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 上周行情回顾。上周，费城半导体指数下跌 0.69%，台湾电子指数下跌 0.95%，申万电子指

数下跌 5.47%，在所有申万行业中，申万电子指数涨跌幅排名第 8。从细分板块来看，上周

申万电子各主题板块全部下跌。上周电子板块中，204 家公司上涨，25 家公司下跌。其中涨

幅比较大的公司有博通集成（+45.49%）、海航科技（+15.78%）、科力远（+13.29%）、

领益智造（+10.10%）、好利来（+10.06%）。 

 上周行业观点。日前，英特尔、SK 海力士相继发布了 2019 年一季度财报，该季度英特尔实

现净利润 40 亿美元，同比下滑 11%；SK 海力士实现净利润 1.1 兆韩元（约 9.5 亿美元），

环比下滑 68%，同比下滑 65%。下滑的原因一是全球智能手机、PC、数据中心需求趋缓；

二是 2018 年以来 NAND Flash 供应幅度大幅增加，由此导致了 NAND Flash 价格持续下滑。

在此背景下，各厂家采取不同对策以减小损失。英特尔 CEO 表示，公司正致力在 NAND Flash

业务上创造更多的回报，其 96 层 3D NAND 将为英特尔创造更好的利润。SK 海力士将增加

72 层 3D NAND 的生产比例，并宣布减产。我们建议从两个角度对电子行业进行布局。一是，

关注下游产业需求量大、成长性较好的细分板块，不断增长的需求将成为推进产业发展的稳

定动力，例如光学元件板块。二是，关注国家重点扶持的细分板块，如半导体。 

 重点推荐公司。捷捷微电：捷捷微电为中国知名的半导体分立器件厂商，产品涵盖晶闸管、

防护器件、二极管、MOSFET、碳化硅等多个系列，可广泛应用于家电、照明、安防、通讯、

汽车等众多领域。公司目前已经量产的生产线有三条四寸线及尚未达产的半导体防护器件生

产线。分立器件可应用于消费电子、工业控制、汽车电子等领域。从应用分布来看，全球的

分立器件主要应用于汽车电子（40%）、工业控制（27%），我国的分立器件主要应用于网

络通讯（23%）、计算机和外设（21%）。从细分行业增速来看，汽车领域增长最快，工业

控制领域次之。作为制造业和汽车业的大国，我国的分立器件市场有很大的成长空间。此外，

由于英飞凌以及意法半导体等厂商尚未对市场垄断，国产功率半导体产品也拥有一定的成长

机会。得益于较高的产品定价及成本控制能力，公司产品毛利率及净资产收益率均居于前茅。

为满足不断增长的下游客户需求并推出新产品，公司积极募资建设新生产线。随着公司新产

线的投产以及 MOSFET 和 IGBT 产品的面市，公司的市场竞争力将进一步增强。 
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 风险因素：宏观经济增长不及预期；技术创新，新产品替代现有产品。 
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上周行情回顾 

电子行业涨跌幅基本情况 

上周，申万电子指数下跌 5.47%，高于沪深 300 指数 0.15 个百分点，费城半导体指数下跌 0.69%，低于纳斯达克指数 2.54

个百分点，台湾电子指数下跌 0.95%，高于台湾资讯科技指数 0.29 个百分点。 

图 1：上周全球主要电子指数涨跌幅 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心 

上周，申万电子指数下跌 5.47%，在申万 28 个行业中排名第 8。 

图 2：上周全球主要电子指数涨跌幅 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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分主题板块涨跌幅 

分板块来看，上周申万电子各主题板块全部下跌。其中，半导体材料板块下跌了 2.18%，电子零部件制造板块下跌了 3.87%，

LED 板块下跌了 4.26%，集成电路板块下跌了 4.47%，印制电路板板块下跌了 4.54%，显示器件板块下跌了 5.94%，电子系

统组装板块下跌了 6.28%，被动元件板块下跌了 6.32%，分立器件板块下跌了 6.51%，其他电子板块下跌了 6.74%，光学元

件板块下跌了 11.24%。  

图 3：分主题板块涨跌幅情况 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心 

上周涨跌幅排行榜情况 

上周电子板块有 204 家公司上涨，25 家公司下跌。其中涨幅前五名的公司分别是博通集成（+45.49%）、海航科技（+15.78%）、

科力远（+13.29%）、领益智造（+10.10%）、好利来（+10.06%），跌幅前五名的公司分别是*ST 瑞德（-24.85%）、星星科技

（-17.30%）、*ST 盈方（-17.19%）、欧菲光（-16.47%）、维科技术（-16.35%）。 
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图 4：上周涨幅前五名公司 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 图 5：上周涨幅后五名公司 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

本周行业观点及重点推荐公司 

行业观点 

1、日前，英特尔、SK 海力士相继发布了 2019 年一季度财报，该季度英特尔实现净利润 40 亿美元，同比下滑 11%；SK 海

力士实现净利润 1.1 兆韩元（约 9.5 亿美元），环比下滑 68%，同比下滑 65%。下滑的原因一是全球智能手机、PC、数据中

心需求趋缓；二是 2018 年以来 NAND Flash 供应幅度大幅增加，由此导致了 NAND Flash 价格持续下滑。 

在此背景下，各厂家采取不同对策以减小损失。英特尔 CEO 表示，公司正致力在 NAND Flash 业务上创造更多的回报，其

96 层 3D NAND 将为英特尔创造更好的利润。SK 海力士将增加 72 层 3D NAND 的生产比例，并宣布减产。 

2、我们建议从两个角度对电子行业进行布局。一是，关注下游产业需求量大、成长性较好的细分板块，不断增长的需求将成

为推进产业发展的稳定动力，例如光学元件、显示器件板块，具有较高的成长空间。二是，关注国家重点扶持的细分板块，

例如半导体。 
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重点推荐 

捷捷微电 

捷捷微电为中国知名的半导体分立器件厂商，产品涵盖晶闸管、防护器件、二极管、MOSFET、碳化硅等多个系列，可广泛

应用于家电、照明、安防、通讯、汽车等众多领域。公司目前已经量产的生产线有 1999 年建设的三英寸生产线、2008 年建

设的四英寸生产线、2013 年建设的二极体生产线和尚未达产的半导体防护器件生产线。 

分立器件可应用于消费电子、工业控制、汽车电子等领域。从应用分布来看，全球的分立器件主要应用于汽车电子（40%）、

工业控制（27%），我国的分立器件主要应用于网络通讯（23%）、计算机和外设（21%）。从细分行业增速来看，汽车领域增

长最快，工业控制领域次之。作为制造业和汽车业的大国，我国的分立器件市场有很大的成长空间。此外，由于英飞凌以及

意法半导体等厂商尚未对市场垄断，国产功率半导体产品也拥有一定的成长机会。 

目前，公司主要与扬杰科技、士兰微、华微电子等上市公司直接竞争，但由于功率器件的应用范围大、产品系列多，各家公

司的产品交叉并不多。得益于较高的产品定价及成本控制能力，公司产品毛利率及净资产收益率均居于前茅。为满足不断增

长的下游客户需求并推出新产品，公司积极募资建设新生产线。随着公司新产线的投产以及 MOSFET 和 IGBT 产品的面市，

公司的市场竞争力将进一步增强。 

全志科技 

全志科技是 A 股唯一一家拥有独立自主 IP 核的芯片设计公司，从事系统级大规模数模混合 SOC 及智能电源管理芯片设计，

其产品主要为智能终端应用处理器和智能电源管理芯片。全志科技在高清视频解码、高集成度、低功耗等方面的技术均达到

世界领先水平。 

全志科技为国内 OTT 盒子芯片的主流供应商，2016 年其产品 H3、H8 均位列国产芯片 TOP10 之中。《2016 年大屏生态运营

大数据蓝皮书》显示，到 2020 年，OTT 终端保有量将突破 4 亿台，超过七成的中国家庭将使用 OTT 端观看节目。作为 OTT

盒子芯片行业内的领先企业，全志科技 OTT 盒子芯片未来有望保持平稳的增长。 

近年来，全志科技在车联网及智能硬件领域积极布局。在车联网方面，作为行业内领先的智能管理芯片厂商，公司已经量产

多款芯片用于行车记录仪、智能后视镜、智能中控等市场，客户包括凌度等国内外优质企业。此外，公司还通过与保千里合

作进入主动安全市场，通过收购东芯通信获得 LTE 通信技术和通信人才。在智能硬件方面，公司与科大讯飞、京东等企业建

立了良好的合作关系，应用公司芯片的京东 DingDong 受到广泛好评。随着车联网及智能硬件市场的快速发展，公司未来有

很大的成长空间。 
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紫光国芯 

紫光国芯为 IC 设计企业，主要产品包括智能芯片产品、特种集成电路产品和存储芯片产品。其智能芯片产品主要由子公司北

京同方微电子有限公司承担；特种集成电路产品主要由深圳市国微电子有限公司承担；存储芯片产品主要由西安紫光国芯半

导体有限公司承担。在智能芯片业务方面，2017 年上半年，公司智能卡芯片业务恢复增长，同比增长 35.77%；在存储芯片

业务方面，公司的 DRAM 存储器芯片已形成了较完整的系列，产品接口覆盖 SDR、DDR、DDR2 和 DDR3 DRAM，并开发

相关的模组产品，此外公司开发完成的 NAND Flash 新产品也已开始了市场推广。公司新开发的 DDR4 等产品正在验证优化

中，2018 年将逐步推向市场。随着国家集成电路产业政策的系统实施，以及行业景气周期的持续和带动，公司 DRAM 存储器

芯片和内存模组系列产品在服务器、个人计算机及消费类领域的应用将继续快速增长。 

京东方 A 

京东方成立于 1993 年，经过多年的布局和发展，京东方已经形成了显示器件、智慧系统和健康服务三大事业群。显示器件为

公司最主要的业务，在该领域公司具有极强的竞争能力。2017 年京东方笔记本电脑、智能手机、平板电脑液晶显示屏的市占

率位居全球第一，电视、显示器液晶显示屏市占率位居全球第二。目前来看，智能手机、平板电脑、笔记本电脑都已经进入

了成熟期，未来对 LCD 需求增速较快的是电视。京东方共计拥有九条 TFT-LCD 生产线，其中五条为高世代线，生产效率高，

且顺应了液晶显示屏大尺寸发展的趋势。 

京东方在 AMOLED 领域的布局较早，2011 年就成立了 AMOLED 技术实验室，现已拥有三条柔性 AMOLED 产线，其中成都

产线已于去年 10 月投产。目前，OLED 产业还处于发展的早期阶段，有很多可以突破的方向。京东方柔性 OLED 与三星的

OLED 在应用终端产品上给客户体验差距已经非常小了。在 OLED 领域，京东方完全可以实现反超。未来，随着技术进一步

成熟，AMOLED 智能手机和 OLED 电视的渗透率将不断提升，京东方有望在该领域成为龙头企业。 

在智慧系统事业群，15、16、17 三年，公司先后通过自主研发及并购完成了智能制造、智慧零售及智慧车联业务领域的布局。

在健康服务事业群，公司已经形成了以数字医院为线下载体，以移动健康设备为端口，可以为客户提供优质的健康医疗服务

的移动健康管理平台和生态系统。随着智能制造、车联网、健康服务等产业的快速发展，智慧系统及健康服务事业群可以为

公司提供较好的盈利来源。 
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行业及公司动态 

行业动态 

 据路透社援引英国每日电讯报（Telegraph）报道，英国已经允许中国华为有限公司向该国提供下一代移动网络即 5G 网

络建设。（大半导体产业网） 

 三星电子宣布将在 2030 年前投资 133 万亿韩元（约合 1158 亿美元）用于逻辑芯片业务，以加强其在 System LSI 和晶

圆代工业务方面的竞争力。（中国闪存市场） 

 SK 海力士公布 2019 年第一季度财务业绩数据显示，该季度营收为 6.77 兆韩元（约 58.6 亿美元），环比下滑 32%，同

比下滑 22%；营业利润为 1.37 兆韩元（约 11.8 亿美元），环比下滑 69%，同比下滑 69%；净利润 1.1 兆韩元（约 9.5

亿美元），环比下滑 68%，同比下滑 65%，营业利润率为 20%，净利润率为 16%。（中国闪存市场） 

 日前，英特尔发布了 2019 年首季财报，该季度净利润 40 亿美元，同比下滑 11%。在本周盈利电话会议上，英特尔 CFO 

George Davis 也表示：由于持续下滑的 NAND Flash 跌价压力，抵消了数据中心和客户端 NAND Flash Bit 的增长，我们

的存储业务下降了 12%。（中国闪存市场） 

公司公告 

【木林森】4 月 24 日，公司第三届董事会第三十三次会议以 9 票赞成，0 票反对，0 票弃权审议并通过了《关于全资控制子

公司设立孙公司的议案》，根据公司经营发展需要，同意全资控制子公司中山市木林森照明科技有限公司以自有资金 10,000

万元人民币投资设立全资控制孙公司。 

【杉杉股份】基于国家新能源汽车产业的快速发展，公司控股子公司杉杉能源目前的高镍产品（80Ni 及以上）产能规模和未

来几年的发展趋势，公司董事会同意杉杉能源在长沙高新技术产业开发区投资建设锂离子电池高镍正极材料项目，设计综合

产能 28,800 吨/年，固定资产投资金额约 15.8 亿元人民币，以进一步扩大杉杉能源高镍/NCA 等高端动力产品生产规模，增

强杉杉能源在产业链上的核心竞争力。 

【瀛通通讯】为充分把握声学产品升级所带来的广阔的市场空间，降低生产成本，贴近重要客户、快速反应，以提高市场竞

争力，公司全资子公司浦北瀛通智能电子有限公司拟在广西省浦北县投资建设“瀛通智能电子生产项目”（以下简称“项目”

或“本项目”），项目总投资额为人民币 2.2 亿元。 
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风险因素 

宏观经济风险：当前，全球经济呈下滑趋势，国内经济增速较前几年相比放缓。若宏观经济形势变动较大，则行业整体表现

不可预期。 

技术创新风险：随着技术的创新，出现低成本、高性能的新产品，新产品替代现有产品。 
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研究团队简介 

边铁城，工商管理硕士，曾从事软件开发、PC 产品管理等工作，IT 从业经验八年。2007 年加入信达证券，从事计算机、电子元器件行业研究。 

蔡靖，北京大学工商管理硕士，曾经从事手机研发，实验室管理等工作，IT 从业经验八年。2015 年加入信达证券，从事计算机行业研究。 

袁海宇，北京大学物理学学士、凝聚态物理专业硕士，2016 年加入信达证券，从事计算机行业研究。 

王佐玉，北京外国语大学金融硕士。2017 年加入信达证券，从事电子行业研究。 
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分析师声明 
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所有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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