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台积电业绩超预期，产业链迎 5G 换机潮 

电子行业 

投资要点： 

 一周行情表现 

本周，上证综指下跌1.19%，创业板指下跌1.09%，电子（申万）指数下跌

2.92%。本周涨幅前五的股票是华金资本、麦捷科技、富瀚微、远望谷、

东尼电子；跌幅靠前的是硕贝德、风华高科、博敏电子、欧菲光、洁美科

技。目前，电子板块TTM市盈率（整体法，剔除负值）为44.06倍，相对于

全部A股（非金融）的溢价比为1.74。 

 行业重要动态  

三安光电Mini/MicroLED项目力争36个月内投产  

华为发布2019年三季度经营业绩 

 公司重要公告  

海康威视2019年第三季度报告  

欧菲光2019年第三季度报告  

洲明科技2019年前三季度业绩预告  

富瀚微2019年前三季度业绩预告  

全志科技2019年前三季度业绩预告  

华天科技2019年前三季度业绩预告  

麦捷科技2019年前三季度业绩预告  

纳思达2019年前三季度业绩预告  

东山精密非公开发行A股股票预案  

 周策略建议 

本周，上证综指下跌 1.19%，创业板指下跌 1.09%，电子（申万）指数下

跌 2.92%，电子制造板跌幅较小，其余电子行业子板块均出现大幅回调。

本周台积电公布三季度财报，2019 年第三季度公司实现营收 2930.5 亿新

台币（约 94 亿美元），同比增长 12.6%，环比增长 21.6%；净利润为 1010.7

亿新台币（约 32.4 亿美元）同比增长 13.5%，环比增长 51.4%，超市场预

期。公司第三季度毛利率为 47.6%，环比提高 4.6 个百分点，同比提高 0.2

个百分点。下游应用方面，智能手机和 HPC 贡献 6 成以上收入，7nm 工

艺营收占比达 27%，成第一大主力。公司上调资本支出，新增 40 亿美金

资本支出，分别用于 5nm 和 7nm 产能。我们认为台积电业绩表现超预期，

主要由于智能手机和 HPC7nm 需求强烈，产能供不应求，表明 5G 智能手

机芯片市场需求旺盛，预示着明年 5G 智能手机换机大潮即将到来。建议

关注 5G 智能手机产业链机会，如国内半导体封测龙头长电科技

（600584.SH）、激光设备龙头大族激光（002008.SZ）。 

 风险提示 

电子产品渗透率不及预期；电子产品价格跌幅较大；市场系统性风险。 
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1 本周走势回顾 

本周，上证综指下跌 1.19%，创业板指下跌 1.09%，电子（申万）指数下跌 2.92%。

子板块中半导体下跌 4.03%，电子元器件下跌 4.65%，光学光电子下跌 4.25%，电

子设备与制造下跌 0.91%。 

图表 1：本周电子板块走势（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

对比申万其他 28 个子行业涨跌情况，本周电子行业位列第 25 位。 

图表 2：电子行业对比其他行业涨跌情况（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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本周涨幅前五的股票是华金资本、麦捷科技、富瀚微、远望谷、东尼电子；跌幅

靠前的是硕贝德、风华高科、博敏电子、欧菲光、洁美科技。 

图表 3：本周电子板块涨跌幅前五名 

股票代码 股票名称 涨跌幅（%） 股票代码 股票名称 涨跌幅（%） 

000532.SZ 华金资本 51.52 300322.SZ 硕贝德 (21.51) 

300319.SZ 麦捷科技 30.79 000636.SZ 风华高科 (16.75) 

300613.SZ 富瀚微 22.97 603936.SH 博敏电子 (14.68) 

002161.SZ 远望谷 17.24 002456.SZ 欧菲光 (14.13) 

603595.SH 东尼电子 16.05 002859.SZ 洁美科技 (11.80) 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

估值方面，截止到 2019 年 10 月 18 日，电子板块 TTM 市盈率（整体法，剔除

负值）为 44.06 倍，相对于全部 A 股（非金融）的溢价比为 1.74。 

图表 4：近三年内板块 TTM 估值对比 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

2 行业重要动态 

2.1 三安光电 Mini/MicroLED 项目力争 36 个月内投产 

近日，葛店开发区召开现场办公会，多个部门集中为三安光电项目规划建设解难

题。项目计划总投资 120 亿元，用地约 756 亩，将争取在各项手续完备后 36 个月内

完成项目建设并实现投产，48 个月内实现达产。三安光电 Mini/MicroLED 芯片项目，

将建成 Mini/MicroLED 氮化镓芯片、Mini/MicroLED 砷化镓芯片、4K 显示屏用封装

三大产品系列的研发生产基地，预计将形成年产 MiniLED 芯片 210 万片、MicroLED

芯片 26 万片、4K 显示屏用封装产品 84000 台的研发制造能力。我们认为
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Mini/MicroLED 将是未来 LED 行业主要推动力之一，随着 Mini/MicroLED 技术成熟，

市场渗透率提升，LED 行业有望见底反转。同时华为被列入实体名单，公司有望在

化合物半导体领域迎来发展机遇。 

 

2.2 华为发布 2019 年三季度经营业绩 

截至 2019 年第三季度，华为实现销售收入 6,108 亿人民币，同比增长 24.4%；

净利润率 8.7%。在运营商业务方面，华为已和全球领先运营商签定了 60 多个 5G 商

用合同，40 多万个 5GMassiveMIMOAAU 发往世界各地。光传输、数据通信、IT 等

生产供应情况平稳增长。同时，云业务发展也驶入快车道，华为首次发布了整体计算

战略，推出全球最快 AI 训练集群 Atlas900 和华为云昇腾 AI 集群服务、112 款基于

鲲鹏和昇腾的新服务、工业智能体等创新产品，在政府、互联网、汽车制造、金融等

行业实现大突破；已有 300 万企业用户与开发者在华为云进行云端开发。另外，在

消费者业务方面，智能手机业务保持稳健增长，前三季度发货量超过 1.85 亿台，同

比增长 26%；PC、平板、智能穿戴、智能音频等新业务获得高速增长。华为终端云

服务(HuaweiMobileServices，即 HMS)生态获得迅速发展，已覆盖全球 170 多个国

家和地区，全球注册开发者超过 107 万。华为供应链厂商的三季度业绩也都普遍呈

现稳定增长的趋势，此趋势有望在第四季度延续，建议持续关注华为产业链。 

 

3 公司重要公告 

3.1 海康威视 2019 年第三季度报告 

公司 2019 年第三季度实现营业收入 159.16 亿元，同比增长 23.12%，归属于上

市公司股东的净利润为 38.11 亿元，同比增长 17.31%；2019 年前三季度实现营业收

入 398.39 亿元，同比增长 17.86%，归属于上市公司股东的净利润为 80.27 亿元，

同比增长 8.54%。 

 

3.2 欧菲光 2019 年第三季度报告 

公司 2019 年第三季度实现营业收入 143.06 亿元，同比增长 10.98%，归属于上

市公司股东的净利润为 1.59 亿元，同比减少 74.79%；2019 年前三季度实现营业收

入 378.94 亿元，同比增长 21.67%，归属于上市公司股东的净利润为 1.81 亿元，同

比减少 86.88%。 

 

3.3 洲明科技 2019 年前三季度业绩预告 

公司预计 2019 年第三季度归属于上市公司股东的净利润为 14,572.09 万元

http://www.hibor.com.cn
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—15,429.27 万元，同比增长 19%—26%；2019 年前三季度归属于上市公司股东的

净利润为 40,061.91 万元—40,919.09 万元，同比增长 23.80%—26.45%。 

 

3.4 富瀚微 2019 年前三季度业绩预告 

公司预计 2019 年第三季度归属于上市公司股东的净利润为 3,698.92-3,998.92

万元，同比增长 268.57%-298.47%；2019 年前三季度归属于上市公司股东的净利润

为 7,400-7,700 万元，同比增长 52.60%-58.78%。 

 

3.5 全志科技 2019 年前三季度业绩预告 

公司预计 2019 年第三季度归属于上市公司股东的净利润为 6,790 万元-7,290 万

元，同比变动-1.95%-5.27%；2019 年前三季度归属于上市公司股东的净利润为

15,000 万元-15,500 万元，同比增长 3.66%-7.12%。 

 

3.6 华天科技 2019 年前三季度业绩预告 

公司预计 2019 年第三季度归属于上市公司股东的净利润为 7,900.00 万元－

9,200.00 万元，同比下降 21.31%－32.43%；2019 年前三季度归属于上市公司股东

的净利润为 16,461.02 万元－17,761.02 万元，同比下降 45.75%－49.72%。 

 

3.7 麦捷科技 2019 年前三季度业绩预告 

公司预计 2019 年第三季度实现归母净利 4,500 万元至 4,800 万元，同比增长

26.44%至 34.86%；2019 年前三季度归属于上市公司股东的净利润 7,000 万元至

8,000 万元，同比下降 26.82%至 16.37%。 

 

3.8 纳思达 2019 年前三季度业绩预告 

公司预计 2019 年第三季度实现归母净利 2.8 亿元至 3.8 亿元，同比增长 52.63%

至 107.14%；2019 年前三季度归属于上市公司股东的净利润 6.5 亿元至 7.5 亿元，

同比增长 31.05%-51.21%。 

 

3.9 东山精密非公开发行 A 股股票预案 

本次发行拟募集资金总额不超过 20 亿元，扣除发行费用后全部用于以下项目：

1.盐城东山通信技术有限公司无线模块生产建设项目，预计总投资额 7.01 亿元；2.

http://www.hibor.com.cn
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年产40万平方米精细线路柔性线路板及配套装配扩产项目，预计总投资额8.03亿元；

3.Multek5G 高速高频高密度印刷电路板技术改造项目，预计总投资额 6.60 亿元。 

 

4 周策略建议 

本周，上证综指下跌 1.19%，创业板指下跌 1.09%，电子（申万）指数下跌 2.92%，

电子制造板跌幅较小，其余电子行业子板块均出现大幅回调。本周台积电公布三季度

财报，2019 年第三季度公司实现营收 2930.5 亿新台币（约 94 亿美元），同比增长

12.6%，环比增长 21.6%；净利润为 1010.7 亿新台币（约 32.4 亿美元）同比增长

13.5%，环比增长 51.4%，超市场预期。公司第三季度毛利率为 47.6%，环比提高

4.6 个百分点，同比提高 0.2 个百分点。下游应用方面，智能手机和 HPC 贡献 6 成

以上收入，7nm 工艺营收占比达 27%，成第一大主力。公司上调资本支出，新增 40

亿美金资本支出，分别用于 5nm 和 7nm 产能。我们认为台积电业绩表现超预期，主

要由于智能手机和 HPC7nm 需求强烈，产能供不应求，表明 5G 智能手机芯片市场

需求旺盛，预示着明年 5G 智能手机换机大潮即将到来。建议关注 5G 智能手机产业

链机会，如国内半导体封测龙头长电科技（600584.SH）、激光设备龙头大族激光

（002008.SZ）。 

 

5 风险提示 

1）电子产品渗透率不及预期； 

2）电子产品价格跌幅较大； 

3）市场系统性风险。 
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