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[Table_
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  重点公司基本状况 

简称 
股价 

(元) 

EPS PE 
PEG 评级 

2016 2017 2018E 2019E 2016 2017 2018E 2019E 

视源股份 69.2 2.04

4 

1.70 1.53 2.08 52 56 38 28 0.77 买入 

韦尔股份 41.4

662 

0.38 0.30 0.81 1.10  138 51 37 1.06 未评级 

海康威视 34.6

9 

0.79 1.01 1.23 1.49 41 32 27 22 0.97 买入 

联合光电 25.5 1.17 0.96 - 

 

0.78 - 86 42 32  未评级 

兆易创新 92.2 1.76 1.96 1.69 2.12 100 83 54 43 1.65 未评级 

备注：未评级公司取 wind 一致预期 

 
  
[Tab
e_Summary] 投资要点 

 事件：工信部发布了《超高清视频产业发展行动计划（2019-2022 年）》，

指出 2020 年国内 4K 产业生态体系基本完善，8K 关键技术产品研发和产

业化取得突破，而 2022 年 4K 电视终端全面普及，8K 电视占比要达到 5%。 

 对此我们点评如下。 

 超高清目标规划已久，为何说这次政策开启元年？ 

1、 回顾历史，“政策+龙头企业+三网融合技术”使得视频从标清走向高清。

回顾历史，我国高清视频产业从 1992 年发展以来先后经历了标清和高

清视频两个阶段，期间 2006-2009 年高清标准、高清频道、财政补贴

等政策给了三星、索尼、TCL 等彩电商带来引导掀起了第二次彩电革

命，且互联网+电信网+广电网的三网融合的宽带革命使得高质量的视

频语音等多媒 体服务为高清视频打开市场。  

2、 超高清受制生态配套的欠成熟，此次政策直击产业阻碍痛点。2013 年

是一个 4K 超高清电视元年，当年 5 月中国电子商会等联合制定《4K

超高清电视选购标准》，各大外资、国产品牌以及类似乐视互联网厂商

纷纷推广超高清视频，但是由于核心元器件自给率低、网络承载力有

限、标准规范尚未完善、产业联动的缺失以及超高清内容匮乏使得超

高清并未真正推广，而此次《超高清视频产业发展行动计划》重点强

调生态体系建设的完善，且在内容、网络、终端中首次强调终端侧的

视频核心芯片、新型显示器件、存储系统等重要性，这是产业化的前

提和核心。 

3、 2019 年 5G 商用元年将会带来技术协同。以超高清电视为例，未来电

视将会向“8K+5G”方向发展，我们认为从网络端和内容端，5G 技术

将打破制约超高清推广的最后一环，5G 的高速低延时将会给内容端带

来更多的场景应用和商业服务模式，超高清也将成为未来物联网重要

交互的粘性流量窗口。 

 超高清视频怎么开展，哪些企业会先后受益？ 

1、 根据《行动计划》，政府将设立产业投资基金等方式，撬动各方资源投

入，如支持行业协会联合彩电企业开展彩电“汰旧换优”工作，若根

据 2022 年 4K 电视终端全面普及，8K 电视占比要达到 5%，而当下根
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据奥威云网显示存量市场 4K超高清电视机约 1.1亿台，占比不足 20%，

且老款 4K 电视机需要输入接口配置难以满足 60 帧 4K 信号的输入要

求，我们预测 4k 电视的存量替换以及 8K 电视的增量空间至少万亿规

模。  

2、 我们重点沿着“终端---网络---内容”的传输路径推荐。尤其是上层核

心器件层的需求推动和国产替代将确定性和率先爆发，重点关注国内

芯片产业在影像传感器芯片龙头韦尔股份，存储芯片国内布局 DRAM

的兆易创新，编解码芯片华为海思、富瀚微，光学镜头模组欧菲科技、

安防高清镜头商联合光电等核心元器件以及智能电视板卡代工厂视源

股份。 同时内容端我们认为安防领域叠加 5G 和 AI 技术将是最先实现

超高清领域，重点关注海康威视。另外 VR 侧以及医疗侧的潜在市场也

值得重视。 

 风险提示：政策支持不及预期；产业链协同发展不及预期 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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