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电子 

消费电子捷报频传，半导体接力兑现 

国盛电子团队持续前瞻研究电子产业，从 5 月 16 号华为事件开始，我们多

次从产业分析坚定强调华为不用太悲观；7 月 16 号重磅深度《全球“芯”

拐点》，市场前瞻从全球产业判断半导体、5G、手机、数据中心拐点；8

月 19 号《硬核资产黄金时代》看好电子行业 V 形反转，从 Q3 开始板块同

比环比增长有望加速。国产替代脚步不会停歇，今年正式从主题概念到业绩

兑现。逆势方显优质公司本色，优质标的国产替代、结构改善逐步兑现至报

表是核心原因。 

消费电子三季度捷报频传。iPhone11 系列销量超预期，产业链迎来利好。

此前根据京东商城放出京东 iPhone 新品首发预售战报。iPhone 11 系列预售

量同比去年增长 480%，国庆期间苹果要求供应商将 iPhone11 的产量增加

10%，华为 Mate30/30 Pro 的 4G 版首销 1 分钟内，销售额就达到了 5 亿元，

在中国区市场开售 3 小时销量就突破了 100 万台。领益智造、蓝思科技、信

维通信等公司纷纷公布了三季报业绩预告，蓝思，领益三季报的高增速以及

信维三季度创新高的业绩拐点使得我们之前的产业逻辑落地兑现，后续龙头

们高增长的预期还将持续落地，从产业周期看有望 V 形反转，从 Q3 开始板

块同比环比增长有望加速，在全行业处于领先水平。Airpods 带动了 TWS 耳

机市场需求爆发，出货量由年初至今每季度都在超预期。根据市场调查机构

Counterpoint Research 表示，第二季全球 TWS 耳机出货量上升至 2,700 万

副，预期今年全球 TWS 出货量将达到 1.2 亿副，同比增长超过 160％，苹

果以 53％市占率成为绝对领先者。 

中美贸易摩擦缓和，科技龙头迎来黄金发现缓冲期，重点布局高增长龙头。

国产替代机遇开启，今年正式从主题概念到业绩兑现。半导体大国、强国崛

起之路，科技红利之有效研发投入，才是建立独立自主核心技术体系的有效

手段。持续高效率的研发投入是科技企业成长的真正内在动力。以华为为例，

华为历经三十年厚积薄发，成为全球通信行业龙头厂商，核心在于享受完第

一波工程师红利浪潮成长之后、在迈入科技红利时代前夕的关键时期大力提

升研发投入。随着中美贸易摩擦缓和，使得科技龙头迎来黄金发现缓冲期。  

建议重点关注：【半导体】存储：兆易创新、北京君正；光学芯片：韦尔股

份；射频：三安光电、卓胜微；模拟：圣邦股份；设计：紫光国微、汇顶科

技、博通集成、景嘉微、中颖电子；IDM：闻泰科技、士兰微、扬杰科技；

设备：长川科技、北方华创、精测电子、至纯科技、万业企业；材料：兴森

科技、中环股份、石英股份；封测：长电科技、华天科技、晶方科技、通富

微电；【5G 之消费电子】 ：立讯精密、精研科技、领益智造、歌尔股份、

电连技术、苏大维格、智动力、蓝思科技、信维通信、硕贝德、大族激光、

共达电声、瀛通通讯；【5G 之光学】 ：韦尔股份、联创电子、苏大维格、

水晶光电、舜宇光学、立讯精密、歌尔股份、欧菲光、永新光学；【5G 之

PCB】 ：鹏鼎控股、生益科技、深南电路、沪电股份、东山精密、景旺电子、

弘信电子、奥士康、崇达技术；【5G 之散热】 精研科技、领益智造、中石

科技、碳元科技、飞荣达；【安防】 ：海康威视、大华股份。 

风险提示：地缘政治关系不确定性、下游需求不及预期、行业竞争加剧。 
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一、消费电子三季度捷报频传 

1.1 iPhone11 系列销量超预期，产业链迎来利好 

2019 年 9 月 11 日 iPhone11 系列正式发售，9 月 20 日正式发售。自预售开始，iPhone11

系列的销量就频频传来捷报，此前根据京东商城放出京东 iPhone 新品首发预售战报。

iPhone 11 系列关注用户超过 1600 万人，三款 iPhone 预约总量已超过百万，预售量同

比去年增长 480%，最受欢迎的单品为 iPhone 11 Pro 暗夜绿色、iPhone 11 黑色、iPhone 

11 紫色。今年 10 月以来，苹果的市值也多次超过万亿美元。 

 

国庆期间根据《日经亚洲评论》报道，苹果要求供应商将 iPhone11 的产量增加 10%，

原因是市场对新款低价手机的需求强于预期。我们预计此次订单增加主要来自价位相对

低廉的 iPhone 11 和 iPhone 11 Pro 机型，可见苹果的低价以及 24 期免息等价格战略取

得了不小的成功。另外对于 iPhone 7 或之前的使用者而言，iPhone 11 或是一个优质的

换机选择。 

 

图表 1：iPhone 出货量 

 

资料来源：苹果、IDC、国盛证券研究所 

 

根据京东自营 9 月份的销量数据显示，第一名销量自于 iPhone11。iPhone 11 系列未发

布之前市场上对于今年三款新机型的销量较为悲观，发布后超预期的表现也为产业链带

来了利好。 
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图表 2：京东平台自营旗舰机 9 月份销量 

 

资料来源：京东、腾讯科技、国盛证券研究所 

 

1.2 Mate 30 系列首销数据亮眼 

9 月 19 日晚上八点华为 Mate30 系列正式发布。Mate30 系列此次在光学、芯片、外观、

续航等方面都进行了较大的升级。华为 Mate 30 Pro 后置采用了三摄+3D TOF 摄像头，

采用了 RYYB sensor，进光量增加 40%，前置搭载了 32MP+3D TOF 摄像头+Gesture 

Sensor。华为 Mate 30 Pro 采用 6.53 英寸 OLED 环幕屏，屏幕弯曲角度达 88 度，左右

边框更是达到了 0mm，取消侧边物理音量键，支持 IP68级防尘抗水.采用屏幕发声技术。

支持 AI 隔空操控等黑科技。华为 Mate30 5G 系列搭载目前设计最精密的麒麟 990 5G 芯

片，首次将处理器和 5G 基带集于一体，使用 7nm+ EUV 工艺，相比上代芯片 GPU 性能

提升高达 39%。华为 Mate 30 Pro 更将电池容量增至 4500mAh，配备 40W 有线超级快

充，27W 无线超级快充，续航更加强劲。此外，华为此次采用了石墨烯散热技术，相比

其他手机在温度方面控制表现更加出色。 

 

据华为官方战报，9 月 26 日华为 Mate30/30 Pro 的 4G 版首销 1 分钟内，销售额就达到

了 5 亿元，在中国区市场开售 3 小时销量就突破了 100 万台。此前由于收到美国禁令的

影响，Mate 30 系列未搭载谷歌的 GMS 服务，但市场上对此也已经有了充分的预期，华

为也对此做好了准备，华为表示如果美国愿意解除禁令，华为可以在一夜之间将 Google 

Play 推送至 Mate 30 系列机型。 
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图表 3：Mate30 系列参数对比 

  Mate 30 Mate 30 Pro 

照片 

   

尺寸 160.8 x 76.1 x 8.4 mm 158.1 x 73.1 x 8.8 mm 

屏幕 OLED OLED capacitive touchscreen 

屏幕大小 6.62 inches 6.53 inches 

分辨率 1080 x 2340 pixels 1176 x 2400 pixels 

系统 Android 10; EMUI 10 Android 10; EMUI 10 

芯片 HiSilicon Kirin 990 (7 nm+) HiSilicon Kirin 990 (7 nm+) 

内存 128GB 6GB RAM, 128GB 8GB RAM 128GB 8GB RAM, 256GB 8GB RAM 

摄像头 

后摄：40 MP, f/1.8 

8 MP, f/2.4,3x optical zoom 

16 MP, f/2.2 

前摄：24 MP, f/2.0 

3D TOF camera 

后摄：40 MP, f/1.6 

8 MP, f/2.4，OIS, 3x optical zoom 

40 MP, f/1.8 

3D TOF camera 

前摄：32 MP, f/2.0 

3D TOF camera 

耳机 3.5mm 孔 Yes No 

解锁方式 Face ID, fingerprint (under display, optical) Face ID, fingerprint (under display, optical) 

电池 Li-Po 4200 mAh Li-Po 4500 mAh 

价格 799 欧元起 1099 欧元起 

发布时间 2019 年 9 月 2019 年 9 月 
资料来源：华为、国盛证券研究所 

 

1.3 消费电子三季报高增长，产业逻辑落地兑现 

领益智造、蓝思科技、信维通信等公司纷纷公布了三季报业绩预告，蓝思，领益三季报

的高增速以及信维三季度创新高的业绩拐点使得我们之前的产业逻辑落地兑现，后续龙

头们高增长的预期还将持续落地，从产业周期看有望 V 形反转，从 Q3 开始板块同比环

比增长有望加速，在全行业处于领先水平。 

 

领益智造 19 年前三季度归母净利润为 19~21 亿，上年同期亏损，其中包含了公允价值

变动损益 7.9 亿元，主要是东方亮彩未完成业绩承诺而补偿的股票受公司股价波动的影

响。若不考虑公允价值变动，前三季度经营净利润预计为 11~13 亿元，同比增长

26.76%-49.61%。2019 年 7-9 月，公司单季度实现 7.86-9.86 亿元，同比增长

242.59%-329.80%。领益科技主体业务经营状况良好，公司经营状况及管理调整持续向

好，使公司主业制造业中的精密功能件业务展示了良好的增长势头，预计其中领益科技

板块三季度单季实现优异的净利润增长（去年三季度单季净利润为 6.8 亿），符合我们之

前的预期。 

 

随着公司在客户的料号不断增加，从简单的填充保护演变成功能件，下游产品对散热、

屏蔽、防水、防尘等功能要求越来越高，带动 ASP 增加。公司为 Airpods 功能件的主要
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供应商，将充分受益于可穿戴产品爆发的趋势。公司大力推行降本增效、减少报废等管

控措施，加大自动化力度，降低了成本和费用，同时也提高了生产和管理的效率。随着

5G 即将到来，新一轮智能终端产品将引发新的换机潮流，公司未来需要对消费电子零部

件产业链资源进一步整合，努力为下游客户打造消费电子零部件的一站式供应平台。同

时公司切入新的产品线例如无线充电等模组化产品，并丰富了原有产品的种类，构建了

良好的业务发展势头和业绩增长前景。 

 

图表 4：领益营收（亿元）以及同比增长情况  图表 5：领益净利润（亿元）以及同比增长情况 

 

 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 

蓝思科技前三季度实现归母净利润 10.9~11.1 亿元，同比增长 2.05% -4.90%；第三季

度单季实现归母净利润 12.4~12.7 亿元，同比增长 105% -110%。蓝思作为消费电子玻

璃盖板的开拓者和领先者，始终专注于消费电子产品功能视窗及外观防护零部件的生产。

今年大客户新机种后盖升级较大，为公司带来了可观的 ASP 拉动，同时公司的产能稼动

率明显提升，良率不断提高，公司业绩迎来拐点。 

 

3D 玻璃 5G 时代将加速引领外观革新，可穿戴设备迎来井喷期，智能汽车东风至。除了

应用在智能手机和平板电脑上，3D 玻璃还可用于智能手表、头戴式 VR 设备、智能手环

等可穿戴设备，而伴随着消费升级和 5G 商用的不断推进，可穿戴智能设备行业已然成

为消费电子领域新蓝海。智能汽车东风至，带来机遇。各国纷纷推广新能源汽车，市场

空间巨大，下游客户对公司主要产品需求将显著增加，蓝思科技的大尺寸产品在中高端

汽车领域的防护玻璃市场份额得到进一步的稳步提升。 

 

图表 6：蓝思营收（亿元）以及同比增长情况  图表 7：蓝思净利润（亿元）以及同比增长情况 

 

 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 
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信维通信前三季度实现归母净利润 8.1-8.4 亿元，同比下滑 2.58%~6.06%，第三季度单

季实现归母净利润 4.41-4.71 亿元，同比增长 3.82~10.87%，公司作为为一站式射频方

案供应商，下半年三四季度环比逐渐改善，随着大客户及安卓阵营无线充电逐渐放量、

手机对电磁屏蔽要求不断变高，EMI/EMC 订单放量，全年业绩也是持续向好。公司不断

加大研发投入，打造技术驱动型企业，不断提升公司的竞争力，为公司的客户创造更高

的价值。随着 5G 的脚步加快，换机潮即将来临，公司作为天线的核心供应商也将充分

受益。 

 

图表 8：信维营收（亿元）以及同比增长情况  图表 9：信维净利润（亿元）以及同比增长情况 

 

 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 

 

1.4 TWS 无线耳机持续超预期 

根据市场调查机构 Counterpoint Research 表示，第二季全球 TWS 耳机出货量上升至

2,700 万副，预期今年全球 TWS 出货量将达到 1.2 亿副，同比增长超过 160％，苹果以

53％市占率成为绝对领先者，小米、QCY 等品牌的低价机种出货也实现了大幅增长。苹

果 AirPods 带动了 TWS 耳机市场的爆发，根据 Counterpoint Research 资料显示，去年

第四季全球 TWS 耳机出货量为 1,250 万副，今年首季上升至 1,750 万副，环比高达 4

成，今年第二季 TWS 耳机出货量达到 2,700 万副，环比上升至 54％，而上半年合计出

货量已有 4,450 万副，与去年全年的出货量几乎持平。 
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图表 10：AirPods 发布前后市场份额对比 

 

资料来源：Slice Intelligence，国盛证券研究所 

 

图表 11：18Q4 TWS 无线耳机出货占比 

 

资料来源：Counterpoint，国盛证券研究所 

 

 

在主要品牌方面，苹果 airpods 占据绝对的主导地位，而苹果的 airpods 由年初至今出

货量的预估也是在不断上调，我们认为今年 airpods 出货量有望达到 6000 万，明年出

货量可达到8500万~9000万。根据Counterpoint资料显示，第二季苹果市占率为53％，

遥遥领先第二名三星的 8％。华为刚刚发布的 freebuds 3 也是同样值得期待。FreeBuds 3

首次搭载华为自研的麒麟 A1 芯片，支持智慧降噪。麒麟 A1 芯片是业界首款获得蓝牙

5.1 标准认证的 BT/BLE 双模可穿戴芯片，支持双通道同步传输技术，两个耳机可以直

接从手机分别获得左右声道的信号，从而实现更低的时延和更低的功耗。该产品也是全

球首款采用开放式设计，却能够实现主动降噪的 TWS 耳机。支持有线快充、无线快充、

无线反向充电三种充电方式，耳机满电量情况下，可以持续听歌达 4 小时，搭配充电盒

使用，支持长达 20 小时的待机时间。 
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图表 12：AirPods 元器件拆解 

AirPods 拆解 型号 元件数 

耳机： 苹果 H1 无线通讯芯片 2 
 Cypress SoC 2 

 兆易创新 128M Nor Flash 2 
 Maxim 音频编解码器 2 
 德州仪器 TPS743 2 
 Bosch MA280 加速度计 2 
 ST 超低功耗 3 轴加速度计 2 
 ST LDO 稳压器 2 
 歌尔 MEMS 麦克风 4 

充电盒： 意法半导体 STM MCU+微程序控制器 1 
 恩智浦充电 IC 1 
 德州仪器电源管理 IC 1 
 Fairchild 充电控制与保护电路 2 
 德州仪器 DC-DC 转换器 1 

 新普科技股份电池型号 A1596 1 

代工厂商 立讯精密、歌尔股份  
资料来源：Techinsights，我爱音频网，国盛证券研究所 

 

 

图表 13：华为 freebuds 3 

 

资料来源：华为，国盛证券研究所 
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二、国产化全力推进，国产芯片迎来发展机遇 

国盛电子团队持续前瞻研究电子产业，从 5 月 16 号华为事件开始，我们多次从产业分

析坚定强调华为不用太悲观；7 月 16 号重磅深度《全球“芯”拐点》，市场前瞻从全球

产业判断半导体、5G、手机、数据中心拐点；8 月 19 号《硬核资产黄金时代》看好电

子行业 V 形反转，从 Q3 开始板块同比环比增长有望加速。国产替代历史性机遇开启，

今年正式从主题概念到业绩兑现。逆势方显优质公司本色，优质标的国产替代、结构改

善逐步兑现至报表是核心原因。 

 

中国半导体供应链长期市值空间探讨：东方半导体产业链生态重塑，与以往不同，建立

完整、独立自主核心技术的半导体工业体系是大势所趋，半导体大国、强国崛起之路，

独立自主的核心技术才是王道，科技红利之有效研发投入，才是建立独立自主核心技术

体系的唯一手段。根据 Wind 数据显示，中国半导体进口额占全球半导体销售额 65%，

巨大国内市场内需、终端厂商能力、摩尔定律放缓推动国内公司进入良性快速发展，随

着科技红利的迭加，市场份额的切入，相比海外巨头 500 亿美金、千亿美金市值，中国

公司第一步在市场纵深领域出现一批千亿级别公司是大概率事件。 
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图表 14：国产替代空间测算 

 

资料来源：国盛电子根据海外各个半导体厂商公告及季报数据整理绘制，国盛证券研究所 

 

我们预计华为正在开启一轮国产供应链重塑，目前产业跟踪来看代工、封装、测试以及

配套设备、材料已经开始实质性受益，我们绘制传导路径如下： 

 

图表 15：华为替代链示意图 

 
资料来源：国盛电子根据产业链信息整理及绘制，国盛证券研究所 

 

海思国产链传导受益路径分析： 

➢ 代工订单：海思加大自研力度，追单台积电先进制程，同时传统制程向中芯国际大

量转移，从而台积电、中芯国际产能利用率提升受益； 
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➢ 封测订单：第一重受益海思自研产品提升（总盘子提升），第二重受益封测订单由安

靠等海外厂商向国内代工龙头长电科技、华天科技等厂商转移，从而长电科技、华

天科技、通富微电等封测厂商产能利用率提升； 

➢ 配套设备&材料：国内供应链占比提升后，国内封测厂追加产能，CAPEX 提升，从

而配套设备供应商及材料供应商或将从中受益。 

 

华为长期以来在研发、业务连续性方面进行了大量投入和充分准备，我们对华为 P30 Pro

以及 P20 进行拆解、分析和比较，可以发现华为作为一家系统级公司，已经在大部分芯

片品类上自给自足，并且自己的芯片数量在不断增加。例如海思在 P30 Pro 内部提供麒

麟 980 SoC（AP&BP，应用处理器与基带处理器）、射频收发模块、电源管理 IC 与音频

芯片以及 Wifi/蓝牙/GPS/FM 的 SoC 芯片。 

 

图表 16：华为 P30 Pro 主要芯片供应情况 

芯片 供应商 型号 

SoC 海思 麒麟 970 

DRAM 镁光（Micron） 
MT53D768M64D8WF-053 WT:D 6GB LPDDR4 SDRAM 封装于麒麟（Kirin）970 

SoC 

NAND 闪存 三星（Samsung） KLUDG4U1EA-B0C1 128GB V-NAND 闪存 

音频 IC 海思 Hi6403-GWCV110 音频 IC 

充电控制模块 德州仪器 BQ25895 I2C 充电控制模块 

NFC 控制器 恩智浦半导体（NXP） 55102 PN548 NFC 控制器 

射频收发模块 海思 Hi6363-GFCV100 射频收发模块 

前端 LTE 模块 Skyworks  Skyworks 78113-14，78114-61 以及 78117-4A Skyone 前端 LTE 模块 

电源管理 IC 海思 Hi6421-GFCV810 电源管理 IC 

电源管理 IC 海思 Hi6423-GWCV100 电源管理 IC 

Wi-Fi 及蓝牙模

块 
赛普拉斯（Cypress） BCM43596 Wi-Fi 及蓝牙模块 

资料来源：ifixit、国盛证券研究所 

 

 

图表 17：华为 P30 Pro 拆解、主要芯片构成 

 

资料来源：systemplus、国盛证券研究所 
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海思在 P20 Pro 内部主要提供麒麟 970 SoC（AP&BP，应用处理器与基带处理器）、射频

收发模块、电源管理 IC 与音频芯片。 

 

图表 18：华为 P20 Pro 主要芯片情况 

芯片 供应商 型号 

DRAM 海力士 LPDDR 44X 存储芯片 

NAND 闪存 美光 128GB 闪存 

SoC 海思 麒麟 980 

射频收发模块 海思 HI6363 GFCV100 射频收发器 

FEM SkyWorks  78191-11 前端模块 

FEM QORVO 77031 前端模块 

CIS 索尼 CIS（图像传感器） 

音频芯片 海思 Hi6405 

SoC Wifi/BT/GPS/FM 海思 Hi1103 

PMU 海思 Hi6421 电源管理 IC 

NFC 芯片 NXP NFC 芯片 
资料来源：ifixit、国盛证券研究所 

 

 

图表 19：华为 P20 Pro 拆解、主要芯片构成 

 
资料来源：ifixit、国盛证券研究所 
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图表 20：华为芯片版图持续快速扩张体现其高研发转化效率 

应用领域 系列 最新产品 特色 

手机终端主控 麒麟 麒麟 980 7nm、8 核 

手机终端基带 巴龙 巴龙 5000 Sub-6G 下载峰值 4.6Gbps，同时支持 SA/NSA 

安防 Hi35XX 系列 Hi3559AV100 12nm、8K 

数据中心 CPU ARM 架构 Hi 系列 Hi1620 ARM v8 架构、7nm 制程、Taishan 核 

服务器 鲲鹏 鲲鹏 920 ARM v8 架构、7nm 制程、64 核，主频 2.6GHz 

人工智能 昇腾 昇腾 910/310 达芬奇架构，分别面向云端超高算力与低功耗 

路由器 凌霄 凌霄 5651 四核，搭配自研 WiFi 芯片，主频 1.4GHz 

SSD 控制芯片  Hi1711 SSD 智能控制 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 

 

2.1 持续高效率的研发投入是科技企业成长的真正内在动力 

持续高效率的研发投入是科技企业成长的真正内在动力。华为历经三十年厚积薄发，成

为全球通信行业龙头厂商，核心在于享受完第一波工程师红利浪潮成长之后、在迈入科

技红利时代前夕的关键时期大力提升研发投入。华为拥抱科技红利的标志是“2012 实验

室”的正式成立，2011 年华为的研发投入占比超过两位数达 11.6%，这一年华为整合

成立了 2012 实验室，作为华为创新、研究和平台开发的主体，以构筑面向未来技术和

研发能力。 

 

图表 21：2012 实验室成立后华为研发强度显著提升 

 
资料来源：华为、国盛证券研究所 

 

华为研发投入十年八倍提升，是 A 股电子板块前三季度总和的 1.86 倍！根据《2018 年

欧盟工业研发投资排名》，华为以 113 亿欧元的研发投入排名中国第一、全球范围内仅

次于三星、谷歌、大众和微软，但是 14.7%的研发投入强度比这四家都要高。2018 年

华为的研发投入较 2008 年的 104.7 亿人民币提升超 8 倍，同时这也是华为历史上首次

超越 Intel。 
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作为参考，我们认为 A 股电子板块研发投入仍有极大提升空间。根据 wind 统计，A 股

电子板块 2018 年前三季度研发投入为 464.8 亿元，仅约为华为 18 年全年研发的 53%。

其中研发费用营收占比为 3.42%，落后于计算机及通信板块。 

 

 

图表 22：2018 华为研发投入全球第五  图表 23：各板块研发费用情况 

 

 

 

资料来源：2018 欧盟工业研发投资、国盛证券研究所 
 

资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

 

2.2 国际形势好转，国产替代的脚步不会停歇 

 

10 月 10 日至 11 日 ，中美双方谈判继续，就农业、知识产权保护、汇率、金融服务、

扩大贸易合作、技术转让、争端解决等问题进行了讨论和磋商，取得了实质性的进展。

我们认为这对整个资本市场来说，国际形势的好转将为市场打下强心剂但国产化的脚步

不会停歇。 

 

海思成立于 2004，前身是创建于 1991 年的华为集成电路设计中心。海思公司总部位于

深圳，在北京、上海、美国硅谷和瑞典设有设计分部。目前海思产品覆盖无线网络、固

定网络、数字媒体等领域的芯片及解决方案，成功应用在全球 100 多个国家和地区；在

数字媒体领域，已推出 SoC 网络监控芯片及解决方案、可视电话芯片及解决方案、DVB

芯片及解决方案和 IPTV 芯片及解决方案。 
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图表 24：海思半导体发展历程 

 

资料来源：华为、电子发烧友、国盛证券研究所 

根据 IC insghts 发布的 2019 年 Q1 全球半导体市场报告，海思 Q1 营收达到了 17.55 亿

美元，同比上涨 41%，增速远高于其他半导体公司，排名上升至第 14 位。对比去年，

海思 Q1 营收为 12.5 亿美元，才刚进入前 25 名 

 

图表 25：全球半导体营收（百万美金） 

1Q19 排

名 

1Q18

排名 
公司 总部 1Q18 总 IC 

1Q18 总 半

导体 
1Q19 总 IC 1Q19 总半导体 

1Q19/1Q18 

变化百分比 

1 2 Intel 美国 15,832 15,832 15,799 15,799 0% 

2 1 Samsung 韩国 18,491 19,401 11,992 12,867 -34% 

3 3 TSMC 台湾 8,473 8,473 7,096 7,096 -16% 

4 4 SK Hynix 韩国 7,996 8,141 5,903 6,023 -26% 

5 5 Micron 美国 7,486 7,486 5,475 5,475 -27% 

6 6 Broadcom  美国 4,125 4,559 3,940 4,375 -4% 

7 7 Qualcomm 美国 3,897 3,897 3,722 3,722 -4% 

8 9 TI 美国 3,339 3,566 3,199 3,407 -4% 

9 8 Toshiba 日本 3,517 3,827 2,355 2,650 -31% 

10 12 Infineon 欧洲 1,360 2,267 1,352 2,253 -1% 

11 10 Nvidia 美国 3,108 3,108 2,220 2,220 -29% 

12 11 NXP 欧洲 2,003 2,269 1,885 2,094 -8% 

13 13 ST 欧洲 1,696 2,214 1,581 2,066 -7% 

14 25 HiSilicon 中国 1,245 1,245 1,755 1,755 41% 

15 19 Sony 日本 200 1,535 192 1,746 14% 

  前 15 合计 82,798 87,820 68,466 73,548 -16% 

资料来源：ICinsghts、国盛证券研究所 
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正式成立后的海思团队主要专注三部分业务：系统设备业务，手机终端业务，对外销售

业务。由于常年与通讯巨头合作，海思的芯片在全球范围内获得了巨大的成功，在通讯

领域的积累，也为后来海思 SoC 的成功奠定了良好的基础。 

 

华为海思的芯片布局可以简单的分为 5 大类：1、手机 Soc；2、连接类芯片（基带芯

片，基站芯片等）；3、服务器芯片；4、AI 芯片；5、其他芯片。 

 

图表 26：海思手机芯片布局 

 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 

 

图表 27：海思通信与服务器、IoT 芯片布局 

 
资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 
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华为早在 2017 年或更早就开启了鸿蒙的开发，在 2017 年完成 1.0 内核，2018 年完成

内核 2.0 版本，用于终端 TEE。 

 

图表 28：华为鸿蒙 OS 历程及路标 

 
资料来源：华为，国盛证券研究所 

 

根据华为的介绍，鸿蒙将会是一个基于微内核、面向全场景的分布式操作系统。从手机，

再到华为自主研发产品（平板、电脑、手表等），再到外围的生态伙伴产品（智能家居等）

均可以的实现统一操作平台的全场景智能智慧服务。 

 

图表 29：鸿蒙基于微内核操作系统 

 

资料来源：华为，国盛证券研究所 

 

对于未来，华为的 5~10 年的长期战略是通过全场景进行布局，成为智慧生活领导者，

打造服务+硬件两个生态平台，实现“1+8+N”的三层结构化产品。 
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图表 30：华为“1+8+N”战略 

 

资料来源：华为，国盛证券研究所 

 

然而目前市场的软件生态与硬件绑定无法匹配，在不同设备中的生态无法共享，也就造

成了即使是隶属于同一品牌底下的设备因为使用的不同 OS（苹果电脑、平板、手表的

IOS 均有所不同）也无法将其 APP 融会贯通的使用。 

 

同时随着鸿蒙 OS 的发布，以及方舟编译器的开源，华为同时积极地采取前期避开手机

系统厂商的竞争格局，农村包围城市的战略。所以我们在接下来华为的大机遇中相信华

为将会表现得更加出色，同时我们也看好华为产业链在华为整体大环境向好的趋势下的

深度受益！ 

 

8 月 23 日，华为正式发布采用达芬奇架构的 AI 处理器昇腾 910，同时推出全场景 AI 计

算框架 MindSpore，直接对标业界两大主流框架——谷歌的 Tensor Flow、Facebook 的

Pytorch。 

 

华为公司轮值董事长徐直军在当天的发布会上表示昇腾 910和MindSpore的发布标志着

华为已完成全栈全场景 AI 解决方案的构建，基于昇腾 910 的 Atlas 系列板卡预计 1-2 个

月后就能向优先级客户供货，大约 6 个月左右会全面向产业界供货。 

 

图表 31：华为 AI 战略 

 

资料来源：华为、腾讯科技、国盛证券研究所 
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根据华为的介绍，针对不同的运行环境，MindSpore 框架架构上支持可大可小，适应全

场景独立部署，以一个 NLP(自然语言处理)典型网络为例，相比其他框架，用 MindSpore

可降低核心代码量 20%，效率整体提升 50%以上。 

 

图表 32：MindSpore 介绍 

 

资料来源：华为、国盛证券研究所 

 

同时，华为海思将注册资本由 6 亿元提高至 20 亿元。通过增资可以提升海思的商用能

力，同时增资将有利于海思今后开拓研发新的投资项目，进而扩大经营规模。 

 

图表 33：华为海思注册资本提高至 20 亿元 

 

资料来源：华为、天眼查、国盛证券研究所 
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风险提示 

地缘政治关系不确定性：地缘政治关系的不确定性会对产业链产生较大影响。 

下游需求不及预期：由于受到外部环境的影响，若下游市场的增速不及预期，供应链公

司的经营业绩将受到不利影响。 

行业竞争加剧：随着各零部件市场的不断扩大，行业竞争将会更加激烈。 
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