
 

- 1 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 
 
 
 

  

市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

沪深 300 指数 3610.74 

上证指数 2852.13 

深证成指 8711.79 

中小板综指 8381.52 

  

  
 

  

  

 

 

 

 

 

                                                    

  
唐川 分析师 SAC 执业编号：S1130517110001 

tangchuan＠gjzq.com.cn 

黄梓灿 联系人 

huangzican＠gjzq.com.cn 

王平 联系人 

wangping＠gjzq.com.cn 

 
 

整体市场持续低迷，华为销量占比达 1/3 

——中国智能手机市场五月数据分析 
 
行业动态 

 手机存量时代，5 月份新增设备数环比小幅上升：5 月份，国内手机新增设
备数 2752 万台，环比小幅上升 7%，同比下降 25%。 

 华为蝉联第一，小米、vivo 销量下滑明显：凭借 P30 系列 200 万台的销量成
绩，华为&荣耀的存量份额稳居 20%，成功蝉联榜首。OPPO 借助新机 Reno
追回一程，份额回升显著。苹果降价策略对销量的提振作用难以为继，销量
依旧羸弱，份额小幅上升。小米和 vivo 整体销量均显著下滑，其中小米 9 销
量差强人意，环比下滑 44%，vivo 子品牌 iQOO 新增设备数不足 30 万台。 

 摄像头，屏下指纹是当前智能手机主要创新亮点：主打光学变焦，提升拍照
体验，华为 P30 系列和 OPPO Reno 系列本月销售热度不减。屏下指纹已经
成为各家旗舰机的标配，随着技术发展和成本降低，屏下指纹未来有望向中
低端设备渗透。 

投资建议 

 华为手机的存量市场份额突破 20%，蝉联国内智能手机市场榜首。在 P30
系列等新机销售带动下，预计华为存量市场份额将进一步提升。相关产业链
公司有望受益于华为手机份额的不断提升和产品结构的升级，迎来历史性的
投资机遇。 

 摄像头是华为近三年来的主要创新方向，在像素、潜望式长焦、超广角、 
3D 摄像头、CMOS 等领域都持续升级。P30 系列的热销从侧面反映华为切
实满足了消费者对于摄像头创新的需求。另一方面手机拍照的成像效果与专
业拍照设备差距仍在，这将驱动华为在摄像头领域持续投入研发创新。 

重点关注：舜宇光学科技（2382.HK），水晶光电（002273.SZ)，丘钛科技
（1478.HK） 

 我们认为依托全面屏的潮流及指纹识别技术的提升，屏下指纹渗透率将持续
提升。目前屏下指纹已逐渐成为华为等多家手机厂商旗舰机的标配，相关供
应商将直接受益于华为高端机型的份额提升。此外，随着技术的发展、成本
的降低，屏下指纹未来有望向中低端设备渗透。 

重点关注：汇顶科技（603160.SH） 

风险提示 

 1）手机创新不及预期；2）技术创新对行业格局产生影响；3）多摄、折叠
屏、屏下指纹等需求不及预期。 

附表：五大品牌存量、增量市场份额（5 月） 

品牌 存量份额 增量份额 年初至今增量份额 

华为&荣耀 20.2% 32.1% 30.3% 

OPPO 20.1% 24.2% 21.8% 

vivo 19.5% 20.8% 24.7% 

苹果 19.3% 5.7% 5.0% 

小米 11.6% 14.4% 14.8% 

 
 

  

2019 年 06 月 10 日  

研究创新中心 

   行业数据分析报告    

 
) 

行业月报 

证券研究报告 



行业月报 

- 2 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

内容目录 

5 月新机增量数据 ...........................................................................................4 

整体增量持续低迷，华为销量成绩亮眼........................................................4 

手机进入存量时代，头部效应明显 ..................................................................7 

华为蝉联榜首，头部竞争依然焦灼...............................................................8 

平均持有时长的延长趋势不变......................................................................9 

关注华为产业链，摄像头及屏下指纹 ............................................................10 

华为产业链迎来历史性投资机遇 ................................................................10 

多摄和 40M像素的渗透率快速提升 ...........................................................10 

屏下指纹发展空间巨大 ..............................................................................12 

OLED 渗透率提升显著...............................................................................13 

风险提示 ......................................................................................................14 

 

图表目录 

图表 1：5 月新增设备分布（万） ....................................................................4 

图表 2：5 月手机销售排行榜（万） ................................................................4 

图表 3：华为&荣耀存量设备数及市场份额 .....................................................5 

图表 4：5 月华为&荣耀新机销售排行榜（万）................................................5 

图表 5：华为 P 系列和 Mate 系列月度销量占比 ...............................................5 

图表 6：5 月小米新机销售排行榜（万） .........................................................6 

图表 7：小米 9 与小米 8 系列的月销量对比（万）...........................................6 

图表 8：苹果 5 月销量依旧羸弱（万） ............................................................6 

图表 9：5 月 OPPO 新机销售排行榜（万）......................................................7 

图表 10：5 月 vivo 新机销售排行榜（万）.......................................................7 

图表 11：国内手机活跃设备数（亿）..............................................................7 

图表 12：国内手机新增设备数（万） .............................................................8 

图表 13：国内手机市场出货量（万） .............................................................8 

图表 14：智能手机存量市场份额变化趋势 ......................................................8 

图表 15：智能手机增量市场份额变化趋势 ......................................................9 

图表 16：分品牌平均持有时长（月） .............................................................9 

图表 17：平均持有时长（月） ........................................................................9 

图表 18：华为 P30 Pro 摄像头产业链.............................................................10 

图表 19：华为 P30 Pro 屏下指纹产业链 .........................................................10 

图表 20：新增设备后置摄像头数量分布 ........................................................ 11 

图表 21：存量设备后置摄像头数量分布 ........................................................ 11 

图表 22：新增设备后置摄像头像素分布 ........................................................ 11 

图表 23：新增设备后置主摄像头像素分布 .................................................... 11 

图表 24：各阶段摄像头模组供应商 ...............................................................12 



行业月报 

- 3 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

图表 25：新增设备屏下指纹份额 ..................................................................12 

图表 26：存量设备屏下指纹份额 ..................................................................12 

图表 27：部分采用屏下指纹的机型销售情况 .................................................13 

图表 28：新增设备 OLED 份额 .....................................................................13 

图表 29：存量设备 OLED 份额......................................................................13 

图表 30：各品牌新增设备 OLED 份额...........................................................14 

图表 31：各品牌存量设备 OLED 份额 ...........................................................14 

图表 32：新增设备 OLED 用量（万平米） ....................................................14 

 
 
 

  



行业月报 

- 4 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

5月新机增量数据 

整体增量持续低迷，华为销量成绩亮眼 

根据研究创新中心监测数据，5 月份国内共新增设备数 2752 万台，同比大
幅下滑 25%；环比小幅上升 7%，扭转前期连续下滑趋势。华为销量环比大幅
上升，领先优势不断扩大；OPPO 新机销量亮眼，上升趋势明显；vivo 和苹果
新增设备数变动不大；小米销量下滑显著。 

图表 1：5 月新增设备分布（万） 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

5 月份销售排行榜前 20 位中，OPPO A5 依旧傲居榜首，自 2018 年 7 月发
售以来始终占据销量排行榜第一的位置。华为&荣耀集体发力，上榜 7 款机型，
其中销量最高为 4 月发售的 P30，P30 Pro 同样表现不俗。同样主打变焦的
OPPO Reno 销量亮眼，排名跻身前五。小米上榜 4 款机型，其中红米子品牌上
榜三款。vivo 的子品牌 iQOO 本月未能上榜，而苹果依旧没有机型上榜。 

图表 2：5 月手机销售排行榜（万） 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

P30 系列热销，华为蝉联第一宝座 

5 月份华为&荣耀新增设备 882 万台，环比上升 11%，同比下降 6%。凭借
P30 系列新机的持续热销，华为&荣耀新增设备的市场份额接近三分之一，领先
优势不断扩大；存量市场份额稳步上升，蝉联国内手机市场第一宝座。 
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图表 3：华为&荣耀存量设备数及市场份额 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

P30 系列高居 5 月华为手机销量榜首，合计销量达 200 万台，其中 P30 Pro

超过 80 万台。与上一代 P20 系列相比，P30 系列销量数据更为难得。在整体低
迷的大环境下，P30 系列作为高端机型，为华为手机总销量贡献了近四分之一
的份额。全市场中横向对比同样不落人后，P30 及 P30 Pro 在 3000-3999 元以及
4000 元以上价位的高端机型中均位居销量榜第一名。Mate 20 系列上市已逾半
年，热度不减，5 月销量接近 90 万台，发售以来累计销量近 900 万台。 

凭借自身产品品质的提升，以及创新技术的应用，华为在高端机领域不断
攻城略地，近年来高端机型的销量提升显著。根据国金证券研究创新中心的
监测数据，华为的旗舰机型（P 系列和 Mate 系列）月度销量占比在不断提
升，2019年 5月 P系列的销量占比达到 25%，Mate系列占比为 10%，相较
18年同期大幅提升。 

图表 4：5 月华为&荣耀新机销售排行榜（万）  图表 5：华为 P 系列和 Mate 系列月度销量占比 

 

 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 
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旗舰机销量哑火，小米环比大幅下滑 

5 月份小米手机共新增设备 397 万台，环比下滑 17%，同比下滑 24%。红
米 Note 7 系列销量排名靠前，整体销量超过 110 万台。 

根据国金证券研究创新中心的数据，小米 9 系列（不含 SE）五月新增设
备 55 万台，环比大幅下滑 44%，这是造成小米手机 5 月增量份额及增量下滑的
主要原因。与去年的旗舰机小米 8 系列相比，小米 9 系列销量受到近期发售的
多款旗舰新机的冲击，销售成绩实在差强人意。 

图表 6：5 月小米新机销售排行榜（万）  图表 7：小米 9 与小米 8 系列的月销量对比（万） 

 

 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

注：小米 8 系列销量数据为发售前三个月的数据（2018 年 6 月-8 月） 

苹果销量依旧羸弱，降价策略难以为继 

5 月份苹果手机共新增设备 157 万台，环比上升 17%，同比下降 42%。今
年年初以来 iPhone 经历了三轮降价，在降价策略的刺激下，3 月份苹果手机的
销量一度得到显著提振。然而随着目标消费群体的渗透，降价策略的提振效果
不断减弱，苹果手机的销量再现颓势，其中新机型增长平平，尴尬的是上一代
机型销量仍有 23%的环比增长。长期看，苹果只有通过革命性的创新，才能扭
转当前的颓势局面。 

图表 8：苹果 5 月销量依旧羸弱（万） 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

OPPO、vivo 

OPPO、vivo 采取的是“爆款机型”的策略，但两者略有差异，OPPO 的爆款
战略执行的更加彻底；而 vivo 相对来说机型更多，分布更加均衡。OPPO 的
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Reno 系列发售次月取得了 110 万台的销量成绩，而 5 月发售的 Reno 10 倍变焦
版新增设备数约为 17 万台。另一方面，vivo 的子品牌 iQOO 本月新增设备数出
现了显著下滑，销量不足 30 万台。 

图表 9：5月 OPPO 新机销售排行榜（万）  图表 10：5月 vivo 新机销售排行榜（万） 

 

 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

手机进入存量时代，头部效应明显 

中国的智能手机普及过程已经完成，预计未来增幅继续减缓，行业机会将
主要来自于存量结构调整以及创新技术应用带来的换机需求。 

图表 11：国内手机活跃设备数（亿） 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

5 月份，国内手机新增设备数 2752 万台，同比大幅下降 25%，环比小幅上
升 7%，再次说明智能手机行业已然步入存量市场竞争阶段。 

我们的数据与信通院出货量数据略有差别，这种差别主要来自于渠道库存。
来自渠道库存的差异也赋予了我们监测数据的新属性，出货量数据是手机厂商
对市场的预判，更多的是“过去”的量，而国金证券研究创新中心监测的数据
是终端的激活量，带有一定的消费者偏好属性，更能反映终端的真实需求。 
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图表 12：国内手机新增设备数（万）  图表 13：国内手机市场出货量（万） 

 

 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：中国信通院，国金证券研究所 

华为蝉联榜首，头部竞争依然焦灼 

从行业竞争格局来看，前五大品牌（华为/荣耀、OPPO、vivo、苹果、小
米）占据市场超过 90%的份额，头部效应明显。我们认为，中国智能手机行业
格局稳固，五大品牌存量市场份额持续提升，且拥有强大的资金和品牌实力，
新进入者难以获得突破。 

从存量情况来看，在 P30 系列等新机销售带动下，华为&荣耀份额持续上
升，份额优势仍在不断扩大，本月蝉联榜首。OPPO 借助新机 Reno 追回一程，
仍是头把交椅的有力竞争者。vivo、小米均出现明显下滑，苹果份额小幅上升。  

图表 14：智能手机存量市场份额变化趋势 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

从增量结构来看，凭借 P30 系列新机的热销，华为&荣耀销量快速上升，
拿下了近三分之一的市场份额；得益于 Reno 系列的一炮而红，OPPO 一扭前期
颓势，增量份额止跌反弹。由于主打机型的销量不佳，vivo 和小米的增量份额
均出现了大幅下滑。降价带来的销售热度逐渐退去，苹果增量份额变动不大。 
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图表 15：智能手机增量市场份额变化趋势 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

平均持有时长的延长趋势不变 

智能手机的发展经历了数次“换机潮”，每一次的“换机潮”都是伴随着一
项解决消费者使用痛点的技术被应用于智能手机，例如，触控屏大幅改善消费
者的使用体验；3G/4G 提供了全新的应用体验（在线视频、在线游戏等）。但近
年来手机创新能力下降，能够解决的痛点越来越少，同时手机的质量在不断提
升，消费者缺乏购机欲望，因此平均持有时长提升显著。 

平均持有时长逐步提升的趋势不变，其中苹果手机的平均持有时长最长，
达 37 个月，而华为的平均持有时长仅为 24 个月。 

图表 16：分品牌平均持有时长（月）  图表 17：平均持有时长（月） 

 

 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 
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关注华为产业链，摄像头及屏下指纹 

华为产业链迎来历史性投资机遇 

凭借高端机型市场的成功，华为的存量市场份额稳步提升，成功蝉联
第一。5月华为的旗舰机型（P 系列和 Mate 系列）销量占比已超 35%，其中
P30 系列的占比近四分之一。受益于庞大的中国市场，我们认为华为旗舰机的
市场份额有望进一步提升。 

摄像头是华为近三年来的主要创新方向，在像素、潜望式长焦、 超广角、 

3D 摄像头、CMOS 等领域都持续升级。从 P20 到 Mate 20，再到如今热销的
P30 系列，华为手机在拍照领域的实力得到了消费者的充分认可。而随着硬件
和软件的不断发展，尤其是在如今专业相机设备进步缓慢的大前提下，手机拍
照能力已然成为了用户选择时的重要指标。这将驱动华为在摄像头领域持续投
入研发，持续创新。另一方面，屏下指纹已逐渐成为华为旗舰机的标配。我们
认为相关产业链公司将有望受益于华为手机份额的不断提升以及产品结构的升
级，迎来历史性的投资机遇。 

图表 18：华为 P30 Pro 摄像头产业链  图表 19：华为 P30 Pro 屏下指纹产业链 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所 

多摄和 40M像素的渗透率快速提升 

摄像头是近年来手机创新的焦点，后置双摄经过多年的发展已得到迅速普
及，从存量和增量来看，多摄均为未来手机发展趋势。在新增设备中，已有超
过 92%的设备采用了后置多摄的方案（其中后置三摄超过 22%），在存量设备
中，后置多摄的设备比例也已超过 38%。 
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图表 20：新增设备后置摄像头数量分布  图表 21：存量设备后置摄像头数量分布 

 

 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

40M 像素已经逐渐成为后置主摄像头的主流配置，在新增设备的渗透率达
到了 25%。目前搭载 4800 万摄像头的在售机型包括 OPPO Reno 系列、荣耀
V20、小米 9 系列、红米 Note 7 和 vivo X27 等，在新增设备的份额占比已超过
了 13%，呈现出快速增长趋势。我们认为手机拍照成像效果与专业相机的差距
仍然存在，这将驱动厂家在摄像头上持续创新。 

图表 22：新增设备后置摄像头像素分布  图表 23：新增设备后置主摄像头像素分布 

 

 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

摄像头是未来智能手机创新的主要发力点，数量上从单摄到双摄到三摄到
华为 P30 Pro 的四摄，功能上从单一的像素提升发展成大光圈、超广角、潜望
式长焦、 TOF 等特色镜头的引入，是智能手机行业最具投资前景的环节。我们
梳理了各阶段摄像头模组的主要供应商，建议关注摄像头领域创新升级带来的
投资机会。 
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图表 24：各阶段摄像头模组供应商 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

屏下指纹发展空间巨大 

屏下指纹技术在 2019 年开始进入产业化的爆发期。随着屏下指纹技术的成
熟和全面屏的普及，屏下指纹方案有望逐渐成为主流配置。目前，在新增设
备中，屏下指纹占比超过 17%左右；在存量设备中，屏下指纹占比仅有 2%，
潜在空间巨大。 

图表 25：新增设备屏下指纹份额  图表 26：存量设备屏下指纹份额 

 

 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

目前多款在售的旗舰机均采用了屏下指纹技术，包括小米 9 系列，华为
P30 系列、vivo 的子品牌 iQOO 和 OPPO Reno 系列等，其中 Reno 系列是 OPPO

与指纹识别解决方案提供商汇顶科技再次合作的第一个系列产品。这四款旗舰
机系列今年以来合计销量已达 900 万台，建议关注相关的产业链标的。 
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图表 27：部分采用屏下指纹的机型销售情况 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

OLED 渗透率提升显著 

目前，在新增设备中，OLED 屏幕占比约 39%左右；在存量设备中，
OLED 不足 25%，仍具发展空间。其中：OLED 在 OPPO 和 vivo 中渗透率较高，
已超过 40%，而在华为&荣耀手机中占比仍较低。未来随着可折叠柔性屏技术
的不断成熟和应用，预计 OLED 渗透率将会进一步提高。此外，目前的屏下指
纹技术仅适用于 OLED 屏，屏下指纹的普及将进一步推动 OLED 屏幕占比的提
升。 

图表 28：新增设备 OLED 份额  图表 29：存量设备 OLED 份额 

 

 

 

来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 
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图表 30：各品牌新增设备 OLED 份额  图表 31：各品牌存量设备 OLED 份额 

 

 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智  来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

 

OLED 渗透率逐步提高的同时，全面屏、大屏化趋势也推动了 OLED 用量
的提升。根据国金证券研究创新中心的数据，5 月新增设备 OLED 用量超过 9

万平米，2019 年初至今 OLED 用量达 45 万平米。 

图表 32：新增设备 OLED 用量（万平米） 

 
来源：国金证券研究创新中心，国金证券研究所，powered by 亚智 

 

风险提示 

1）手机创新不及预期；2）技术创新对行业格局产生影响；3）多摄、折叠屏、
屏下指纹等需求不及预期。 
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公司投资评级的说明：  

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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