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最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
  1M 3M 12M 

电子 6.7 22.1 13.6 

沪深 300 -0.8 6.3 14.9 
 

  

 

相关报告  
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《电子行业周报：日韩互剔白名单，特朗普再

掀贸易战硝烟》——2019-08-05 

《电子行业周报：苹果收购 Intel 基带芯片，
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《电子行业周报：华为风波暂缓，德豪闭厂牵

动 LED 风雨飘摇》——2019-07-21  
 

投资要点： 

 本周核心观点：本周电子行业指数涨 5.00%，全行业 252 只标的中，

扣除停牌标的，全周上涨的标的 191 只，周涨幅 5 个点以上的 89

只，涨幅在 10 个点以上的 35 只，涨幅在 15 个点以上的 12 只，全

周下跌的标的仅 56 只，周跌幅在 3 个点以上的 24 只。虽然华为“实

体清单”又给了三个月的延期，但周五傍晚我国官方宣布将对美 750

亿美元美国输华商品征加关税后，美国总统特朗普在推特表示将调

高总值约 5500 亿美元的中国输美商品的关税幅度，这一消息令周五

美股大跌，也令周末市场对下周整体的预期走向悲观，但是需要注

意的是，这个周末的 G7 会议上，特朗普对于贸易战的“重新考虑”。

客观而言，贸易战的对抗和升级显然是对全球经济都没有好处的事

情，但是双方博弈如果大规模升级，其实并非特朗普所需求筹码的

本意，而我国历经数次贸易制裁，当前的事实边际效应已显然递减，

我们依然看好电子行业三季度复苏和后续 5G 驱动的预期，维持行业

推荐评级。 

9 月按照往常惯例，苹果将发行三款 iphone 新机，虽然今年的 iphone

是最后一代 4G 产品，在所有人都不看好没有 5G 的苹果销售的情况

下，苹果似乎并没有减少 2019 年的全年生产量计划，当然，这一代

苹果的信心也有其根基：前所未有的电池容量提升，快速充电的引

入，继续降低的定价！我们认为，单一地去猜测新一代 iphone 的可

能销售量继而判断前端供应链的模型已经过时，很多国内的供应链

标的最近几年都是综合供应，要结合 watch、aripods 等产品的综合

布局以及在安卓系供应链的总体占比才能去判断三四季度的收益好

坏，但至少从目前苹果如此有信心（不限量交付）的情况来看，三

季度的 iphone 侧的拉货暂时不会低于预期，四季度是否会下修还需

要继续关注。 

近期我们从路演交流的过程中感受到机构对于电子标的的整体关注

度与认同度确实在上升，虽然贸易战的冲突是否会演变为“科技冷

战”目前尚不得而知，但有一个结果却很耐人寻味，7 月华为已经在

其半年报中公布了上半年出货量的逆势成长；原本美方贸易战意图

维护的高通反而下修了三季度的展望；站在中立方的角度原本市场

预期能坐拥渔翁之利的三星，在中国大陆销售年减 35%，对三星而

言显然失大于得。换言之，除了“实体名单”完全禁止这种破坏性

情况真的发生，国内诸如华为这样的企业的上升势头并不会戛然而
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止，对于这次贸易战变化市场的预期，我们也是如此判断。 

 行业聚焦：8 月 21 日，三星 7nm 制程所代工的高通 5G 芯片

Snapdragon SDM7250，因良率出问题，导致全部产品报废！三星

自身的处理器也发生同样问题！ 8 月 23 日，三星电子发声明称，

内容与事实完全不符。三星电子的声明称，三星电子的最尖端 EUV

技术，历经长时间的研发并拥有成功量产的经验，目前已达成高技

术成熟度以及高良品率，EUV 先进制成的良率爬坡速度也比之前的

制程更快。同时，三星电子还宣布，以 EUV 技术为基础的 5G 产品

计划在 2019 年第四季度开始量产。 

今天（8 月 23 日），在华为深圳坂田基地，华为正式发布算力最强

的 AI 处理器 Ascend 910（昇腾 910），同时推出全场景 AI 计算框架

MindSpore。实际测试结果表明，在算力方面，昇腾 910完全达到了

设计规格，即：半精度 (FP16)算力达到 256 Tera-FLOPS，整数精

度 (INT8) 算力达到 512 Tera-OPS，重要的是，达到规格算力所需

功耗仅 310W，明显低于设计规格的 350W。。 

 重点推荐个股及逻辑：我们的重点股票池标的包括：南大光电、兴森

科技、韦尔股份、飞荣达、汇顶科技，深天马 A 和生益科技、天通股

份、蓝思科技。 

 风险提示：(1)市场超预期下跌造成的系统性风险；(2)重点推荐公司

相关事项推进的不确定性风险。 

重点关注公司及盈利预测  

重点公司 股票 2019-08-23  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 评级 

000050.SZ 深天马 A 14.4 0.45 0.83 1.08 32.0 17.35 13.33 买入 

002436.SZ 兴森科技 6.87 0.14 0.21 0.28 49.07 32.71 24.54 买入 

300346.SZ 南大光电 9.97 0.19 0.3 0.44 52.47 33.23 22.66 买入 

300433.SZ 蓝思科技 8.63 0.16 0.24 0.42 53.94 35.96 20.55 买入 

300602.SZ 飞荣达 42.03 0.53 0.96 1.22 79.3 43.78 34.45 买入 

600183.SH 生益科技 24.39 0.44 0.53 0.63 55.43 46.02 38.71 买入 

600330.SH 天通股份 7.18 0.28 0.41 0.56 25.64 17.51 12.82 买入 

603160.SH 汇顶科技 200.36 1.82 2.78 3.46 110.09 72.07 57.91 买入 

603501.SH 韦尔股份 83.39 0.7 1.25 1.68 119.13 66.71 49.64 增持 
 
资料来源：wind 资讯，国海证券研究所   
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1、 本周市场表现 

本周电子行业指数涨 5.00%，全行业 252 只标的中，扣除停牌标的，全周上涨

的标的 191 只，周涨幅 5 个点以上的 89 只，涨幅在 10 个点以上的 35 只，涨幅

在 15 个点以上的 12 只，全周下跌的标的仅 56 只，周跌幅在 3 个点以上的 24

只。 

本周上证综指整体上涨 2.61%，前一周上涨 1.77%，本周电子行业涨跌幅排名

全行业 8 位，申万行业板块中，仅农林牧渔一个下跌板块，跌幅为-1.51%，涨

幅最大的三个板块依次为医药生物、电气设备和家用电器，涨幅分别为 4.61%、

4.50%和 4.42%；涨幅最小的三个板块依次为银行、有色金属和机械设备，涨幅

分别为 0.01%、0.21%和 0.52%。 

虽然华为“实体清单”又给了三个月的延期，但周五傍晚我国官方宣布将对美

750 亿美元美国输华商品征加关税后，美国总统特朗普在推特表示将调高总值约

5500 亿美元的中国输美商品的关税幅度，这一消息令周五美股大跌，也令周末

市场对下周整体的预期走向悲观，但是需要注意的是，这个周末的 G7 会议上，

特朗普对于贸易战的“重新考虑”。客观而言，贸易战的对抗和升级显然是对全

球经济都没有好处的事情，但是双方博弈如果大规模升级，其实并非特朗普所需

求筹码的本意，而我国历经数次贸易制裁，当前的事实边际效应已显然递减，我

们依然看好电子行业三季度复苏和后续 5G 驱动的预期，维持行业推荐评级。 

9 月按照往常惯例，苹果将发行三款 iphone 新机，虽然今年的 iphone 是最后一

代 4G 产品，在所有人都不看好没有 5G 的苹果销售的情况下，苹果似乎并没有

减少 2019 年的全年生产量计划，当然，这一代苹果的信心也有其根基：前所未

有的电池容量提升，快速充电的引入，继续降低的定价！我们认为，单一地去猜

测新一代 iphone 的可能销售量继而判断前端供应链的模型已经过时，很多国内

的供应链标的最近几年都是综合供应，要结合 watch、aripods 等产品的综合布

局以及在安卓系供应链的总体占比才能去判断三四季度的收益好坏，但至少从目

前苹果如此有信心（不限量交付）的情况来看，三季度的 iphone 侧的拉货暂时

不会低于预期，四季度是否会下修还需要继续关注。 

近期我们从路演交流的过程中感受到机构对于电子标的的整体关注度与认同度

确实在上升，虽然贸易战的冲突是否会演变为“科技冷战”目前尚不得而知，但

有一个结果却很耐人寻味，7 月华为已经在其半年报中公布了上半年出货量的逆

势成长；原本美方贸易战意图维护的高通反而下修了三季度的展望；站在中立方

的角度原本市场预期能坐拥渔翁之利的三星，在中国大陆销售年减 35%，对三

星而言显然失大于得。换言之，除了“实体名单”完全禁止这种破坏性情况真的

发生，国内诸如华为这样的企业的上升势头并不会戛然而止，对于这次贸易战变

化市场的预期，我们也是如此判断。 
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图 1：电子板块相对大盘涨跌 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 

图 2：电子行业上周在细分子行业中涨跌幅排名 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 

从个股来看，上周电子行业个股涨幅较大的个股为海能实业（61.04%）、深科技

（46.59%）和和而泰（30.95%）；  上周下跌幅度较大的个股是晶晨股份

（-21.15%）、睿创微纳（-18.83%）和方邦股份（-17.48%）。 
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表 1：电子行业上周在细分子行业中涨跌幅排名 

证券代码 证券简称 周 涨 幅 前 十

（%） 

证券代码 证券简称 周 跌 幅 前 十

（%） 

300787.SZ 海能实业 61.04 688099.SH 晶晨股份 -21.15 

000021.SZ 深科技 46.59 688002.SH 睿创微纳 -18.83 

002402.SZ 和而泰 30.95 688020.SH 方邦股份 -17.48 

000636.SZ 风华高科 25.32 688010.SH 福光股份 -17.10 

002600.SZ 领益智造 24.89 688019.SH 安集科技 -16.13 

603986.SH 兆易创新 19.17 300241.SZ 瑞丰光电 -15.88 

600183.SH 生益科技 18.34 688007.SH 光峰科技 -10.88 

300602.SZ 飞荣达 18.16 300162.SZ 雷曼光电 -10.55 

600651.SH 飞乐音响 17.92 688008.SH 澜起科技 -9.22 

000045.SZ 深纺织 A 16.88 688018.SH 乐鑫科技 -8.56 

资料来源：Wind，国海证券研究所 

上周电子行业个股换手率最高的为美格智能，换手率为 190.9%。其余换手率较

高的还有光峰科技（166.2%）、京泉华（165.9%）和福蓉科技（165.3%）。 

 

图 3：电子行业个股换手率排名 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 

 

2、 本周行业重要新闻 

1. 8 月 23 日晚间，国务院关税税则委员会办公室发布公告，宣布对原产于美国

的约 750 亿美元进口商品加征关税。值得注意的是：清单中涉及多项氟材料！

包括：萤石、三氟化氮、其他氟化物及氟氧化物、钠的氟化物等将自 2019 年 9

月 1 日 12 时 01 分起加征 5%的关税；电子级氢氟酸、1-烷氧基-4-（4-乙烯基

环己基）-2，3-二氟苯、4-(4-烷氧基苯基）-4'-烷烯基-1,1‘-双环己烷及其氟代

衍生物、环丙氟哌酸等产品将自 2019 年 12 月 15 日 12 时 01 分起加征 10%关
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税。氟、其他氟化铝、铵的氟化物、六氟铝酸钠（人造冰晶石）、氟化铽、氟化

镝、氟化镧、氟化钕、氟化镨、氟化钇、其他氟化稀土等产品将 2019 年 12 月

15 日 12 时 01 分起加征 5%关税。 

2. 8 月 21 日，三星 7nm 制程所代工的高通 5G 芯片 Snapdragon SDM7250，

因良率出问题，导致全部产品报废！三星自身的处理器也发生同样问题！ 8 月

23 日，三星电子发声明称，内容与事实完全不符。三星电子的声明称，三星电

子的最尖端 EUV 技术，历经长时间的研发并拥有成功量产的经验，目前已达成

高技术成熟度以及高良品率，EUV 先进制成的良率爬坡速度也比之前的制程更

快。同时，三星电子还宣布，以 EUV 技术为基础的 5G 产品计划在 2019 年第

四季度开始量产。 

3. 今天（8 月 23 日），在华为深圳坂田基地，华为正式发布算力最强的 AI 处理

器 Ascend 910（昇腾 910），同时推出全场景 AI 计算框架 MindSpore。实际测

试结果表明，在算力方面，昇腾 910 完全达到了设计规格，即：半精度 (FP16)

算力达到 256 Tera-FLOPS，整数精度 (INT8) 算力达到 512 Tera-OPS，重要

的是，达到规格算力所需功耗仅 310W，明显低于设计规格的 350W。 

4. 今天（8 月 22 日）晚上，vivo 旗下的 iQOO 正式发布了 iQOO Pro 5G 手机，

配备了 6.41 英寸 Super AMOLED 灵动水滴屏，屏占比高达 91.7%，还有骁龙

855 Plus 处理器、最高 12GB 内存、256GB 闪存及 4500mAh 电池。价格方面，

iQOO Pro 5G（8GB+128GB）售价 3798 元；iQOO Pro 5G（8GB+256GB）

售价 3998 元；iQOO Pro 5G（12GB+128GB）售价 4098 元。 

5. 据新华网报道，中芯南方集成电路制造有限公司（以下简称“中芯南方”）已

迎来第一批晶圆厂设备的顺利搬入，目前正在为研发和生产大楼做最后的协调工

作。中芯南方成立于 2016 年，原为中芯国际子公司，随后中芯国际控股有限公

司、国家“大基金”以及上海市“地方基金”对其进行了增资。据了解，中芯南

方计划总投资 102.4 亿美元，建设两条月产能均为 3.5 万片芯片的集成电路生产

线（即 SN1 和 SN2），生产技术水平以 12 英寸 14 纳米为主，产品主要面向下

一代移动通讯和智能终端。项目全部达产后，中芯上海厂区有望形成 9.2 万片/

月 12 英寸产能，11 万片/月 8 英寸产能，技术涵盖 0.35 微米-14 纳米。  

6. 近日，市场调研机构 IC Insights 发布了最新的 2019 年上半年全球前 15 家半

导体厂商的排名，IC Insights 的统计数据显示，今年上半年进入全球排名前 15

家半导体厂商（包括 IC 和 OSD 光电，传感器和分立器件）榜单的营收门槛约

为 37 亿美元。与 2018 上半年相比，今年同期排名前 15 位的半导体公司的销

售额下降了 18%，并且前 15 大半导体厂商当中只有索尼维持了同比增长，而其

他厂商均出现了下滑。具体来看，前 15 大半导体厂商包括了 6 家美国厂商，3

家欧洲厂商，2 家中国台湾厂商，2 两家韩国厂商和 2 家日本厂商。其中，排名

前五的厂商分别为：英特尔、三星、台积电、SK 海力士和美光。海思位居第 16

名。 

3、 本周上市公司重要消息 
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【大华股份】2019 年上半年实现营业收入 108.07 亿元，同比增长 10.11%，实

现归母净利润 12.39 亿元，同比增长 14.51%。预计前三季度实现归母净利润

17.20 亿~19.55 亿元，同比增长 10%~25%。 

【大族激光】2019 年上半年实现营业收入 47.34 亿元，同比下滑 7.30%，实现

归母净利润 3.79 亿元，同比下滑 62.74%。 

【飞荣达】2019 年上半年实现营业收入 9.10 亿元，同比增长 64.82%，实现归

母净利润 1.56 亿元，同比增长 122.49%。 

【景旺电子】2019 年上半年实现营业收入 28.52 亿元，同比增长 25.37%，实

现归母净利润 4.26 亿元，同比增长 9.04%。 

【立讯精密】2019 年上半年实现营业收入 214.41 亿元，同比增长 78.29%，实

现归母净利润 15.02 亿元，同比增长 81.82%。 

【歌尔股份】2019 年上半年实现营业收入 135.76 亿元，同比增长 61.11%，实

现归母净利润 5.24 亿元，同比增长 17.73%。 

【深天马 A】2019 年上半年实现营业收入 145.95 亿元，同比增长 4.43%，实现

归母净利润 6.44 亿元，同比下滑 17.68%。 

【三安光电】2019 年上半年实现营业收入 33.88 亿元，同比下滑 18.82%，实

现归母净利润 8.83 亿元，同比下滑 52.34%。 

【中环股份】2019 年上半年实现营业收入 79.42 亿元，同比增长 22.91%，实

现归母净利润 4.52 亿元，同比增长 50.69%。 

4、 重点推荐个股及逻辑 

重点推荐个股及逻辑：我们的重点股票池标的包括：南大光电、兴森科技、韦尔

股份、飞荣达、汇顶科技，深天马 A 和生益科技、天通股份、蓝思科技。 

个股逻辑： 

【蓝思科技】--- 公司 2019 年上半年产能稼动率不足，行业景气度不及预期的

背景下公司以积极的市场策略带动了公司收入的同比上升，下半年随着下游核心

客户进入出货周期以及公司自身业务范畴的逐渐扩大，蓝思科技有望在三季度重

回盈利周期，而一些亏损资产的逐渐改良处理，也是公司重要的值得观察的方向，

建议投资者重点关注。 

【兴森科技】--- 公司经历了数年的投入和蓄势，当下已经明确进入第三次成长

阶跃期：IC 载板的重点投入终成正果（第二主业增量启动），快板与 IC 载板的

行业需求已然兴起（5G 令快板行业趋势向上，IC 载板全球需求旺盛），高端快

板与 IC 载板二期扩产已经投入，将于 2020 年落地（高端产能提升的保障），亏
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损的子公司管理正在改善（包袱减少，同时也是有效的产能增量）。公司的多年

布局终于进入收获季节，此外，公司旗下泽丰是海思的核心晶圆级测试方案提供

商，建议重点关注。 

【汇顶科技】---全面屏的导入使得智能手机的生物识别模式从传统的电容式指纹

识别转向 3D 人脸识别和屏下指纹识别（光学式和超声波式），而在去年下半年

至今年一季度 HOVM 发布的多款旗舰机中均搭载光学屏下指纹识别方案，公司

前期着力于光学屏下指纹识别芯片的研发，其产品识别准确度与精度等业已获得

了下游多家一线核心终端品牌产商的认可，公司 18Q4 及 19Q1 营收及利润大幅

增长亦得益于光学指纹芯片的放量，展望全年，光学屏下指纹方案的渗透率预计

将继续攀升，公司有望凭借技术优势率先受益，建议投资者重点关注。 

【南大光电】--- 我们认为公司主营 MO 源在 LED 产能扩张叠加行业集中提升的

背景下仍能保持正向增长；此外公司高纯磷烷砷烷自推向市场以来也表现出不俗

的增速，随着下游市场的打开及更多客户的导入，电子气体为公司带来的业绩增

量不容小觑。此外，高端光刻胶国产化乃大势所趋，南大光电在我国大力推进半

导体供应链国产自主的背景下果断积极切入，为公司的长期成长逻辑奠定坚实的

基础，建议投资者重点关注。 

【飞荣达】--- 公司是业内由器件延伸至前端材料，并通过材料突破促进新型器

件应用的典型公司。除了传统应用于电脑、手机通信器件中的电磁屏蔽与导热器

件外，通过自身技术储备与外延收购，目前已具备较为完善的 5G 基站天线制造

布局，短期内有望受益于国内 5G 基站建设潮，实现业绩较弹性成长，建议重点

关注。 

【韦尔股份】--- 韦尔股份前三季度分销和设计业务均保持快速增长，主要受益

于此前多年在半导体供应链精耕细作所建立的渠道优势，以及公司高度重视研发

设计所带来的技术优势。今年完成对豪威科技的收购后，则进一步完成了向高端

CMOS 光学传感等领域的快速布局。随着汽车电子、3D 等下游应用取得新的发

展空间，豪威未来的成长可能已经成为韦尔股份的最大看点，随著工厂自动化、

机器人、先进驾驶辅助系统(ADAS)、自驾车、无人机、物件侦测与辨识等应用

的兴起与需求大增，机器视觉组件市场需求规模近年来快速成长，韦尔也将会迎

来更大的成长机遇。 

【深天马 A】--- 当下智能终端市场成长趋缓，市场成长份额在逐渐向头部企业

集中，而 5G 世代来临后，品牌集中度将更为明确，而下一代智能手机的雏形也

将能逐渐清晰。当下的市场环境对于所有面板厂商而言是挑战也是机遇，无论

5G 世代的智能手机形态将如何演变，但一定是与现有的全面屏、柔性折叠屏技

术一脉相承，当下市场的厚积，为的是一至两年后 5G 换机潮到来前的薄发，在

这一维度下，天马的中长期投资价值必将有所体现，建议重点关注。 

【生益科技】--- 下游需求和新增产能的良好共振，将为公司注入直接而又强劲

的成长动能，而无线通信知识的转换，是拉动通信用覆铜板市场需求的“马车”

之一，5G 的基站建设将拉动高频、高速覆铜板的需求，公司作为国产覆铜板的

龙头，已自主研发碳氢板的生产工艺，并且购买日本中兴化成 PTFE 产品的全

套工艺、技术和设备解决方案，负责 PTFE 板材生产的江苏生益一期（100 万平
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米年产能）已经投产，此外，陕西生益今年下半年将扩充 420 万平米年产能，

江西生益一期（1200 万平米年产能）亦有望在 2020 年一季度投产，公司收入

高增长的新阶段已然来临，建议重点关注。 

【天通股份】--- 天通股份以电子材料与专用装备为核心发展方向，2018-2019

年公司利润成长确定，分别为 3.1 亿、4.3 亿，展现出明确的业绩弹性。公司的

利润成长来自于两方面：磁性材料应用范畴调整后的利润迅速增长（车载、服务

器、无线充电）、单晶硅生长炉以及 SMIF（晶圆搬运，中芯国际）设备销售订

单的快速成长。今年公司的持续成长重要看点是光伏前道加工客户订单的落地、

LT 晶体材料的出量、以及新型晶圆抛光 CMP 设备的销售。成长性较为确定，当

前估值明确底部，建议投资者重点关注。 

重点关注公司及盈利预测  

重点公司 股票 2019-08-18  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 评级 

000050.SZ 深天马 A 14.4 0.45 0.83 1.08 32.0 17.35 13.33 买入 

002436.SZ 兴森科技 6.87 0.14 0.21 0.28 49.07 32.71 24.54 买入 

300346.SZ 南大光电 9.97 0.19 0.3 0.44 52.47 33.23 22.66 买入 

300433.SZ 蓝思科技 8.63 0.16 0.24 0.42 53.94 35.96 20.55 买入 

300602.SZ 飞荣达 42.03 0.53 0.96 1.22 79.3 43.78 34.45 买入 

600183.SH 生益科技 24.39 0.44 0.53 0.63 55.43 46.02 38.71 买入 

600330.SH 天通股份 7.18 0.28 0.41 0.56 25.64 17.51 12.82 买入 

603160.SH 汇顶科技 200.36 1.82 2.78 3.46 110.09 72.07 57.91 买入 

603501.SH 韦尔股份 83.39 0.7 1.25 1.68 119.13 66.71 49.64 增持 
 
资料来源：wind 资讯，国海证券研究所 

 

5、 风险提示 

(1)市场超预期下跌造成的系统性风险； 

(2)重点推荐公司相关事项推进的不确定性风险. 
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