一方面具备平板电脑的显示面积和输入便利性，可以同时兼具

两者的优势。正因为具有这样的优势，所以折叠屏有望成为未来一段时间手

机行业创新的重点，并且已有中兴、三星等厂商推出折叠屏手机。 

三星则在 SDC 2018 开发者大会上展示了一款折叠屏手机，这种屏幕技

术被三星命名为 Infinity Flex Display。该款手机实际上拥有正面和背面的双

屏设计，正面是一块 4.6 寸的显示屏，背面则是一块 7.3 寸的显示屏。在不
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展开时，仅仅使用正面的屏幕，与普通手机无异；在展开时，背面的 7.3 寸

显示屏会呈现出来。为了更好地适配折叠屏，三星还对操作系统进行了重新

设计，该系统拥有一套多窗口聚合的 UI 界面，能够同时显示三个手机应用

的界面，以便充分利用大尺寸的显示面积。我们预计三星将在 2019 年上半

年正式发布这款折叠屏手机。由于三星在手机行业的标杆地位，其创新通常

会得到众多厂商的模仿，所以我们预计将有更多厂商在 2019 年推出折叠屏

手机。 

与普通手机相比，折叠屏手机在盖板、铰链、触控等三大方面面临较大

的难点。 

在盖板方面，可折叠屏手机盖板既要求可折叠，又要保证不易划伤。原

来手机使用的玻璃盖板无法满足可折叠的要求，可以使用透明 PI 膜去替代

现有玻璃盖板。透明 PI 膜本身具有不错的可折叠性，但是 PI 材料无法满足

硬度要求，PI 膜表面需要增加涂层来增强硬度。 

在铰链方面，铰链要保证可折叠屏手机在折叠以后保持一定的 R 角，翻

开之后又要保持平整，而且还需要经得起 10 万次以上的折叠测试，研发难

度很大。MIM 金属粉末成型有望成为铰链制造的主要工艺。 

在触控方案方面，目前还是以柔性 AMOLED＋COP 外挂触控薄膜方案

为主。外挂触控层厚度可以做到 10μm左右，虽然增加了屏幕的厚度，但是

对可折叠屏显示效果影响不大。 

建议关注标的： 

5G 通信：信维通信、三环集团、深南电路、飞荣达等； 

折叠屏：信维通信、欧菲科技、京东方 A、深天马 A 等。 
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2、行业跟踪 

2.1、激光行业：探寻产业升级中激光运用领域新空间 

目前对工业企业增速放缓的担忧，成为激光行业潜在的隐忧。但激光企

业纷纷综合布局应对，大力发展潜在提升的细分市场。新能源汽车产业：到

2020 年纯电动汽车和插电式混合动力汽车产能将达 200 万辆，累计产销量

超过 500 万辆，未来新能源汽车行业的发展仍将是高确定性。新能源汽车的

生产制造工艺及其装备也将发生了很大变化，制造产业正在经历技术升级、

产业变革与制造升级，而集成“激光+机器人+自动化控制”的技术解决方案

是其核心。轨道交通行业：我国轨道交通进入了高速发展的快车道，到 2022

年我国轨道交通装备行业年销售收入将达到 8725 亿元。激光加工技术是轨

道车辆制造行业中近些年最重要的制造技术方法，对轨道车辆制造工艺水平

的提升起着极大的推动作用，激光加工技术在城市轨道车辆制造中的应用，

包括焊接、切割、关键零部件表面改性、打标、快速成型、打孔及微细加工

等。现阶段激光技术在轨道车辆制造领域主要应用于板材及型材下料、关键

部件焊接、自动生产线物料运输和标识移植等场所。对于激光企业来说是一

片巨大的市场蓝海。消费电子产业：在消费电子产品里，尤其是手机加工中，

70%的制造环节都来自于激光加工技术应用，先进激光加工技术的生产效率

与精密加工特性，决定了手机制造中其地位的重要性，激光打标、激光焊接、

激光切割、激光打孔、激光蚀刻、LDS 激光直接成型等广泛应用于手机制造

中。激光加工技术的大规模应用，将为激光设备提供商带来了巨大的经济效

益。 

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：辞旧迎新，消费电子等待 5G 和 AI 创新

带来新的增长 

2018 年下半年以来，消费电子整体板块持续承压，全年消费电子上市

公司跌幅较大。三季度苹果发售新机后，因整体创新力度有限，消费者整体

换机需求不强。展望 2019 年，消费电子将等待 5G 和 AI 创新带来的新亮点，

唤起板块持续升级的趋势机会。 

未来手机重要创新点主要是 AI 技术的发展和应用，目前 AI 手机进入了

早期发展阶段，部分功能已举足轻重。人工智能成为手机市场增长的新驱动，

未来上下游厂商之间将通过进一步深入合作完善产业链布局，其中 AI 头部

企业将在人工智能手机的产业结构和商业模式上扮演更为重要的角色，并为

整个产业发展提供持续动力。 

短期来看，2019 年手机升级较明显的趋势有： 
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多摄像头配置：华为 P20 Pro 发布之后，三摄像头配置手机就不那么

新鲜了，后续不少手机也都能够提供三摄像头，包括 OPPO R17 Pro 和华

为 Mate 20。不仅如此，今年我们还看到了全球首款配备四摄像头的手机：

三星 Galaxy A9s。因此可以预见，2019 年多摄像头配置的手机还会是趋势

之一，而三摄可能会像之前双摄那样成为主流配置。今年的三摄还有另一种

配置，也就是主摄像头搭配 TOF 3D 深度感测镜头。而有些厂商还会再额

外配备一个低像素的景深镜头，或者是超微距镜头，进一步组成四摄。有了

不同的镜头之后，就用户代表可以在不同场合下使用最符合需求的拍摄功

能。 

挖孔全面屏：屏下摄像头技术：当前手机行业已经有三款手机正式采用

“挖洞全面屏”设计，分别为三星 Galaxy S8s，华为 Nova 4 和荣耀 V20。

所谓开孔式屏下前置摄像头技术，就是在手机正面屏幕左上方或右上方开了

一个非常小的孔，然后将前置摄像头放置于显示屏幕玻璃盖板、液晶面板和

背光层的下方，保证前置摄像头可以正常工作。除了这个为摄像头开极小的

孔之外，手机的正面几乎都会是屏幕，因为厂商还会为听筒做隐藏式设计。 

目前我们看好 5G 换机潮和 AI 技术升级对手机产业链带来的催动作用，

同时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。 

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：全球半导体行业景气周期下行，预计 2019

年下半年回暖 

在经历了长时间的强劲增长后，IC 产业进入周期性“降温”期。根据 IC 

Insights 于 2018 年 11 月数据，2018 年上半年，IC 市场的季度同比增长强

劲。然而，第三季度开始，IC 市场同比增长率降至 14％。随着内存市场的

疲软，IC Insights 预计第四季度 IC 市场同比增长率仅为 6％。 

根据 SEMI 于 11 月发布的最新数据，SEMI 将 2018 年晶圆厂投资增长

从 8 月份的预测的 14%下调至 10％，同时预计 2019 年晶圆厂设备总支出将

下降 8％，与先前预测的增长 7%的大幅逆转。SEMI 预计 2018 年下半年总

体支出下降 13%，2019 年上半年下降 16%，2019 年下半年晶圆厂设备支

出将大幅增加。 

从需求角度看，目前受到智能手机、数据中心、汽车等增速放缓以及中

美贸易摩擦导致的需求压制，半导体行业下游需求疲软，但考虑到未来 5G、

AI、IOT 等创新应用不断出现，半导体行业需求复苏只是时间问题。结合 5G 

2019 年试点，2020 年商用的建设进展以及 2019 年下半年汽车行业进入补

库存阶段，我们预计 2019H2 半导体行业下游需求有望回暖。 

从库存角度看，半导体行业库存周转天数自 2018 以来连续 3 个季度提

升，结合历史去库存时间 2-3 个季度，我们预计 2019H2 半导体行业库存将

回落到正常水平。 

从资本支出看，根据 SEMI 预计，2018 年下半年总体支出下降 13%，

2019 年上半年下降 16%，2019 年下半年晶圆厂设备支出将大幅增加。 
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综合需求、库存、资本支出等方面的考虑，我们认为全球半导体行业有

望于 2019 年 H2 开始回暖。 

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 

 

2.4、面板：大陆面板厂加大 OLED 产能建设力度 

OLED 作为公认的下一代显示技术，相比 LCD 具有众多的优势。大陆

面板企业正加大 OLED 产能的建设力度，以便赶上韩国厂商的领先地位。 

京东方于 12 月 26 日公告，将再福建福清市投资不少于 465 亿元，建设

一条月产能为 48K 的柔性 OLED 产线。这将是京东方继成都、绵阳、重庆

之后的第四条柔性 OLED 产线。待这四条产线全部量产后，京东方在柔性

OLED 领域的产能将达到 192K/月，成为仅次于三星的全球第二大柔性

OLED 面板供应商。 

维信诺于 12 月 27 日开启了合肥第 6 代柔性 OLED 产线的建设。该条

产线投资额约 440 亿元，产能为 30K/月。这也是维信诺继昆山 5.5 代线和固

安 6 代线之后的第三条产线。 

目前大陆面板企业正大力投资柔性 OLED 技术，待这些产能投产之后，

大陆有望成为全球最大的柔性 OLED 供应基地。 

建议关注标的：京东方 A、深天马 A、TCL 集团（华星光电）。 
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3、电子行业行情回顾 

3.1、板块行情 

上周（2018.12.24-2018.12.28）上证综指下跌 0.89%，沪深 300 指数

下跌 0.62%。申万电子行业指数下跌 1.65%，跑输上证综指 0.76pct，跑输

沪深 300 指数 1.03pct，整体表现在 28 个行业中涨幅排名第 16。 

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

801770.SI 通信 0.0248 -31.32%

801120.SI 食品饮料 0.0194 -21.95%

801210.SI 休闲服务 0.0136 -10.61%

801150.SI 医药生物 0.0064 -27.67%

801010.SI 农林牧渔 0.0026 -22.44%

801780.SI 银行 0.0013 -14.67%

801740.SI 国防军工 -0.0046 -31.04%

000300.SH 沪深300 -0.0062 -25.31%

801200.SI 商业贸易 -0.0064 -32.70%

801170.SI 交通运输 -0.0075 -30.17%

801880.SI 汽车 -0.0075 -34.34%

801160.SI 公用事业 -0.0077 -29.72%

000001.SH 上证综指 -0.0089 -24.59%

801130.SI 纺织服装 -0.0112 -34.33%

801730.SI 电气设备 -0.0129 -34.95%

399106.SZ 深证综指 -0.0131 -33.25%

801180.SI 房地产 -0.0137 -28.79%

801140.SI 轻工制造 -0.0144 -36.62%

801080.SI 电子 -0.0165 -42.37%

801110.SI 家用电器 -0.0170 -31.40%

801230.SI 综合 -0.0183 -39.30%

801890.SI 机械设备 -0.0209 -35.11%

801050.SI 有色金属 -0.0236 -41.04%

801750.SI 计算机 -0.0261 -24.53%

801720.SI 建筑装饰 -0.0272 -29.27%

801790.SI 非银金融 -0.0272 -25.37%

801710.SI 建筑材料 -0.0272 -30.30%

801030.SI 化工 -0.0285 -31.72%

801040.SI 钢铁 -0.0317 -29.62%

801760.SI 传媒 -0.0329 -39.58%

801020.SI 采掘 -0.0364 -32.71%  
资料来源：Wind 
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申万电子行业指数下跌 1.65%，申万半导体指数下跌 4.19%。 

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 1.11%，台湾半导体指数上涨 1.94%，费城半导

体指数上涨 8.02%。 

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 0.40%，DRAM 价格指数（DXI）

上涨 1.17%。 

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
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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； 
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