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电子 

华为或解禁，重点关注消费电子、安防及半导体，国产替代加速推进！ 

具体事件：根据彭博及环球网等，G20 会上美方表示会解除对华为的一些限

制。 

我们认为这一变化将对华为强相关的消费电子标的及安防板块带来积极提

振，同时我们认为，国产供应链自立及扶持进度不会放缓、仍在加速推进，

建议重点关注相关板块核心标的！ 

关于美国解禁华为重要观点，我们一直强调华为远比市场预期乐观，我们前

期持续强调华为已对禁售元器件展开积极应对，但在 5 月贸易摩擦加剧等事

件发生以来，市场持续下修华为出货预期至 1.8 亿部附近。 

我们认为此次解禁后市场有望持续上修华为终端出货预期，建议重点关注华

为强相关消费电子产业链修复机会，核心标的如下，同时弹性测算表将会在

正文部分： 

大光学：韦尔股份、舜宇光学、欧菲光、丘钛科技； 

关键模组及连接器：立讯精密；生物传感：汇顶科技； 

元器件及天线：顺络电子、硕贝德； 

平板 LCM：弘信电子； 

EMS/ODM：闻泰科技、光弘科技； 

同时重点关注安防板块，前期受悲观情绪等因素压制，优质龙头已经进入价

值底部，重点关注大华股份、海康威视； 

我们紧密沟通跟踪，供应链策略不变，继续加大国产替代。看好存储、模拟、

功率、FPGA、射频等领域核心标的，本次缓和有望打开华为加速完善备货、

建立非 A 供应体系的关键窗口期，继续建议重点关注在各细分领域取得重大

突破、开始放量的优质企业/项目： 

存储：兆易创新（合肥长鑫）、北京君正（ISSI）、澜起科技、国科微； 

高性能运算：紫光国微（紫光同创 FPGA）、景嘉微（GPU）、安路信息； 

模拟芯片及传感器：韦尔股份（豪威科技，CIS 华为结构提升）、汇顶科技、

圣邦股份（料号突破超预期）； 

射频：三安光电（三安集成化合物龙头）、卓胜微（LNA 放量）、唯捷创

芯（PA）、慧智微（PA）； 

功率半导体：闻泰科技（安世半导体）、士兰微、扬杰科技； 

封测及代工：中芯国际、长电科技。 

风险提示：供应链形势反复，下游需求不达预期。 
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我们整理了从年初至今市场对华为消费电子备货预期变动及华为销售情况 

 

年初：华为备货目标 2.2 亿部； 

 

2019Q1：P30 销售超预期，备货预期上修至 2.5-2.7 亿部； 

 

5 月中旬禁售事件发生：市场预期普遍下调近 20%，对应 2 亿部左右； 

 

6 月中旬至 6 月下旬：预期缓和，出货量略微上修至 1.8-2 亿部； 

 

6 月底：华为正式宣布，截止 5 月底出货量正式突破 1 亿部，较去年快了 49 天，同

时 P30 系列仅用 85 天完成 1000 万台销售，比 Mate20 系列提前 50 天，打破记录； 

 

7 月起：我们认为随着华为禁售解除，出货量预期有望持续上修，重点关注华为手

机供应链修复！ 

 

以下为我们国盛电子对华为手机供应链核心标的弹性测算表： 

 

图表 1：华为手机供应链核心标的弹性测算。【注】在 2 亿部出货预期基础上修 

标的 华为营收占比 
5月 6日至今区间

涨跌幅 

中性：上修至 2.3 亿部

营收弹性（+15%） 

乐观：上修至 2.6 亿部营收

弹性（+30%） 
备注 

立讯精密 ~5% -4.98% 0.75% 1.50% 不考虑立景 

韦尔股份 24%~26% 0.20% 3.6%-3.9% 7.2%-7.8%  

汇顶科技 30%~35% 17.20% 4.5%-5.25% 9%-10.5%  

顺络电子 15%~20% -1.24% 2.25%-3% 4.5%-6%  

硕贝德 15%~20% 15.69% 2.25%-3% 4.5%-6%  

歌尔股份 ~8% -6.17% 1.20% 2.40%  

舜宇光学 20%-23% -15.67% 3%-3.45% 6%-6.9%  

欧菲光 25%-30% -35.03% 3.75%-4.5% 7.5%-9%  

丘钛科技 10%~15% -29.25% 1.5%-2.25% 3%-4.5%  

弘信电子 20%~30% -0.74% 3%-4.5% 6%-9% 

目前主要通

过供深天马

LCM 简介为

华为供货 

光弘科技 35%~40% -10.81% 5.25%-6% 10.5%-12%  

资料来源：IDC，华为大会，公司财报，Wind，国盛电子整理，国盛证券研究所 
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供应链形势反复，下游需求不达预期。 
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