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 行业动态事项 

7 月 30 日，华为发布 2019 年半年度业绩，期间公司实现销售收

入 4013 亿元，同比增长 23.2%，净利润率 8.7%。业绩拆分来看公司

消费者业务2208亿元，占比55.0%；运营商业务1465亿元，占比36.5%；

企业业务 316 亿元，占比 7.9%；其他业务 23 亿元。公司预期 2019 年

研发投入将达到 1200 亿元。 

 事项点评 

缓冲期赶单加速上半年业绩落地 

华为昨天针对 2019 年上半年业绩举行业绩发布会，同时也是华为

首度针对半年度业绩情况进行业绩公告。从时间节点来看，昨天恰逢

美国商务部长姆努钦和刘鹤副总理在上海和平饭店会晤磋商中美贸易

谈判，华为的业绩公告好似在中美贸易摩擦背景下提交了了一份成绩

单。公司上半年营收增速高于 2018 年全年营收增速（16.30%），其中

包括下游客户为了规避华为被断供风险选择在 90 天缓冲期提前赶单

的因素，同时也体现华为通过扶持国内供应商、发展自主可控核心技

术等战略强化了自身可持续经营的实力。总得来说，华为的业绩让我

们看到美方的限制会成为中国新经济转型的抑制因素，也可以成为自

身加速成长的推动力。 

华为消费者业务实现快速增长 

在上半年营收增速增长的同时，公司消费者业务占比达到 55%，

同比增长 6.6pct。华为消费者业务增长一方面源自手机市占率的持续

提升，同时也是智慧生态战略逐渐的业绩兑现。华为上半年加速扩大

内销的战略，推动手机出货量达到 1.18 亿部（含荣耀），同比增长 24%。

三方市场调研机构 Canalys 发布的中国智能手机市场 2019 年二季度报

告显示，期间中国智能手机市场出货量为 9760 万台，下降 6%，华为

手机出货量为 3730 万台，同比增长 31%，对应苹果出货 570 万台，

同比下降 14%，市占率约 5.8%。同时，华为针对消费者业务提出了

“1+8+N”全场景智慧化生态战略，以手机为主入口，以 AI 音箱、平

板、PC、可穿戴设备、车机、AR/VR、智能耳机、智能大屏为辅入口，

结合照明、安防、环境等泛 IoT 设备，积极打造智能家居、智能车载、

运动健康等重要场景下的用户全场景智慧生活体验。具体产品的出货

数据显示平板、PC、可穿戴设备产品发货量分别提升 10%，300%和

200%。我们认为华为智慧化生态战略在逐步获得业绩兑现，结合华为

即将推出针对物联网生态的操作系统“鸿蒙”，智慧生态的战略布局有
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望成为华为进一步问鼎全球高科技企业的重要助推力。 

5G 周期的业绩增量加速显现 

2018 年华为运营商业务占比 40.8%，其中全年的 5G 订单 30 余个，

对应 5G 基站数量 4 万余座。华为在 6 月 26 日举行的 2019 年世界移

动通信大会曾透露累计获得 5G 订单达到 50 个，对应今年上半年新增

5G 订单数接近 20 单，5G 周期对通讯设备商的业绩增量加速显现。从

ICT 基础设施生产发货情况来看，4G、光传输、数据通信、智能计算、

IT 业务同比增长分别为 13%、27%、20%、-24%和 11%。 

华为持续加大研发力度，自主可控与供应商本土化战略将持续 

华为作为国内高科技企业的标杆，预期全年研发投入达到 1200

亿元，公司的战略和研发方向均对供应链公司有重要的影响。结合华

为半年报业绩以及近期华为的动向，我们建议关注智能显示终端、5G

手机以及 5G 基站建设三大细分领域。 

 投资建议 

7月15日，荣耀宣布将在8月上旬发布荣耀智慧屏，后续华为品牌

将发布中高端产品。相关产品有望引用直下式mini LED背光源实现区

域光控技术，对应将新增百亿级别mini LED背光市场，细分行业有望

迎来新一轮周期翻转。今年是5G手机元年，华为将在8月16日首销Mate 

20X 5G手机。5G时代带来手机射频芯片单机价值量的提升，国内企业

国产替代空间广阔，相关标的建议关注卓胜微（射频开关+物联网射

频芯片）、硕贝德（与长电科技合作推出SmartAiP模组）、手机天线龙

头厂商。2020年将迎来5G基站建设的第一波高峰，通信PCB企业市值

目前正在经历EPS和PE的双升，此时点建议关注通信PCB产业链龙头

企业，建议关注高频高速铜箔国产替代商超华科技。 
 

[Table_ForcastEval] 
 数据预测与估值： 

重点关注股票业绩预测和市盈率  

公司名称 股票代码 股价 
EPS PE 投资

评级 18 19E 20E 18 19E 20E 

卓胜微 300782 230.95 2.16 2.90 3.62 106.92 79.64 63.80 
谨慎

增持 

硕贝德 300322 17.07 0.15 0.31 0.52 113.80 55.06 32.83 
谨慎

增持 

超华科技 002288 5.03 0.04 0.08 0.15 125.75 62.88 33.53 增持 

资料来源：上海证券研究所 股价数据为 2019 年 7 月 30 日收盘价 
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