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贸易摩擦反复，IC 税收优惠政策延续 

电子行业 

投资要点： 

 一周行情表现 

本周，上证综指下跌4.52%，创业板指下跌5.54%，电子（申万）指数下跌

4.34%。本周涨幅前五的股票是大港股份、康强电子、宇顺电子、晓程科技

以及北方华创；跌幅靠前的是恒久科技、奥瑞德、欧菲科技、激智科技以

及德豪润达。目前，电子板块TTM市盈率（整体法，剔除负值）处于27.70

倍，相对于全部A股（非金融）的溢价比为1.42。 

 行业重要动态 

1） 2024 年中国 5G 用户数将突破 10 亿； 

2） 中国面板厂引领全球 Q1 出货。 

 公司重要公告 

扬杰科技、超华科技发布董事、高管减持预披露公告； 

精研科技、超华科技发布股东减持比例达1%公告； 

捷捷微电发布限售股解禁公告； 

欧菲光发布出售控股子公司部分股权公告 

睿能科技发布签署股权转让意向书公告； 

 周策略建议 

本周，电子（申万）指数下跌4.34%，其中半导体板块跌幅最小，下跌2.89%，

电子设备与制造跌幅最大，下跌5.31%。我们认为主要受中美贸易摩擦反复

影响，本周美国正式对中国价值2000亿美元商品征收25%关税。 

本周在国常会决定延续集成电路设计和软件企业所得税优惠政策，吸引国

内外投资更多参与和促进信息产业发展。会议决定，在已对集成电路生产

企业或项目按规定的不同条件分别实行企业所得税“两免三减半”或“五免五

减半”的基础上，对集成电路设计和软件企业继续实施2011年《国务院关于

印发进一步鼓励软件产业和集成电路产业发展若干政策的通知》中明确的

所得税“两免三减半”优惠政策。我们认为集成电路产业投资规模大，回报周

期长，可持续的优惠政策有利于行业可持续发展；同时在贸易摩擦反复的

背景下，加大集成电路产业扶持力度，实现IC产业自主可控也迫在眉睫。

建议关注国内半导体各领域领军企业，封测领域长电科技（600584.SH），

存储领域兆易创新（603986.SH），CIS芯片领域韦尔股份（603501.SH），

打印机芯片领域纳思达（002180.SZ）。 

 风险提示 

电子产品渗透率不及预期； 

电子产品价格跌幅较大； 

市场系统性风险。 
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1 本周走势回顾 

本周，上证综指下跌 4.52%，创业板指下跌 5.54%，电子（申万）指数下跌 4.34%。

子板块中半导体下跌 2.89%，电子元器件下跌 4.48%，光学光电子下跌 3.03%，电

子设备与制造下跌 5.31%。 

图表 1：本周电子板块走势（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

对比申万其他 27 个子行业涨跌情况，本周电子行业位列第 17，处于中游。 

图表 2：电子行业对比其他行业涨跌情况（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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本周涨幅前五的股票是大港股份、康强电子、宇顺电子、晓程科技以及北方华创；

跌幅靠前的是恒久科技、奥瑞德、欧菲科技、激智科技以及德豪润达。 

图表 3：本周电子板块涨跌幅前五名 

股票代码 股票名称 涨跌幅（%） 股票代码 股票名称 涨跌幅（%） 

大港股份 37.23 大港股份 002808.SZ 恒久科技 (28.09) 

康强电子 24.43 康强电子 600666.SH 奥瑞德 (22.49) 

宇顺电子 15.22 宇顺电子 002456.SZ 欧菲科技 (19.06) 

晓程科技 14.88 晓程科技 300566.SZ 激智科技 (18.99) 

北方华创 13.92 北方华创 002005.SZ 德豪润达 (16.74) 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

估值方面，截止到 2019 年 5 月 10 日，电子板块 TTM 市盈率（整体法，剔除负

值）为 27.70 倍，相对于全部 A 股（非金融）的溢价比为 1.42。 

图表 4：近三年内板块 TTM 估值对比 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

2 行业重要动态 

2.1 2024 年中国 5G 用户数将突破 10 亿 

近日，第一届中国国际智能终端产业发展大会于宜宾国际会展中心启幕。中国联

通网络技术研究院人工智能总监廖军表示，“2024年，中国 5G用户将突破 10亿户。”

预测到 2025 年，中国 5G 用户渗透率将达到 90%以上。据预测，在 2020-2025 年

间，全球用于 5G 的投资将达到 3.5 万亿美元，其中中国将达到 1 万亿美元，占比约

30%。而随着 5G 的基础设施不断成熟，当 5G 与云计算、大数据、物联网、人工智

能等技术结合之后，将成为经济转型发展的新动能。 
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点评：当前日韩欧美各国都在积极推动 5G 进程，而国内三大运营商也已经启动

5G 试验网络的建设。我们看好 5G 从网络建设到移动终端对电子产业需求的提振，

建议关注天线升级、PCB 量价齐升、移动终端零部件变革带来的机会，可关注相关

标的。 

2.2 中国面板厂引领全球 Q1 出货 

根据 WitsView 最新调查报告显示，2019 年第一季电视面板出货总量为 7,002.4

万片，年增 4.2%。第一季为传统淡季，需求明显降低，中国台湾地区、韩国、日本

面板厂纷纷进行年度岁修，并通过调整产品尺寸降低生产压力，但在新产能不断释出

的情况下，中国大陆面板厂成为支撑淡季电视面板出货的最大功臣。Witsview 指出，

第二季进入新品备货周期，受惠于 10.5 代线产品聚焦在超大尺寸，以及中国大陆、

中国台湾地区、韩国面板厂持续提高 50 寸以上比重，第二季电视面板平均出货尺寸

预计较前一季增长近 1 寸，达 46.5 寸，出货量亦同步增长 5.5%。 

点评：根据 2019Q1 电视面板出货排名，京东方目前已挤下韩厂成为 65 寸/75

寸第一大供应商。此外，由于新兴市场 32 寸面板需求增加，京东方逆势增长 5%至

1,427 万片，年成长达 14.9%。建议关注国内面板龙头京东方 A（000725.SZ）。 

3 公司重要公告 

3.1 扬杰科技部分高管减持预披露 

公司董事、总经理刘从宁先生，董事、副总经理陈润生先生，董事周斌先生，副

总经理徐小兵先生，副总经理、董事会秘书梁瑶先生，副总经理、财务总监戴娟女士，

计划自公告之日起十五个交易日后的 6 个月内以集中竞价方式减持本公司股份合计

不超过 677,512 股（占本公司总股本比例 0.14%）。 

3.2 精研科技股东减持比例达 1% 

持公司 546.48 万股（占公司总股本比例 6.21%）的股东钱叶军先生本次减持的

股份来源为公司首次公开发行前发行的股份，减持次数为 7次，减持价格区间为 44.38

元-48.61 元，合计减持占公司总股本比例 1%。 

3.3 欧菲光出售控股子公司部分股权 

公司与泰豪创意科技集团股份有限公司签订了《股份转让协议》，公司将所持的

南昌虚拟现实研究院股份有限公司 45%的股份转让给泰豪创意，股权转让价款总额

为人民币 3,700 万元。 

3.4 捷捷微电限售股解禁 

本次解除限售的股权激励股份数量为 780,102 股,占总股本的 0.2894%。本次解

除限售的股权激励股份上市流通日为 2019 年 5 月 13 日。 

3.5 伊顿电子董事、高管减持预披露 
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公司董事、高级管理人员唐润光先生、林海先生、金鏖先生及刘玉静女士拟自公

告之日起十五个交易日后至 2019 年 11 月 27 日期间，通过采用集中竞价交易方式减

持公司股份。唐润光先生、林海先生、金鏖先生及刘玉静女士拟减持股份数量为不超

过各自持有公司股份总数的 25%，分别为 16 万股、7.5 万股、4.5 万股、1.8 万股。 

3.6 超华科技控股股东减持比例达 1% 

公司控股股东梁俊丰先生于 2019 年 5 月 6 日至 2019 年 5 月 8 日通过大宗交易

方式共减持本公司股份 15,600,000 股，减持股份比例累计达到公司总股本的 1.68%。 

3.7 睿能科技签署股权转让意向书 

公司与长兴超控合伙企业和自然人邹绍洪、岳剑锋、董成丽、张一鸣、王佳、邱

佳静等签署了《股权转让意向书》，各方就公司拟以现金收购长兴超控合伙企业持有

的浙江中自机电控制技术有限公司 51%股权的事项达成初步意向。 

 

4 周策略建议 

本周，电子（申万）指数下跌 4.34%，其中半导体板块跌幅最小，下跌 2.89%，

电子设备与制造跌幅最大，下跌 5.31%。我们认为主要受中美贸易摩擦反复影响，本

周美国正式对中国价值 2000 亿美元商品征收 25%关税。 

本周在国常会决定延续集成电路设计和软件企业所得税优惠政策，吸引国内外投

资更多参与和促进信息产业发展。会议决定，在已对集成电路生产企业或项目按规定

的不同条件分别实行企业所得税“两免三减半”或“五免五减半”的基础上，对集成电路

设计和软件企业继续实施 2011 年《国务院关于印发进一步鼓励软件产业和集成电路

产业发展若干政策的通知》中明确的所得税“两免三减半”优惠政策。我们认为集成电

路产业投资规模大，回报周期长，可持续的优惠政策有利于行业可持续发展；同时在

贸易摩擦反复的背景下，加大集成电路产业扶持力度，实现 IC 产业自主可控也迫在

眉睫。建议关注国内半导体各领域领军企业，封测领域长电科技（600584.SH），存

储领域兆易创新（603986.SH），CIS 芯片领域韦尔股份（603501.SH），打印机芯片

领域纳思达（002180.SZ）。 

 

5 风险提示 

1）电子产品渗透率不及预期； 

2）电子产品价格跌幅较大； 

3）市场系统性风险。 
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分析师声明 
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