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日韩贸易摩擦持续，NAND与 DRAM或将双涨 

电子行业 

投资要点： 

 一周行情表现 

本周，上证综指下跌2.67%，创业板指下跌1.92%，电子（申万）指数下跌

2.90%。本周涨幅前五的股票是圣邦股份、智动力、新亚制程、诺德股份、

雷曼光电；跌幅靠前的是久之洋、福蓉科技、风华高科、春兴精工、扬杰

科技。目前，电子板块TTM市盈率（整体法，剔除负值）为27.49倍，相对

于全部A股（非金融）的溢价比为1.42。 

 行业重要动态 

存储器模组厂威刚表示将限量供货，并优先支持老客户。 

 公司重要公告 

三环集团发布2019年半年度业绩预告 

圣邦股份发布2019年半年度业绩预告 

中颖电子发布2019年半年度业绩预告 

深南电路发布2019年半年度业绩预告 

扬杰科技发布2019年半年度业绩预告  

长电科技持股5%以上股东减持股份进展公告  

太极实业控股子公司中标公告 

汇顶科技控股股东减持公告 

 周策略建议 

本周电子（申万）指数下跌2.90%，各板块出现普跌情况。本周NAND Flash

模组厂表示NAND Flash芯片7月以来以涨价10%。自上月东芝工厂因强震

停工，NAND Flash芯片产能减少约3%，叠加近期日韩贸易摩擦，NAND 

Flash芯片产能或继续减少7%。预计在库存快速消化及未来供给缩减下，

NAND Flash芯片价格或将结束长达二年多的跌势。同时，若日韩贸易谈判

再僵持，下季DRAM合约价也将止跌反弹，出现NAND与DRAM两大内存“双

涨”效应。建议关注国内存储芯片领军企业兆易创新（603986.SH）。 

 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 2.67%，创业板指下跌 1.92%，电子（申万）指数下跌 2.90%。

子板块中半导体下跌 3.77%，电子元器件下跌 2.13%，光学光电子下跌 2.26%，电

子设备与制造下跌 3.49%。 

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 10 位，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圣邦股份、智动力、新亚制程、诺德股份、雷曼光电；跌

幅靠前的是久之洋、福蓉科技、风华高科、春兴精工、扬杰科技。 

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（%） 

300661.SZ 圣邦股份 14.05 300516.SZ 久之洋 (18.98) 

300686.SZ 智动力 9.19 603327.SH 福蓉科技 (16.44) 

002388.SZ 新亚制程 8.48 000636.SZ 风华高科 (15.30) 

600110.SH 诺德股份 8.43 002547.SZ 春兴精工 (13.79) 

300162.SZ 雷曼光电 7.36 300373.SZ 扬杰科技 (13.49) 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

估值方面，截止到 2019 年 7 月 12 日，电子板块 TTM 市盈率（整体法，剔除负

值）为 27.49 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 存储器模组厂威刚表示将限量供货，并优先支持老客户。 

最近，台湾存储器模组厂威表示 NANDFlash 跌势已接近尾声，初步估计

NANDFlash 价格调涨约为 10%至 15%，SSD 产品价格也将同等幅调涨。另外，随

着上游大厂相继延后与缩减扩产动作，再加上传统旺季需求，DRAM 和 NANDFlash

价格表现都有望转优。我们认为随着 NANDFlash 供应商陆续紧缩供给，加上日本对

韩国禁运光刻胶等 3 项关键半导体材料，市场掀起一波 NANDFlash 抢货潮，
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NANDFlash 价格开始反弹。建议关注国内存储芯片领军企业兆易创新（603986.SH）、

紫光国微（002049.SZ）。 

 

3 公司重要公告 

3.1 三环集团发布 2019 年半年度业绩预告 

业绩预告显示，公司预计实现归属于上市公司股东的净利润同比下降 10%—

20%，盈利 44,147.97 万元—49,666.46 万元。净利润下滑主要原因是受电子产品行

业整体需求放缓影响，公司的半导体部件、电子元件及材料产品销售额跟随下滑。同

时，报告期公司预计非经常性损益对归属于上市公司股东的净利润影响约为 4,120.00

万元，去年同期为 2,761.82 万元。 

 

3.2 圣邦股份发布 2019 年半年度业绩预告 

业绩预告显示，公司预计实现归属于上市公司股东的净利润同比增长 30%—

55%，盈利 5,326.37 万元—6,350.68 万元。公司净利润增长主要原因是公司积极拓

展业务，产品销量增加，相应的营业收入同比增长所致。同时公司预计 2019 年 1-6

月非经常性损益对公司净利润的影响金额约为 220 万元。 

 

3.3 中颖电子发布 2019 年半年度业绩预告 

业绩预告显示，公司预计实现归属于上市公司股东的净利润同比增长 6%-12%，

盈利 8,496 万元—8,977 万元。净利润增长主要是公司二季度的销售增长。同比毛利

率稳定增加、汇兑损失减少、投资收益及其他收益增加，虽然研发与销售费用有所增

加，综合多方效应实现了报告期内公司盈利的同比增长。公司的工控单芯片、

AMOLED 显示驱动芯片销售同比增长，锂电池管理芯片销售同比略有衰退。同时公

司预计 2019 年 1-6 月非经常性损益对公司净利润的影响金额约为 720 万元。 

 

3.4 深南电路发布 2019 年半年度业绩预告 

业绩预告显示，公司预计实现归属于上市公司股东的净利润同比增长 50%-70%，

盈利 42,053 万元–47,660 万元。净利润增长主要原因是公司订单相对饱满，产能利

用率处于较高水平；同时，南通工厂贡献新增产能，带动营业收入及利润较上年同期

有所增长。 

 

3.5 扬杰科技发布 2019 年半年度业绩预告 
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业绩预告显示，公司预计实现归属于上市公司股东的净利润同比下降 40%-50%，

盈利 7,793.50 万元–9,352.19 万元。净利润下滑有以下几点原因： 

1、公司在深耕国内市场的同时，持续加强海外市场的战略布局，进一步扩建了

欧洲、美洲、亚洲等核心市场区域的销售网络，大幅扩充了国际销售、技术团队力量，

销售费用同比增长较快； 

2、近年来，公司重点加强了对 MOS、IGBT、SiC 等项目的技术研发投入，研

发费用持续上升； 

3、因整体业务延续 2018 年下半年以来的下行趋势，为争取市场份额，公司采

取了销售价格调整策略；由于公司在 2018 年上半年的大幅扩产，部分产线的产能利

用率虽不断爬升但仍未达到理想水平，目前尚处于恢复期；公司在前期对非公发募投

项目、小信号产线、MOS 和 IGBT 项目等资本性投入较大，报告期内固定折旧额较

上年同期增长较快；受中美贸易摩擦影响，公司部分出口产品被加征关税，营业成本

上升；公司整体毛利率有所下降； 

4、公司从 2018 年下半年开始，对闲余资金理财采取保守策略，报告期内理财

收益同比有减少。 

报告期内，预计非经常性损益对净利润的影响金额为：1300 万元-1350 万元。 

 

3.6 长电科技持股 5%以上股东减持股份进展公告 

本次减持股份计划实施前，江苏新潮科技集团有限公司持有本公司 103,598,484

股，占本公司总股本的 6.46%。截至本公告日，集中竞价交易减持数量过半，新潮集

团通过集中竞价交易方式共减持公司股份 13,598,979 股，占公司总股本的 0.85%。 

 

3.7 太极实业控股子公司中标公告 

太极实业控股子公司十一科技拟和无锡市苏南学校食材配送有限公司就无锡市

苏南学校食材配送基地改造设计、施工一体化项目签订建设工程施工合同，公司控股

股东无锡产业发展集团有限公司的控股子公司无锡市苏南农副产品物流股份有限公

司持有苏南食材 100%的股权，本合同的签订将构成关联交易，签约合同价格 4750

万元。 

 

3.8 汇顶科技控股股东减持公告 

控股股东张帆先生持有深圳市汇顶科技股份 219,898,584 股，约占公司总股本

456,776,269 股的 48.14%，拟通过集中竞价交易和大宗交易方式减持其通过二级市

场大宗交易方式获得的公司无限售流通股份不超过 4,542,584 股，拟减持股份不超过

公司总股本的 0.99%。 
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4 周策略建议 

本周电子（申万）指数下跌 2.90%，各板块出现普跌情况。本周 NAND Flash

模组厂表示 NAND Flash 芯片 7 月以来以涨价 10%。自上月东芝工厂因强震停工，

NAND Flash 芯片产能减少约 3%，叠加近期日韩贸易摩擦，NAND Flash 芯片产能

或继续减少 7%。预计在库存快速消化及未来供给缩减下，NAND Flash 芯片价格或

将结束长达二年多的跌势。同时，若日韩贸易谈判再僵持，下季 DRAM 合约价也将

止跌反弹，出现 NAND 与 DRAM 两大内存“双涨”效应。建议关注国内存储芯片领军

企业兆易创新（603986.SH）。 

兆易创新（603986.SH）：公司是国内稀缺的存储芯片设计龙头，目前主要产品

包括 NOR FLASH、NAND FLASH 以及 MCU，其中 NOR FLASH 全球市占率第五，

广泛应用于消费电子、物联网终端、汽车电子及工业控制设备等各领域。同时公司立

足现有存储和 MCU 业务，积极推进产业整合，布局市场广阔的 DRAM，未来有望填

补国内该领域空白，逐步实现国产替代。 

 

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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观点均准确地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体投

资建议或观点有直接或间接联系。 

 

投资评级说明 

股票 

投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业 

投资评级 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 

 

一般声明 

除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属国联证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附属机

构（以下统称“国联证券”）。未经国联证券事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、内容。

所有本报告中使用的商标、服务标识及标记均为国联证券的商标、服务标识及标记。 

本报告是机密的，仅供我们的客户使用，国联证券不因收件人收到本报告而视其为国联证券的客户。本报告中的信息均来源于我们

认为可靠的已公开资料，但国联证券对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告中的信息、意见等均仅供客户参考，不构

成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，

在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务

状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，国联证券

及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不

应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，国联证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

国联证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。国联证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。国联证券的资产管

理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，国联证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银

行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到国联证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的

潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

无锡 

国联证券股份有限公司研究所 

江苏省无锡市太湖新城金融一街 8 号国联金融大厦 9 层 

电话：0510-82833337 

传真：0510-85603281 

上海 

国联证券股份有限公司研究所 

中国（上海）自由贸易试验区世纪大道 1198 号 3704、3705、3706 单元 

电话：021-61649996 
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分公司机构销售联系方式 

地区 姓名 固定电话 

北京 管峰 18611960610 

上海 刘莉 18217012856 

深圳 薛靖韬 18617045210 

 

 

 


