
 
 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野  本土智慧 

 
行业研究 Page 1 

 

 证券研究报告—动态报告/行业快评 

 IT 硬件与设备 行业重大事件快评 
超配 

（维持评级） 

 

 

2019 年 06 月 26 日 

华为 Mate20X 获得首张 5G 入网许可证，5G 终端渗

透提速 
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证券分析师： 高峰 010-88005310 gaofeng1@guosen.com.cn 证券投资咨询执业资格证书编码：S0980518070004 
 

事项： 

[Table_Summary] 6 月 25 日 ，华为官方宣布，华为 Mate 20 X 获得中国首张 5G 终端电信设备进网许可证，同时该机也是同时支持 SA/NSA

的 5G 双模手机。 

评论： 

 5G 终端有望加速渗透，换机需求有望带动智能手机出货量回暖 

6 月 25 日，华为 Mate 20 X 获得中国首张 5G 终端电信设备进网许可证，预计国内首个 5G 手机将于 7 月份正式上市，

代表着 5G 重要应用之一的 5G 手机正式落地，伴随着 5G 网络的进一步完善，以及 5G 手机平均售价的进一步走低，我

们预计 5G 手机将带动智能手机迎来新一轮的换机潮，并带动智能手机出货量与 2020 年回暖。 

根据 Canalys 数据， 2019 年智能手机出货量预计为 13.5 亿部，同比下降 3.1%。2020 年智能手机将实现正增长，

预计全球出货量将回升至 13.9 亿，同比增长 3.4％。我们认为5G带动的大规模换机峰值预计从20年下半年开始到2024

年左右衰退，到 20 年 5G 手机的年销量降达到 6500 万部，5G 手机价格将从现有的 1 万元左右逐步过渡到 2024 年的

1000~2000 元左右，5G 手机整体渗透率将达到 60%以上。 

图 1：5G 带动智能手机出货量将在 20 年重回增长  图 2：5G 手机市场发展预测 

 

 

 

资料来源：canalys，国信证券经济研究所整理  
资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所整理 
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图 3： 5G 手机价格预计走势  图 4：中国 5G 手机出货量预测 

 

 

 

资料来源：赛迪智库，国信证券经济研究所整理  
资料来源：赛迪智库，国信证券经济研究所整理 

 

 关注 5G 手机内部变化带动的新一轮成长机遇 

Mate 20X 的 5G 版本预计售价在 8000 元以上，相比 4G 版本的 Mate 20X 加入了 5G 多模芯片巴龙 5000，电池容量由

于天线、射频和 5G 模块导致内部空间缩小而减少到 4200mAh。回顾 3G、4G 的投资周期可以看到，3G、4G 牌照发放，

消费电子零部件显现出后周期的特性，出现 10 年（3G 后周期）及 14 年（4G 后周期）的智能手机红利，带动的电子零

部件爆发机会。 

5G 手机内部的变化将带动天线、滤波器、被动元件、导热器件等细分领域的迎来快速增长的机会，建议关注：立讯精密、

信维通信。5G 手机为了支持更高的频段需要更多天线，需要更高精度的加工和工艺技术，天线厂商迎来量价齐升有望显

著受益。此外天线数量的增加和信号频率的提升，手机内部越来越紧凑的空间内，也将需求更多优质电子屏蔽器件和高

导热器件成为趋势，建议关注：飞荣达。元器件在 5G 时代也有望迎来量价齐升。以电感为例，每部功能机的电感数量

为 20~30 只,而到了智能机时代电感使用量是功能机的二倍,达到 40-60 只。目前五模十七频手机电感需求量已经达到

150 颗以上。电感用量显著提升有望带动电感行业迎来新的增长期，建议关注国内电感龙头：顺络电子。 

 

 看好国内 5G 手机的渗透带动的天线、电磁屏蔽及导热、电感等方面的发展机遇，维持板块“超配”评级 

随着 5G 手机的正式发布，以及 5G 建设的提速，我们看好国内 5G 手机带动的新一轮消费电子零部件发展机遇，推荐显

著受益 5G 手机的渗透带动的天线、电磁屏蔽及导热、电感等方面的投资机会，推荐：立讯精密、顺路电子、飞荣达、

信维通信。维持板块“超配”评级 

风险提示 

一， 5G 手机出货量及渗透率不及预期。 

二， 下游需求不达预期，行业竞争加剧，产能过剩及贸易战带来的不确定性。 

附表：重点公司盈利预测及估值 
 
公司 公司 投资 收盘价 EPS  PE  PB 

代码 名称 评级  2018 2019E 2020E  2018 2019E 2020E  2018 

002475 立讯精密 买入 22.89 0.66 0.98 1.25  34.7  23.4  18.3   6.1 

002138 顺络电子 买入 16.24 0.59 0.72 0.98  27.5  22.6  16.6   3.1 

300602 飞荣达 买入 24.83 0.8 1.33 1.96  31.0  18.7  12.7   6.6 

300136 信维通信 买入 23.62 1.01 1.43 1.75  23.4  16.5  13.5   6.3 
  
数据来源：wind、国信证券经济研究所预测 
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相关研究报告： 
 
《半导体行业动态跟踪：华为海思：如何走出具有中国特色的高端芯片突围之路》 ——2019-06-24 

《电子行业 2019 半年度投资策略：纵览科技金字塔，迎接 5G 新机遇》 ——2019-06-20 

《电子行业 5 月份投资策略及 18 年报 19 年一季报总结：盈利企稳回升，头部公司优势扩大》 ——2019-05-13 

《电子行业 4 月份投资策略：看多硬核科技，抱紧优质个股》 ——2019-04-12 

《电子行业 3 月份投资策略：新一轮政策红利助力电子产业强国梦》 ——2019-03-11 
 

国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 
 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公

正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

风险提示 
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不得以任何形式使用、复制或传播。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公司向

客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司可能撰写

并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证

券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息及资料处于最

新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不

构成对任何个人的投资建议。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投资者

应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信息并自行承担风险，我公司及雇员对投资者使

用本报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。 

证券投资咨询业务的说明 

本公司具备中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。证券投资咨询业务是指取得监管部门颁发的相关资格的机构及其

咨询人员为证券投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服务费用的活动。 

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询机构对证券及证券相关产品的价值、市
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