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   行业周报  

        ◆本周聚焦：5G 为手机创新增添新动力 

5G 作为新一代通信技术，在技术要求上相比前代大幅提升，手机的

设计和制造难度加大，同时也给手机创新增添了新的动力。 

在射频方面，手机射频主要分为天线、射频前端和基带三个部分，这

三个部分在 5G 时代都会出现很大的变化。 

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。 

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。 

在基带方面，由于频段和模式的大幅增加，基带架构需要重新设计。

基带芯片一方面用来合成即将发射的基带信号，另一方面对接收到的基带

信号进行解码，对信号起到调制和解调的功能，是手机实现通信至关重要

的部件。 

 行业跟踪 

半导体：科创板受理企业再增 3 家半导体企业：中微半导体、安集微

电子、华兴源创；面板：净资产为负，华映可能于五月份退市；安防：海

康威视召开 AI Cloud 生态大会，AI 开放平台逐渐落地。 

 

◆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；消费电子下游需求不及预期；5G 推进不及预期。 
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1、本周聚焦：5G 为手机创新增添新动力 

5G 作为新一代通信技术，在技术要求上相比前代大幅提升，手机的设计和

制造难度加大，同时也给手机创新增添了新的动力。 

在射频方面，手机射频主要分为天线、射频前端和基带三个部分，这三个部

分在 5G 时代都会出现很大的变化。 

图表 1：手机射频组成 

 

资料来源：IMT-2020(5G) 推进组 

 

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 要求。 

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
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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。 

在基带方面，由于频段和模式的大幅增加，基带架构需要重新设计。基带芯

片一方面用来合成即将发射的基带信号，另一方面对接收到的基带信号进行

解码，对信号起到调制和解调的功能，是手机实现通信至关重要的部件。 

5G 基带芯片需要同时兼容 2G/3G/4G 网络，所需要支持的模式和频段大幅

增加。目前 4G 手机所需要支持的模式已经达到 6 模，到 5G 时代将达到 7

模，芯片设计复杂度会大幅提升。与此同时，5G 基带芯片还需要兼容全球

不同国家、不同地区的频段，不仅包括中国使用的 3.5GHz、4.9GHz，还需

要支持美国、韩国等使用的 28GHz、39GHz 频段，频段数量大幅增加。与

此同时，在不同模式之间，频段还需要进行各种切换。 

5G 基带芯片还需要满足更高的数据吞吐量要求。5G 的增强移动宽带

（eMBB）、海量机器连接（mMTC）和高可靠低时延（URLLC）三大应用

场景都对数据传输量和传输速率有非常高的要求，传输速率需要达到

10Gbps，连接量需要达到 100 万/平方公里，时延需要小于 1 毫秒。 

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。 

除了射频，5G 还将在其他领域对手机设计和制造提出新的要求。 

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。 

在电磁屏蔽方面，由于 5G 需要增加多个新频段，还需要与 2G、3G、4G 的

频段相兼容，所以电磁方面的串扰会比较严重，可能会影响通信效果，所以

需要在电磁屏蔽方面大幅升级。电磁屏蔽器件是在电磁屏蔽材料的基础上进

行二次开发，所需的材料必须具有良好的导电性，按照材料的制备工艺划分，

电磁屏蔽材料主要包括三大类：1)金属类：直接选择金属材料，如铍铜、不

锈钢等;2)填充类：在不导电的基材中添加一定比例的导电填料从而使得材料

导电，基材可采用硅胶、塑料等材料，导电填料可以是金属片、金属粉末、

金属纤维或金属化纤维等材料;3)表面敷层和导电涂料类：对基材进行电镀，

如导电布等。而从器件的角度来看，目前广泛应用的电磁屏蔽器件主要包括

导电塑料器件、导电硅胶、金属屏蔽器件、导电布衬垫、吸波器件等。目前

屏蔽材料主要是金属类和填充类，未来将向表面敷层和导电涂料类进行升级。 

建议关注标的：信维通信、顺络电子、深南电路、东山精密、飞荣达等。  
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2、行业跟踪 

2.1、半导体：科创板受理企业再增 3 家半导体企业：中

微半导体、安集微电子、华兴源创 

截止 2019 年 3 月 29 日，科创板受理的半导体企业已达到 6 家，分别是晨

半导体、睿创微纳、和舰芯片、中微半导体、安集微电子、华兴源创。 

 

图表 2：科创板受理的 6 家半导体企业（20190329） 

公司简介 财务数据 IPO 概览 可比公司 

受理公司 主营业务 
2018 营

收（亿） 

2018 净

利润（亿） 
募资（亿） 

发行股份

占比 

市值估值

（亿） 
相对估值（倍） A 股 其他 

晶晨半导体 设计 23.69 2.71 15.14 10% 151 PE=55.7 
全志科技、北

京君正 

华为海思、MTK、

NXP 

睿创微纳 MEMS 3.84 1.25 4.5 13.48% 33-45 PE=26.7-36.0 
高德红外、大

立科技  

和舰芯片 晶圆代工 36.94 0.3 25 ≥10% 225-250 PB=5.0-5.6 \ 
台积电、格芯、中芯

国际、华虹半导体 

华兴源创 封测设备 10.05 2.43 10.09 ≥10% 101 
PE=42 

PS=10 

精测电子、长

川科技 
爱德万、泰瑞达 

中微半导体 制造设备 16.39 0.91 10 10% 100 
PE=110 

PS=6.10 
北方华创 

应用材料、拉姆研

究、东京电子 

安集微电子 材料 2.48 0.45 3.03 ≥25% 12.12 
PE=27 

PS=4.89 

上海新阳、南

大光电 

Cabot 

Microelectronics、

Versum、Entegris、

Fujimi 

资料来源：wind，上交所，光大证券研究所 

 

2.1.1、华兴源创 

主营业务：公司是国内领先的检测设备与整线检测系统解决方案提供商，主

要从事平板显示及集成电路的检测设备研发、生产和销售，公司主要产品应

用于 LCD 与 OLED 平板显示、集成电路、汽车电子等行业。 

财务数据：公司 2018 年营收 10.05 亿元，净利润 2.43 亿元 

竞争格局： 

1、平板显示检测设备：历经十余年发展，目前在相关领域解决方案上

以及产品供应上趋于成熟，从全球企业来看，主要集中于四大阵营：韩国

设备企业、日本设备企业、中国台湾设备企业、中国大陆设备企业。公司

在中国大陆的主要竞争对手为 A 股上市公司精测电子（300567.SZ）以及

台湾致茂电子、由田新技和韩国赛太克电子。 

2、集成电路测试专用设备：我国市场主要被国外企业占据，国内企业

近几年进步较大，但是与国际巨头相比，规模和市场法份额仍然偏小。在

测试机领域，主要企业包括国际企业泰瑞达（Teradyne）、爱德万测试

（ADVANTEST）、科休半导体(COHU)以及国内企业华峰测控、长川科技

等。 
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IPO 情况：本次拟公开发行股票不超过 4,010 万股，不低于发行后总股本

的 10%。本次发行全部为新股发行，原股东不公开发售股份。公司与主承

销商可采用超额配售选择权，超额配售选择权不得超过 A 股发行规模的

15%。拟募资 10.09 亿元。 

图表 3：募集资金投资项目（万元） 

序号 募集资金投资项目 拟使用募集资金金额 

1 平板显示生产基地建设项目 39,858.91 

2 半导体事业部建设项目 26,032.79 

3 补充流动资金 35,000.00 

合计 100,891.70 

资料来源：上交所 

2.1.2、中微半导体 

主营业务：中微公司聚焦用于集成电路、LED 芯片等微观器件领域的等离子

体刻蚀设备、深硅刻蚀设备和 MOCVD 设备等关键设备的研发、生产和销售。 

财务数据：公司 2018 年营收 16.39 亿元，净利润 0.91 亿元 

技术水平： 

1、刻蚀设备技术 

在逻辑集成电路制造环节，公司开发的高端刻蚀设备已运用在国际知名客户

最先进的生产线上并用于 7 纳米器件中若干关键步骤的加工；同时，公司根

据先进集成电路厂商的需求开发 5 纳米及更先进的刻蚀设备和工艺。在 3D 

NAND 芯片制造环节，公司的电容性等离子体刻蚀设备技术可应用于 64 层

的量产，同时公司根据存储器厂商的需求正在开发 96 层及更先进的刻蚀设

备和工艺。公司的刻蚀设备技术处于世界先进水平，符合产业发展趋势。 

2、MOCVD 设备技术 

公司的 MOCVD 设备 Prismo D-Blue、Prismo A7 能分别实现单腔 14 片 4

英寸和单腔 34 片 4 英寸外延片加工能力。公司的 Prismo A7 设备技术实力

突出，已在全球氮化镓基 LED MOCVD 市场中占据主导地位。公司和诸多

一流的 LED 外延片厂商公司紧密合作，实现了产业深度融合。同时，公司

正在开发更大尺寸 MOCVD 设备，将有助于产业的进一步发展。制造红黄光

LED、紫外光 LED、功率器件等都需要 MOCVD 设备，这些设备还有待进一

步开发。Mini LED 和 Micro LED 可能带来的显示器件革命孕育着更大的市

场机会。公司正在研发 MOCVD 设备也覆盖了紫外光 LED、Mini LED 市场，

与产业发展进一步融合。 

 

竞争格局： 

1、刻蚀设备行业 

全球刻蚀设备市场呈现垄断格局，泛林半导体、东京电子、应用材料占据主

要市场份额。公司在国内刻蚀设备市场中有突出市场竞争力，近期两家国内

知名存储芯片制造企业采购的刻蚀设备台数占比已超过 15%。公司自主研发

的刻蚀设备正逐步打破国际领先企业在国内市场的垄断，已被海内外主流集

成电路厂商接受。 
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2、MOCVD 设备 

2017 年以前 MOCVD 设备主要由维易科和爱思强两家国际厂商垄断。2017

年以来公司的 MOCVD 设备逐步打破上述企业的垄断。根据 IHS Markit 的统

计，2018 年公司在全球氮化镓基 LED MOCVD 设备市场占据主导地位。公

司自主研发的 MOCVD 设备已被三安光电、华灿光电、乾照光电等多家一流

LED 制造厂商大批量采购。 

IPO 情况：公司拟公开发行 5349 万股，占发行后总股本比例为 10%，募集

资金 10 亿元。 

图表 4：募集资金投资项目（万元） 

序号 募集资金运用方向 总投资额 拟投入募集资金 

1  高端半导体设备扩产升级项目 40,058.96  40,000.00  

2  技术研发中心建设升级项目 40,097.22  40,000.00  

3  补充流动资金 20,000.00  20,000.00  

合计 100,156.18 100,000.00  

资料来源：上交所 

 

2.1.3、安集微电子 

主营业务：公司主营业务为关键半导体材料的研发和产业化，目前产品包括

不同系列的化学机械抛光液和光刻胶去除剂，主要应用于集成电路制造和先

进封装领域。 

财务数据：公司 2018 年营收 2.48 亿元，净利润 0.45 亿元 

技术水平：公司成功打破了国外厂商对集成电路领域化学机械抛光液的垄断，

实现了进口替代，使中国在该领域拥有了自主供应能力。公司化学机械抛光

液已在 130-28nm 技术节点实现规模化销售，主要应用于国内 8 英寸和 12

英寸主流晶圆产线；14nm 技术节点产品已进入客户认证阶段，10-7nm 技术

节点产品正在研发中。 

竞争格局：长期以来，全球化学机械抛光液市场主要被美国和日本企业所垄

断，包括美国的 Cabot Microelectronics、Versum 和日本的 Fujimi 等。其中，

Cabot Microelectronics 全球抛光液市场占有率最高，但是已经从 2000 年约

80%下降至 2017 年约 35%，表明未来全球抛光液市场朝向多元化发展，地

区本土化自给率提升。公司成功打破了国外厂商的垄断，实现了进口替代，

使中国在该领域拥有了自主供应能力。公司已完成铜及铜阻挡层等不同系列

化学机械抛光液产品的研发及产业化，并且拥有完全自主知识产权，部分产

品技术水平处于国际先进地位。国内高端光刻胶去除剂主要依赖进口。除美

国的 Versum、Entegris 外，光刻胶去除剂细分行业内主要企业还包括上海

新阳。 

IPO 情况：公司拟公开发行不低于 1328 万股，占发行后总股本比例不低于

25%。公司和主承销商可以在发行方案中采用超额配售选择权。募集资金不

低于 3.031 亿元。 
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图表 5：募集资金投资项目（万元） 

序号 项目名称 预计投资总额 拟投入募集资金金额 

1  安集微电子科技（上海）股份有限公

司 CMP 抛光液生产线扩建项目 

12,000.00  12,000.00  

2  安集集成电路材料基地项目 10,500.00  9,410.00  

3  安集微电子集成电路材料研发中心建

设项目 

6,900.00  6,900.00  

4  安集微电子科技（上海）股份有限公

司信息系统升级项目 

2,000.00  2,000.00  

5  其他与主营业务相关的营运资金 — — 

合计 — —  

资料来源：上交所 

 

2.1.4、值得重点关注的未上市半导体企业 

我们从独角兽名单、正在接受上市辅导的公司名单以及产业内地位较高

的公司中筛选出了值得关注的半导体公司，其中半导体设计公司最多，有 32

家；制造公司有 4 家，封测公司有 2 家，设备公司有 7 家，材料公司有 3 家，

以及 IDM 厂商有 3 家。 

图表 6：值得重点关注的未上市半导体企业 

细分领域 企业 

IC 设计 

安陆信息、澜起科技、集创北方、晶晨半导体、晶丰明源、聚辰半导体、

乐鑫信息、苏州国芯、无锡新洁能；天津飞腾、嘉楠耕智；华大九天、

紫光展锐、北京智芯微、格科微、嘉兴斯达、上海芯原、中科汉天下、

思瑞浦、唯捷创芯、卓胜微；盛科网络、翱捷科技、联芸科技、华澜微、

医芯科技、地平线、寒武纪、慧智微、灵动微、上海矽睿、苏州敏芯 

IC 制造 华润微电子、和舰科技、上海积塔、重庆万国 

IC 封测 气派科技、沛顿科技 

IC 设备 
中微半导体、华峰测控、上海微电子、沈阳拓荆、华兴源创、屹唐科技、

睿励科学仪器 

IC 材料 安集微电子、新晟半导体、上海新傲科技 

IDM 长江存储、苏州能讯、睿创微纳 

资料来源：赛迪智库，光大证券研究所 

 

投资建议 

重点关注有望登陆科创板的电子企业，比如中微半导体、沈阳拓荆、上

海微电子、澜起科技、华润微电子、安集微电子、无锡新洁能、嘉兴斯达、

新晟半导体、思瑞浦、睿励科学仪器、屹唐半导体等。看好科创板对科技股

的主题催化，建议半导体标的：北方华创、兆易创新、汇顶科技、圣邦股份、

韦尔股份、全志科技、闻泰科技、北京君正等。 

 

2.2、面板：净资产为负，华映可能于五月份退市 

由于出现巨额亏损，台湾地区面板厂华映可能在五月份退市。 

目前华映对大陆子公司华映科技已丧失控制，计提损失新台币 72.59 亿

元。此外，针对公司的不动产、厂房及机器设备、无形资产及预付设备款计
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提减损损失共计新台币 11.75 亿元。华映于 3 月 11 日向桃园市政府劳动局

提出大量解僱劳工计划书，预估影响生产线员工及幕僚员工人数约 2,500人，

预提资遣费共计新台币 13 亿元。另外，依据 IAS37 规定进行或有损失提列，

针对所签定之合约或书面文件具有不可取消或具赔偿之义务者，认列或有损

失准备（单季）共计新台币 1.43 亿元。 

由于计提上述投资损失、资产减损、资遣费、以及或有损失及负债，华

映 2018 年第四季税后净亏损新台币 177.26 亿元。2018 年全年营收约新台

币 240.2 亿元，税后净亏损新台币 252.83 亿。截至 2018 年底归属于本公司

权益为-45.62 亿元。 

建议关注标的：京东方 A、TCL 集团（华星光电）、深天马 A 等。  

 

2.3、安防：海康威视召开 AI Cloud 生态大会，AI 开放

平台逐渐落地 

3 约 29 日，海康威视智涌钱塘·2019 AI Cloud 生态大会正式召开。海

康威视总裁胡扬忠提出了未来智能物联网时代的五大特点： 

一、泛在智能将是智能化时代的核心特征。过去，人们用 X＋AI 来形容

智能；未来，AI 将无处不在。 

二、泛在智能主要有两大特征：智能物联和物信融合。 智能物联是拥有

智能的物体互联成网，它们将成为智能化时代的基础设施；物信融合，是智

能化时代的数据经络，物信融合是需求、是趋势、是必然。 

三、智能应用将是智能化时代的发展引擎。过去，应用出数据；未来，

数据出应用。应用可以分为三类：1、单场景应用：感所无感；2、时空域应

用：知所未知；3、宏观综合应用：察所未察。 

四、数据保护会成为智能化时代的护航之舰。过去，物联数据价值密度

低；未来，物信融合数据价值密度高。 

五、开放融合是智能化时代的新型业态。过去，开放是合作的游戏规则；

未来，开放是共赢的生存之道。 

海康威视在 2018 年的智涌钱塘 AI Cloud 生态大会上提出了 AI 开放平

台的概念，今年则看到了更多落地的案例，以及在各领域应用的快速扩大。

我们认为海康威视正利用自己的优势，围绕 AI 物联网打造自己的生态，未

来发展前景十分广阔。 

建议关注标的：海康威视、大华股份等。 
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3、电子行业行情回顾 

3.1、板块行情 

上周（2019.3.25-2019.3.29）上证综指上涨-0.45%，沪深 300 指数上

涨 1.01%。申万电子行业指数上涨-1.42%，跑赢上证综指-0.99pct，跑赢沪

深 300 指数-2.43pct，整体表现在 28 个行业中涨幅排名第 18。 

图表 7：上周各行业表现 

 
资料来源：Wind 
 

 
 

代码 申万行业分类 上周涨跌幅 年初至今涨跌幅

801120.SI 食品饮料 6.33% 43.58%

801210.SI 休闲服务 2.71% 23.43%

801010.SI 农林牧渔 2.51% 48.42%

801140.SI 轻工制造 1.83% 32.88%

801740.SI 国防军工 1.65% 38.11%

801110.SI 家用电器 1.08% 34.41%

000300.SH 沪深300 1.01% 28.62%

801790.SI 非银金融 0.94% 42.66%

801150.SI 医药生物 0.70% 31.47%

801780.SI 银行 0.37% 16.85%

801030.SI 化工 0.10% 29.81%

801180.SI 房地产 0.09% 32.12%

801170.SI 交通运输 -0.08% 25.47%

801130.SI 纺织服装 -0.26% 25.67%

399106.SZ 深证综指 -0.34% 33.70%

000001.SH 上证综指 -0.43% 23.93%

801710.SI 建筑材料 -0.62% 34.39%

801750.SI 计算机 -0.98% 48.46%

801200.SI 商业贸易 -1.08% 27.67%

801890.SI 机械设备 -1.37% 31.32%

801080.SI 电子 -1.42% 41.06%

801770.SI 通信 -1.58% 33.26%

801730.SI 电气设备 -1.73% 31.21%

801020.SI 采掘 -1.88% 21.72%

801720.SI 建筑装饰 -2.50% 18.28%

801880.SI 汽车 -2.76% 19.55%

801160.SI 公用事业 -3.07% 17.80%

801040.SI 钢铁 -3.10% 20.96%

801050.SI 有色金属 -3.39% 23.81%

801760.SI 传媒 -5.65% 28.00%

801230.SI 综合 -5.66% 34.14%
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申万电子行业指数上涨-1.42%，申万半导体指数上涨-0.52%。 

图表 8：申万电子行业指数  图表 9：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-0.39%，台湾半导体指数上涨-0.96%，费城半导

体指数上涨-0.35%。 

图表 10：台湾电子行业指数  图表 11：台湾半导体行业指数 

 

 

 

资料来源：Wind  资料来源：Wind 

图表 12：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）

上涨 0.74%。 

图表 13：全球面板市场信心指数  图表 14：DRAM 价格指数 

 

 

 
资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

3.2、个股行情 

图表 15：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；

消费电子下游需求不及预期；5G 推进不及预期。 

 

0
500

1000
1500
2000
2500
3000
3500
4000
4500
5000

2
0

1
8

-0
4
-2

4

2
0

1
8

-0
5
-2

4

2
0

1
8

-0
6
-2

4

2
0

1
8

-0
7
-2

4

2
0

1
8

-0
8
-2

4

2
0

1
8

-0
9
-2

4

2
0

1
8

-1
0
-2

4

2
0

1
8

-1
1
-2

4

2
0

1
8

-1
2
-2

4

2
0

1
9

-0
1
-2

4

2
0

1
9

-0
2
-2

4

2
0

1
9

-0
3
-2

4

全球面板市场信心指数（MCI） 

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

2
0

1
8

-0
4
-2

4

2
0

1
8

-0
5
-2

4

2
0

1
8

-0
6
-2

4

2
0

1
8

-0
7
-2

4

2
0

1
8

-0
8
-2

4

2
0

1
8

-0
9
-2

4

2
0

1
8

-1
0
-2

4

2
0

1
8

-1
1
-2

4

2
0

1
8

-1
2
-2

4

2
0

1
9

-0
1
-2

4

2
0

1
9

-0
2
-2

4

2
0

1
9

-0
3
-2

4

内存价格指数（DXI） 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

宇
顺
电
子 

天
津
磁
卡 

飞
乐
音
响 

华
金
资
本 

东
软
载
波 

勤
上
光
电 

雪
莱
特 

雷
曼
股
份 

康
得
新 

麦
达
数
字 

士
兰
微 

沪
电
股
份 

丹
邦
科
技 

天
津
普
林 

同
方
国
芯 

共
达
电
声 

顺
络
电
子 

苏
大
维
格 

仪
电
电
子 

金
运
激
光 



2019-03-31 电子行业 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -13- 证券研究报告 

 

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，
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