
  

 

➢ 本周核心观点：当地时间 29 日下午，在 G20 闭幕后的记

者会上，特朗普表示美国企业可以继续向华为出售零部

件。无论贸易谈判取得什么样的暂时进展，将国家科技发

展过多寄希望于外部力量是不明智的，国产化替代会成为

长期的主题。我们对华为产业链的国产化替代可能性进行

梳理。在芯片、运营商、消费者、企业市场的众多潜在国

产供应商中，能对进口产品完全形成替代的较少，部分是

低端替代，性能还有待提高。 

在国产替代的长期主题下，看好华为等创新能力强的核心

企业带动国产供应商快速发展的机遇。据集微网消息，华

为与某些国产厂商的合作关系正从单纯采购产品转向研发

层面的合作，供应商可受益于华为的研发实力和研发节

奏，有望逐渐在中高端领域占据更大份额。 

➢ 上周市场回顾：上周，沪深 300 指数下跌 0.13%，ICT 板

块表现弱于大盘。电子（申万）指数上涨 0.25%，计算机

（中信）指数下跌 2.29%，通信（申万）指数下跌

1.35%。 

➢ 行业要闻：证监会同意中微半导体等 7家公司科创板 IPO

注册；光峰科技与容百科技已注册生效 两公司拟融资 26

亿元；2023年全球 5G手机出货将超 4G手机；ZDNS 发布

龙芯域名服务器和红枫 2.0；紫光集团新组 DRAM事业群 

➢ 风险提示：贸易战升级风险；政策落地不及预期风险；产

业及技术发展不及预期风险；行业竞争风险；科创板上市

失败风险；科创板退市风险；预留合适的安全边际 
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行业数据 ：ICT 行业 

(电子、计算机、通信) 

股票家数（家）                535 

总市值（亿元）        64465.43 

流通市值（亿元）    46069.58 

年初至今涨跌幅（%）  32.32 

每股收益（TTM,元）      0.19 
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困局之下，科技股投资逻辑的

重新审视 
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1 本周核心观点 

居安思危，国产替代为长期主题 

当地时间29日下午，在G20闭幕后的记者会上，特朗普表示美国

企业可以继续向华为出售零部件。我们认为不能据此乐观认为华

为已彻底解禁，原因有以下几点： 

首先，从中美两国的发展态势来看，美国对中国的技术封锁大概

率不会在短期内结束。 

第二，从特朗普的谈判风格来看，此表态可能属于谈判技巧的一

部分，不排除“变脸”的可能。 

第三，华为并未从“实体清单”中被移除，美国企业向华为供货

仍然受到《出口管制条例》的管辖，只有通过商务部审批的产品

才能向华为出售。审批通过的前提是“产品不会对美国的国家按

照造成威胁”，决定权在于美方。 

据此，我们认为，无论贸易谈判取得什么样的暂时进展，将国家

科技发展过多寄希望于外部力量是不明智的，国产化替代会成为

长期的主题。我们对华为产业链的国产化替代可能性进行梳理。 

芯片市场：半导体设备领域的国内厂商主要有北方华创、中微半

导体（拟登录科创板，报送证监会）、上海微电子等；硅片生产

领域的国内厂商主要有上海新昇、重庆超硅、中环半导体等；硅

知识产权（IP）领域的国内厂商主要有神州龙芯、苏州国芯、芯

原微电子、和芯微电子、芯动科技等；晶圆代工领域的国内厂商

主要有中芯国际、华虹半导体等；EDA工具领域的国内厂商主要

有广立微、华大九天、概伦电子、芯禾科技、博达微等。 

运营商市场：通信测试仪表领域的国内厂商主要有大唐联仪、星

河亮点等；光器件领域的国内厂商主要有华工正源、光讯科技、

新易盛等；DSP（数字信号处理）芯片领域的国内厂商主要有湖

南进芯、华为海思、中国电科38所、中国电科14所等；FPGA

（可编程门阵列）领域的国内厂商主要有华为海思、紫光国微、

高云半导体、安路科技、遨格芯微等；基站射频器件领域的国内

厂商主要有安谱隆、三安光电、中国电科55所等；基站ADC

（高速模数转换器）领域的国内厂商主要有苏州云芯微、中国电

科24所、中科院微电子所、时代民芯等；基站核心芯片领域的国

内厂商主要有华为海思等。 
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消费者市场： SSD（固态硬盘）主控芯片领域的国内厂商主要有

国科微、华澜微、联芸科技、得一微电子等；NAND Flash领域

的国内厂商主要有兆易创新、长江存储等；DRAM领域的国内厂

商主要有紫光集团、合肥长鑫等；Nor Flash领域的国内厂商主要

有兆易创新等；射频前端领域（主要是功率放大器）的国内厂商

主要有紫光展锐、唯捷创芯、汉天下、国民飞骧、广州慧智微等；

基带芯片及AP（Application Processor）芯片领域的国内厂商

主要有紫光展锐、华为海思等。 

企业市场：CPU领域的国内厂商主要有神州龙芯、华为海思等；

交换芯片领域的国内厂商主要有盛科网络、华为海思等；SSD

（固态硬盘）领域的国内厂商主要有金士顿、台电科技等。 

在以上众多的国产厂商中，能对进口产品完全形成替代的较少，

部分是低端替代，性能还有待提高。 

在国产替代的长期主题下，看好华为等创新能力强的核心企业带

动国产供应商快速发展的机遇。据集微网消息，华为与某些国产

厂商的合作关系正从单纯采购产品转向研发层面的合作，供应商

可受益于华为的研发实力和研发节奏，有望逐渐在中高端领域占

据更大份额。 

风险提示 

贸易战升级风险；政策落地不及预期风险；产业及技术发展不及

预期风险；行业竞争风险；科创板上市失败风险；科创板退市风

险；预留合适的安全边际 

2 本周投资提示 

本周将有部分公司召开股东大会： 

图表 1：本周重要会议 

 

资料来源：WIND资讯，首创证券研发部 

序号 证券代码 证券名称 会议时间 序号 证券代码 证券名称 会议时间 序号 证券代码 证券名称 会议时间

1 300448.SZ 浩云科技 20190705 7 002072.SZ *ST凯瑞 20190703 13 002547.SZ 春兴精工 20190701

2 300469.SZ 信息发展 20190705 8 300292.SZ 吴通控股 20190703 14 300075.SZ 数字政通 20190701

3 300543.SZ 朗科智能 20190705 9 300311.SZ 任子行 20190703 15 300369.SZ 绿盟科技 20190701

4 000836.SZ 富通鑫茂 20190704 10 603936.SH 博敏电子 20190703 16 600476.SH 湘邮科技 20190701

5 002152.SZ 广电运通 20190704 11 600353.SH 旭光股份 20190702 17 600666.SH *ST瑞德 20190701

6 600536.SH 中国软件 20190704 12 600728.SH 佳都科技 20190702 18 603383.SH 顶点软件 20190701
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3 上周板块表现 

3.1 市场表现 

上周，沪深300指数下跌0.13%，ICT板块表现弱于大盘。电子

（申万）指数上涨0.25%，计算机（中信）指数下跌2.29%，通

信（申万）指数下跌1.35%。 

图表 2：上周 ICT板块涨跌幅 

 

资料来源：WIND资讯，首创证券研发部 

上周，21个三级子版块5个上涨。涨跌幅前五名的分别为：印制

电路板，集成电路，被动元件，半导体材料，其他电子。 

图表 3：上周 ICT行业三级子板块涨跌幅 

 

资料来源：WIND资讯，首创证券研发部 

上周，31个概念板块6个上涨。涨跌幅前五名的分别为：教育IT，

智能家居，无线充电，传感器，物联网。 

沪深300 电子 计算机 计算机硬件 计算机软件 IT服务 通信

本周收益 (0.13) 0.25 (2.29) (3.15) (1.41) (3.95) (1.35)

本周超额收益 0.38 (2.15) (3.01) (1.28) (3.82) (1.21)

月度收益 5.08 2.70 2.78 (1.65) 6.20 (2.03) 4.03

月度超额收益 (2.38) (2.29) (6.73) 1.12 (7.10) (1.05)

年初至今收益 9.22 (8.79) 2.07 (2.97) 5.56 (2.34) 15.42

年初至今超额收益 (18.01) (7.15) (12.19) (3.65) (11.55) 6.20
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图表 4：上周 ICT概念板块涨跌幅 

 

资料来源：WIND资讯，首创证券研发部 

板块个股涨幅前十名分别为：泰晶科技、恒银金融、沪电股份、

梅安森、中光防雷、金溢科技、*ST北讯、*ST高升、亿纬锂能、

中嘉博创。 

其中，中光防雷、*ST北讯、*ST高升属于通信配套服务板块；恒

银金融、梅安森属于专用计算机设备板块。 

涨幅前十位个股中，电子行业占3席，计算机行业占3席，通信行

业占4席。 

图表 5：上周 ICT板块个股涨幅前十名 

 

资料来源：WIND资讯，首创证券研发部 

跌幅前十名分别为：长方集团、欣天科技、吴通控股、中富通、

中科曙光、大港股份、汇源通信、科创信息、鼎信通讯、今天国

际。 

其中，欣天科技、吴通控股、汇源通信属于通信传输设备板块。 

年内 年内 周 周 最新 周成交量周成交额

代码 名称 1周内 2周内 1月内 3月内 年初至今 最低价 最高价 最低价 最高价 收盘价 （万手）（亿元）

603738.SH 泰晶科技 58.65 54.67 82.76 59.39 105.76 11.88 25.86 17.20 25.86 23.51 124.93 73.42 15.66

603106.SH 恒银金融 28.66 41.88 45.27 35.76 65.15 9.17 15.05 11.13 14.47 14.47 177.14 300.17 38.70

002463.SZ 沪电股份 28.01 30.09 43.37 20.82 91.76 6.80 13.62 10.79 13.62 12.38 21.67 364.38 43.41

300275.SZ 梅安森 23.48 24.86 16.15 19.64 47.88 7.06 13.32 9.93 11.15 10.14 76.36 89.80 9.42

300414.SZ 中光防雷 23.46 15.22 24.93 8.46 70.26 10.03 28.80 11.36 15.13 15.13 58.13 173.97 23.54

002869.SZ 金溢科技 21.33 20.77 30.34 92.12 145.35 14.80 38.79 32.63 38.79 36.88 96.91 43.61 15.78

002359.SZ *ST北讯 18.87 (0.94) (34.92) (71.10) (61.63) 2.65 13.00 2.70 3.15 3.00 36.18 256.34 7.44

000971.SZ *ST高升 17.45 16.90 2.05 (48.98) (25.00) 1.92 6.28 2.23 2.49 2.47 24.76 146.50 3.44

300014.SZ 亿纬锂能 16.39 18.06 20.59 33.42 93.77 15.54 30.46 26.07 30.46 30.46 18.77 153.72 43.60

000889.SZ 中嘉博创 16.30 17.48 19.91 3.91 25.20 9.60 13.78 11.22 12.77 12.77 8.36 51.96 6.26

区间内涨幅（%）
周换手率
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图表 6：上周 ICT板块个股跌幅前十名 

 

资料来源：WIND资讯，首创证券研发部 

3.2 估值表现 

目前，电子指数（申万）PE约为31倍，处于历史中等水平；计算

机指数（中信）PE约为105倍，处于历史较高水平；通信指数

（申万）PE约为43倍，处于历史中上水平；科技组合指数（中信）

PE约为68倍，处于历史中上等水平。 

图表 7：ICT 子行业指数 PE Band 

  

  

资料来源：WIND资讯，首创证券研发部 

PE为指数市盈率 PE（TTM）。NX中，N代表估值倍数，基数为 EPS（EPS=收盘价/当日 PE） 

年内 年内 周 周 最新 周成交量周成交额

代码 名称 1周内 2周内 1月内 3月内 年初至今 最低价 最高价 最低价 最高价 收盘价 （万手）（亿元）

300301.SZ 长方集团 (24.21) (1.23) 1.47 12.88 32.42 3.51 7.00 4.82 7.00 5.00 67.59 407.06 22.42

300615.SZ 欣天科技 (15.35) (22.42) 63.09 61.22 78.01 16.05 39.88 23.77 29.33 25.71 263.16 133.78 36.47

300292.SZ 吴通控股 (14.04) (19.46) (15.37) 41.51 57.07 3.43 8.44 6.00 7.04 6.14 43.21 444.95 28.62

300560.SZ 中富通 (13.16) 10.90 29.79 14.37 12.91 17.00 26.50 19.13 24.23 20.62 161.18 127.25 27.45

603019.SH 中科曙光 (12.34) (10.50) (13.29) (17.90) 37.29 34.82 66.04 35.10 40.55 36.50 16.02 144.21 50.73

002077.SZ 大港股份 (11.54) (15.37) (6.50) (14.55) 85.04 3.60 10.25 7.05 7.82 7.36 43.43 234.76 17.90

000586.SZ 汇源通信 (11.44) (20.07) 5.61 17.03 5.70 8.99 16.38 12.23 13.88 12.90 49.05 94.88 12.46

300730.SZ 科创信息 (9.89) (12.30) (5.01) (5.25) 3.08 15.08 24.09 18.40 20.65 19.68 93.92 70.99 14.10

603421.SH 鼎信通讯 (9.47) (15.58) (30.26) (36.95) (8.58) 19.50 30.93 19.50 21.58 20.70 36.78 26.75 5.56

300532.SZ 今天国际 (8.98) (4.28) (4.58) 7.42 51.39 10.00 16.75 15.20 16.75 15.56 30.18 36.10 5.83

区间内涨幅（%）
周换手率
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4 近期重要行业数据 

上周，费城半导体指数从6月25日的1416.19点上涨5.74%，收于

1497.55点。经过4月下旬——近一年内的新高后，指数目前正在

进行新一轮的回调。 

图表 8：费城半导体指数 

 

资料来源：Investing.com，首创证券研发部 

6月4日，半导体行业协会（SIA）公布全球半导体销售额在今年4

月达到约321亿美元的规模，较去年同期减少了14.6%。月度环

比减少0.4%。2019年一季度，全球半导体销售额达到968亿美元

的规模，较去年同期减少了13.0%，季度环比减少15.5%。 



 

 

 

                                                                                                       ICT 行业分析报告 Page 8 

图表 9：全球半导体销售额及增长率 

 

资料来源：WSTS，首创证券研发部 

根据世界半导体贸易统计组织（WSTS）于今年5月对于全球半导

体市场的最新预测，2019年，全球半导体在2018年的高增长基

础上将减少12.1%，规模为4121亿美元。从地区来看，各地全部

呈现负增长。从品类来看，分立半导体增速为1.4%，是唯一正增

长的品种；存储器高位回落，增速为-30.6%。 

图表 10：全球半导体市场预测（2019年 5月预测） 

 

资料来源：WSTS，首创证券研发部 
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6月4日，SIA发布了全球半导体订单量。2019年4月，全球订单量

约为321亿美元。其中中国同比增长-10.85%，月度环比增长

1.75%。美国市场同比增长-29.49%，月度环比增长-2.97%。 

根据Gartner的数据，2019年全球公共云服务市场将增长17.5％，

达到2143亿美元，高于2018年的1824亿美元。增长最快的分支

市场是云系统基础设施服务或基础设施即服务（IaaS），预计

2019年将增长27.5％，达到389亿美元，高于2018年的305亿美

元。云应用基础设施服务或平台即服务（PaaS）将实现21.8％

的增长率。到2022年，Gartner预计云服务行业的增速将是整个

IT服务的三倍。根据Gartner最近的调查，超过1/3的企业将云投

资视为三大投资重点。到2019年底，超过30%的技术提供商的新

软件投资将从云优先转向仅使用云。这意味着基于许可证的软件

消费将进一步下降，而基于SaaS和订阅的云消费模式继续上升。

目前，近19%的云预算用于云相关服务，例如云咨询、实施、迁

移和托管服务。Gartner预计到2022年这一比例将增加到28%。 

图表 11：全球半导体市场订单量（三个月移动平均，单位：千美元） 

 

资料来源：WSTS，首创证券研发部 

图表 12：全球共有云服务收入预测（单位：十亿美元，2019年 4月预测） 

一月 二月 三月 四月 五月 六月 七月 八月 九月 十月 十一月 十二月

2018年

美国 8628 8253 8090 8157 8244 8344 8394 8828 9502 9848 9583 8396

欧洲 3409 3441 3602 3650 3696 3666 3562 3537 3585 3635 3644 3466

日本 3206 3179 3211 3290 3349 3394 3392 3407 3399 3407 3390 3315

中国 12014 11711 11991 12380 13165 13589 13797 14311 14527 14509 13825 12707

亚太其他 10348 10183 10208 10133 10269 10319 10357 10577 10612 10711 10666 10335

全球 37604 36768 37102 37610 38723 39313 39502 40659 41625 42109 41109 38219

2019年

美国 7304 6358 5927 5752

欧洲 3432 3375 3400 3359

日本 3159 2990 2859 2930

中国 11624 10709 10846 11036

亚太其他 9952 9427 9234 9050

全球 35471 32861 32266 32127
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IDC发布《中国公有云服务市场（2018下半年）跟踪》报告， 

2018下半年中国公有云服务整体市场规模（IaaS/PaaS/SaaS）

超40亿美元，其中 IaaS市场增速再创新高，同比增长88.4%，

PaaS市场增速更是高达124.3%。2019年，公有云IaaS市场仍有

望保持80%以上的高速增长。报告显示，从IaaS和PaaS整体市

场份额来看，除阿里、腾讯、中国电信、AWS外，百度首次跻身

前五；从IaaS市场份额来看，阿里、腾讯、中国电信、AWS和金

山云依然占据前五，持续保持领先优势。2018年，公有云市场后

发厂商频频发力，华为、百度、浪潮、京东等均得力于其强大的

研发和生态实力，实现了高达市场平均水平2-8倍的迅猛增长。 

 

 

资料来源：Gartner，首创证券研发部 

图表 13：2018下半年中国公有云服务市场份额 

 

资料来源：IDC中国，首创证券研发部 
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2018年公有云产品发布主要围绕高性能计算、异构计算、容器和

无服务器、机器学习和机器人应用、IoT平台、自研云原生数据库、

混合云七大关键词展开。云与智能的强融合：智能云、云智能已

然成为主要公有云服务商的未来战略，不仅体现在组织结构调整

上，还体现在产品和服务研发上。基于云上的一体化的、使用便

捷的AI服务能力成为公有云服务商比拼的重要方向。虽然中国互

联网行业的云计算应用已经相对成熟，但广大的非互联网行业对

公有云的探索才开始不久。阿里、腾讯、华为、百度、浪潮等纷

纷结合自身优势，明确了重点行业纵深发展战略，并借力合作生

态布局不断拓展细分行业市场。 

根据Gartner的最新预测，2019年全球IT支出预计将达到3.79万

亿美元，同比增长1.1%。2019年数据中心系统部门将出现最大

降幅（2.8%）。主要是由于组件成本模式的调整导致服务器市场

平均售价降低。企业IT支出从传统产品转向基于云的新产品，这

推动了企业软件市场的增长。该市场预计将达到4270亿美元，比

2018年（3990亿美元）增长7.1%。到目前为止，应用软件是云

转型的最大分支。但是，Gartner预计基础设施软件在短期内会

有所增长，特别是在集成平台即服务（iPaaS）和应用平台即服

务（aPaaS）方面。 

 

 

 

 

 

图表 14：全球 IT支出预测（单位：十亿美元，2019年 4月预测） 
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5 行业要闻 

 证监会同意中微半导体等7家公司科创板IPO注册 

近日，证监会按法定程序同意以下企业科创板首次公开发行股票

注册：安集微电子科技（上海）股份有限公司、福建福光股份有

限公司、乐鑫信息科技（上海）股份有限公司、西部超导材料科

技股份有限公司、中微半导体设备（上海）股份有限公司、西安

铂力特增材技术股份有限公司、哈尔滨新光光电科技股份有限公

司。上述企业及其承销商将分别与上海证券交易所协商确定发行

日程，并陆续刊登招股文件。 

（来源：TechWeb） 

 光峰科技与容百科技已注册生效 两公司拟融资26亿元 

此前过会的宁波容百新能源科技股份有限公司与深圳光峰科技股

份有限公司，均已注册生效。 

容百科技注册地位于浙江，其在科创板的IPO申请在3月22日获得

受理，是首批受理的9家企业之一，拟融资16亿元。 

光峰科技注册地位于广东，在科创板的IPO申请在3月27日获得受

理，是第二批获得受理的8家企业之一，其拟融资10亿元。 

 

资料来源：Gartner，首创证券研发部 
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（来源：TechWeb） 

 2023年全球5G手机出货将超4G手机 

Canalys预计，2023年全球5G手机出货量将达到约8亿部，占全

部智能手机出货量的51.4%，从而一举超越4G手机。在该期间内，

5G手机出货量的年复合增长率将达到179.9%。整体而言，到

2023年(共四年多时间)全球5G手机出货量累计将达到19亿部。 

2023年，大中华区5G手机出货量将占到全球的34.0%。紧随其

后的是北美和亚太，分别占18.8%和17.4%。2020年，中国17.5%

的智能手机（出货）支持5G标准，2023年将提高到62.7%。 

Canalys预计，今年中国运营商在5G上的投资将达到50亿美元，

建设7万至9万个5G基站。今年晚些时候，中国三大移动运营商

将积极推广5G手机，以吸引早期用户和高价值客户。 

（来源：TechWeb） 

 ZDNS 发布龙芯域名服务器和红枫 2.0 

域名国家工程研究中心（ZDNS）发布了首款搭载国产龙芯 CPU 

的域名服务器，它还同步发布了国产域名管理软件 “红枫系统” 

2.0 版。官方新闻稿称，“2.0 版本在根区数据更新、分发和加载

等方面的功能和性能都得到了大幅提升。同时，红枫软件也探索

了根服务器扩展能力，从技术上突破了全球 13 个根服务器的数

量限制。近年来，我国互联网发展迅速，应用的深度和广度都走

在世界前列，传统的域名管理软件已经不能适应市场需求。红枫

软件是域名国家工程研究中心采用全新架构设计，花了 8 年时间

打磨出来一套高性能、智能化的基础软件。与传统的域名管理软

件 Bind 相比，红枫软件在高性能解析、多线路智能调度、快速

数据更新、扩展性等多方面优于 Bind，达到了国际领先水平，并

全面适配国产 CPU。” 

（来源：Solidot） 

 紫光集团新组DRAM事业群 

6月30日晚，紫光集团发布消息，宣布组建DRAM事业群，委任

刁石京为紫光集团DRAM事业群董事长，高启全为紫光集团

DRAM事业群CEO。 
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目前全球市场上DRAM的玩家只有三星、SK海力士和美光三家公

司。2018年三家公司的市场占有率超过95%，其中三星占全球市

场份额的43.9%，SK海力士为29.5%。美光公司为22.1%。DRAM

的产业集中度比NAND更高。这意味着发展DRAM比NAND 

Flash 更具挑战性。 

目前三大DRAM厂商的主力工艺已经进入20nm，其中三星的进

度最快。日前三星宣布已经开发出1znm工艺的8Gb DDR4 

DRAM内存，计划在今年下半年开始大规模量产。在20nm以下，

DRAM工艺预计将经过两到三次的技术迭代，可以称之为1x nm，

1y nm和1z nm。其中，1x nm介于16nm和19nm之间，1y nm

定义为14nm到16nm，1z nm则是12nm到14nm。三星在研发上

已经推进到1z nm，可说是相当领先。此前业界曾有预计15nm

节点将是传统DRAM的终点。虽然在三星在技术上已经做出突破，

可以将工艺向更加微缩的方向推进，但是同时也说明未来的

DRAM技术门槛将会越来越高。 

（来源：DRAMeXchange） 

6 A 股上市公司要闻 

 海格通信：重大合同公告 

公司近日收到与特殊机构客户签订的订货合同，合同总金额约

2.2亿元人民币。合同标的：主要为无线通信、北斗导航产品及

配套设备。合同供货时间为2019年-2020年相应月份，具体时间

按照合同规定。 

合同总金额约2.2亿元，占公司最近一个会计年度经审计的营业

收入的5.41%。合同的履行将对公司的营业收入和营业利润产生

积极的影响，公司将根据本合同要求以及收入确认原则在相应的

会计期间确认收入。 

 沪电股份：2019年半年度业绩预告 

2019年1月1日至2019年6月30日，预计实现归属净利润44,000万

元–50,000万元，比上年同期增长：123.86 % -154.39%。 
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