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[Table_Summary] 投资要点 

 行业表现：本周电子板块下跌 2.19%，沪深 300 指数下跌 2.88%，电子板块涨幅跑赢沪深 300 指数 0.69 个
百分点，在 28 个申万一级行业中排序 9。本周子行业均上涨，涨幅最大的是光学元件（1.32%），跌幅最大的
是光学光电子（-4.26%）。 

 科创板：自 7 月 22 日科创板开市，10 个交易日内，25 只科创板首批个股已完成股价翻倍。统计显示，累计涨
幅最高的是安集科技，达到 431.26%，其次为沃尔德，累计涨幅达到 418.37%。相比 A 股其他版块近期连番下
挫、全球股市表现颓势，科创板表现坚挺，收盘平均涨幅近 140%。我们认为，科创板仍是目前的重心，长期
看，科创板或将引领股市估值体系的重塑，逐步增强市场化定价机制的影响。其比价效应或有利于电子、通信、
计算机、高端制造等高科技行业估值的提升，未来科技板块估值有望迎来上行周期。 

 PCB：5G 维持的高景气度有望实现 PCB 价值量的显著提升和产业升级。任正非此前接受美国媒体采访时指出，
2019 年 5G 基站供应量可以达到 60 万部，2020 年预计将达到 150 万部。移动通信基站设备产量的显著增长将
带动上游 PCB 的持续性增长。另外，相关上市公司上半年业绩增长迅速，如沪电股份因其产品结构优化，二季
度实现净利润同比增长 123.86%-154.39%，PCB 订单量及占比持续提升。受益于 5G 的发展，深南电路和生益
科技的通信 PCB 订单量也获显著提升。建议关注 5G 为 PCB 产业链带来的投资机会，推荐关注生益科技，景
旺电子等。 

 面板：2019 上半年液晶面板因其需求动能不足以及面板产能的持续增长导致全球液晶面板市场持续供需失衡。
对于下半年，LCD 供给端三星 L8-1 的转产退出有望使全球 LCD 产能下降，LCD 需求端华为智慧屏的推出有望
一定程度带动大尺寸电视面板需求量的提升。我们预计三季度液晶面板价格有机会企稳或好转。在 OLED 方面，
柔性 AMOLED 渗透率持续提升，国内面板厂商进展顺利，有望最终在 OLED 领域实现对日韩的弯道超车。推
荐关注京东方等。 

 消费电子:在 4G 时代智能手机保有量趋于饱和、出货量增速消失的行业背景下，终端市场发生巨大变革。随着
5G 的发展，网络带宽进一步大幅度增加，给予物联网充分的发展空间，以可穿戴设备、智能家居为代表的物联
网产品将逐步成为消费电子市场的热点。另外，三季度为传统消费旺季，5G 新机将密集发布和上市，消费电子
产业链将进入备货高峰。除此之外，9 月的苹果新品发布会，AirPods 销量有望高速增长，渗透率加速提升。建
议关注消费电子相关个股。 

 风险提示事件：政策推进不及预期；5G 进展速度的不确定性对供应链的影响；中美贸易谈判变动影响产业链的库存

管理预期。 
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一、行业观点 

 

 科创板：自 7 月 22 日科创板开市，10 个交易日内，25 只科创板首批个

股已完成股价翻倍。统计显示，累计涨幅最高的是安集科技，达到

431.26%，其次为沃尔德，累计涨幅达到 418.37%。相比 A 股其他版块

近期连番下挫、全球股市表现颓势，科创板表现坚挺，收盘平均涨幅近

140%。我们认为，科创板仍是目前的重心，长期看，科创板或将引领股

市估值体系的重塑，逐步增强市场化定价机制的影响。其比价效应或有

利于电子、通信、计算机、高端制造等高科技行业估值的提升，未来科

技板块估值有望迎来上行周期。 

 PCB：5G维持的高景气度有望实现PCB价值量的显著提升和产业升级。

任正非此前接受美国媒体采访时指出，2019 年 5G 基站供应量可以达到

60 万部，2020 年预计将达到 150 万部。移动通信基站设备产量的显著

增长将带动上游 PCB 的持续性增长。另外，相关上市公司上半年业绩增

长迅速，如沪电股份因其产品结构优化，二季度实现净利润同比增长

123.86%-154.39%，PCB 订单量及占比持续提升。受益于 5G 的发展，

深南电路和生益科技的通信 PCB 订单量也获显著提升。建议关注 5G 为

PCB 产业链带来的投资机会，推荐关注生益科技，景旺电子等。 

 面板：2019 上半年液晶面板因其需求动能不足以及面板产能的持续增长

导致全球液晶面板市场持续供需失衡。对于下半年，LCD 供给端三星

L8-1 的转产退出有望使全球 LCD 产能下降，LCD 需求端华为智慧屏的

推出有望一定程度带动大尺寸电视面板需求量的提升。我们预计三季度

液晶面板价格将会迎来反弹行情。在 OLED 方面，柔性 AMOLED 渗透

率持续提升，国内面板厂商进展顺利，有望在 OLED 领域实现对日韩的

弯道超车。推荐关注京东方 A 等。 

 消费电子：在 4G 时代智能手机保有量趋于饱和、出货量增速消失的行

业背景下，终端市场发生巨大变革。随着 5G 的发展，网络带宽进一步

大幅度增加，给予物联网充分的发展空间，以可穿戴设备、智能家居为

代表的物联网产品将逐步成为消费电子市场的热点。另外，三季度为传

统消费旺季，5G 新机将密集发布和上市，消费电子产业链将进入备货

高峰。除此之外，9 月的苹果新品发布会，AirPods 销量有望高速增长，

渗透率加速提升。建议关注消费电子相关个股。 
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二、市场回顾：    

（一）国内电子板块及细分板块行情 

 行业表现：本周电子板块下跌 2.19%，沪深 300 指数下跌 2.88%，电

子板块涨幅跑赢沪深 300 指数 0.69 个百分点，在 28 个申万一级行业

中排序 9。 

 子行业表现：本周子行业均上涨，涨幅最大的是光学元件（1.32%），

跌幅最大的是光学光电子（-4.26%）。 

图表 1 电子行业子行业本周涨跌幅（%） 

 
来源：wind，中泰证券研究所整理 

 

 个股涨跌幅：涨幅前五的个股：睿创微纳（58.82%）、光锋股份

（29.6%）、福光股份（28.89%）、美格智能（28.19%）、方邦股

份（27.37%）；跌幅前五的个股：大港股份（-10.87%）、茂硕电源

（-10.8%）、华映科技（-10.26%）、木林森（-10.18%）、百邦科

技（-9.93%）。 
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图表 2 申万一级行业指数本周涨跌幅排序（%） 

 

 
来源：wind，中泰证券研究所整理 

 

图表 3 本周电子行业本周涨跌幅前后 10 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所整理 
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（二）行业估值水平 

 截至本周收盘，申万电子行业市盈率为 47.62 倍，沪深 300 市盈率 

12.13 倍。 

（三）全球重要国家/地区电子行业指数相对市场表现 

 A 股：电子指数自年初累计涨跌幅 37.57%，沪深 300 指数累计涨

跌幅为 26.20%，电子行业跑赢整体指数 11.37%。 

 美国：费城半导体指数自年初累计涨跌幅为 29.75%，道琼斯指数累

计涨跌幅为 13.87%，电子行业涨幅超过行业指数 15.88%。 

 台湾：台湾电子指数自年初累计涨跌幅为 13.61%，台湾加权指数累

计涨跌幅为 10.41%，电子行业跑赢整体指数 3.2%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 5 申万电子指数与沪深 300 指数走势图 

图表 4 2000 年至今申万电子指数市盈率 

 

来源：wind，中泰证券研究所整理 
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来源：WIND，中泰证券研究所整理 

 

三、行业动态追踪 

（一）行业新闻 

 美国对华 3000 亿美元产品加征 10%关税，电子行业影响较大：美国

当时时间 8月 1日，美国总统特朗普宣布在中美谈判期间，将于 9月

1 日对中国输入美国的剩余的 3000 亿美元商品额外加征 10%的关税

（这不包括此前已经加征了 25%关税的 250亿美元的产品）。此次美

国发布的 3000 亿美元征税清单中集中了大量的消费品，其中排名第

一的是电机、电气设备及其零件。（新浪科技） 

 吉安生益电子项目已通过，规划总投资 25 亿元：8 月 1 日，生益科

技第九届董事会第十七次会议审议通过《吉安生益电子项目（一期）

投资可行性分析报告》。该项目产品定位以大批量中高端通孔板为主，

集中在 5G 无线通信、服务器、汽车电子等领域。项目分两期建设，

一期从筹备到试产需要 1.5年，实现全面稳定生产达成需要 2.5年。

项目规划总投资约 25 亿元，一期规划投资金额 13.85 亿元。根据测

算，一期产能达到 100%时的销售收入估算总额为 10.853亿元/年(不

含税)，年利润总额为 1.878 亿元。该项目投资的实施，能补充生益

电子万江工厂搬迁后的产能损失、增加生益电子产能并优化生益电子

的产品结构，同时提升生益电子的技术能力，以便更好地满足目前

PCB 技术发展的需要。（巨潮网） 

 瀚宇博德将取得嘉联益 24%股权：台印刷电路板厂瀚宇博德宣布，将

通过认购私募普通股及股权交换方式，取得台软板厂嘉联益 24%股权，

成为嘉联益单一最大股东，嘉联益也将取得瀚宇博德 6.5%股权。瀚

宇博德指出，将以暂定每股 28 元新台币，认购嘉联益私募普通股，

预计该私募普通股约为嘉联益增资后新股本的 16%。另外，瀚宇博德

与嘉联益也将以 1 股瀚宇博德普通股换 3.6股嘉联益普通股的比例，

由瀚宇博德取得嘉联益新股本的 8%，合计将取得嘉联益 24%股权。嘉

联益表示，公司深耕 5G 所需的高频软板 LCP 已有多年，相关技术也
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已成熟，而私募普通股的资金，也将用于公司未来运营所需。（芯科

技） 

（二）公司公告 

图表 6 本周重要公司公告汇总 

 
来源：wind，中泰证券研究所整理 

 

 

四、风险提示 

 风险提示事件：政策推进不及预期；5G 进展速度的不确定性对供应

链的影响；中美贸易谈判变动影响产业链的库存管理预期。
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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