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[Table_Summary] 
投资要点： 

 市场表现：上周大盘呈下跌走势，上证综指下跌 3.25%，深证成指下跌 3.74%，

中小板指下跌 3.77%，创业板指下跌 3.15%，电子板块下跌 3.81%。电子子版块

中，半导体板块下跌 4.33%，元件板块上涨 0.32%，光学光电子板块下跌 5.90%，

其他电子板块下跌 3.80%，电子制造板块下跌 3.82%。 

 半年报将发布，PCB 板块表现强势。上周 PCB 个股表现较为强势，申万电子板

块涨幅前五个股中，共有崇达技术、沪电股份和景旺电子三只 PCB 板块个股。

申万印制电路板板块周涨幅也达到 4%，明显强于大盘。从目前已经发布半年

报业绩预告的情况来看，PCB 个股半年度业绩普遍较好，其中沪电股份中报

业绩预计同比增长 123.86%-154.39%，博敏电子中报业绩预计同比增长 

127%-173%，弘信电子中报业绩预计同比增长 60%-90%。目前 PCB 产能向

大陆转移的趋势仍在持续，且 5G 基站建设以及 5G 后续应用场景也会为 PCB 

行业带来巨大的增量。日前台积电在业绩说明会上表示业务周期底部已过，对

下半年持乐观态度。作为全球电子行业的风向标，其业绩指引说明半导体行业

经过需求下滑以及去库存周期，目前已有向好的趋势，而 PCB 作为电子产品

之母，相关公司下半年业绩也值得期待。我们认为在目前半年报即将密集发布

的时间节点，资金将更加关注公司中报业绩，建议持续关注深南电路路、沪电

股份。 

 中芯国际预计 14nm 产品年内出货。集微网消息，中芯国际财报会上表示，公

司 14nm 工艺进入客户风险量产，首批客户包括汽车电子等领域，目前总计已

有超过十个客户采用中芯国际 14nm 工艺流片，年底将有小批量出货，大规模

出货预计会在 2021 年。同时，公司第二代 FinFET N+1 技术平台已开始进入

客户导入，在 12nm 工艺上正取得稳定进展。从制程工艺上看，台积电目前

7nm 工艺已经量产，2020 年预计 5nm 量产；三星 7nm EUV 工艺预计 2020

年 1 月份量产，5nm 预计 2021 年量产；英特尔的 10nm 目前仍未量产，联电、

格芯相继宣布暂时搁置 7nm 制程研发，目前仍处于 14nm 水平。中芯国际与

国际领先水平的差距越来越小，且随着工艺难度的不断提升，玩家也逐渐减少，

行业竞争格局也更加清晰。我们看好国内晶圆代工行业的发展，这也是中国半

导体自主可控的基础，建议关注中芯国际、华虹半导体等。 

 风险提示：PCB 行业景气度不及预期；中芯国际新制程量产进度不及预期。 
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 1. 行情回顾（8.5- 8.9） 

上周大盘呈下跌走势，上证综指下跌 3.25%，深证成指下跌 3.74%，中小板指下跌

3.77%，创业板指下跌 3.15%，电子板块下跌 3.81%。 

电子子版块中，半导体板块下跌 4.33%，元件板块上涨 0.32%，光学光电子板块下

跌 5.90%，其他电子板块下跌 3.80%，电子制造板块下跌 3.82%。 

图 1 电子行业细分领域表现（%） 

 
资料来源：Wind，德邦研究 

 

表 1 电子行业涨跌幅前五个股（%） 

涨幅前五 跌幅前五 

崇达技术 16.99 富满电子 -12.76 

沪电股份 15.19 睿能科技 -12.90 

金溢科技 10.82 彩虹股份 -12.90 

景旺电子 10.76 凤凰光学 -12.99 

久之洋 10.69 泰晶科技 -14.54 

资料来源：Wind，德邦研究 
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[Table_ AnalystNotice] 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 
1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现

为比较标准，报告发布日后 6 个月内

的公司股价（或行业指数）的涨跌幅

相对同期市场基准指数的涨跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以德邦综指为基准；香港市

场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 或纳斯达克综合指数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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所引致的任何损失负任何责任。 
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