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01 创新永无止尽：硬件创新速度远超想象
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资料来源：民生证券研究院
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01 创新永无止尽：软硬件创新螺旋式上升

 应用创新：2G文字→3G图片→4G

视频、游戏→5G云游戏、4K、8K

视频、AR游戏等
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资料来源：21ic电子网、民生证券研究院
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01 创新永无止尽：5G带来新跃迁

 5G对产业的影响巨大，汽车、工业、医疗等将实现万物互联

产业互联网时代：5G改变社会

中国产业跃迁
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资料来源：中国移动、民生证券研究院
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02 时势造英雄：技术发展遵循S曲线
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图：TV、PC、手机、互联网在美国家庭的渗透率曲线
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索尼、创维等

PC：IBM、微软、
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资料来源：wind、福布斯杂志、民生证券研究院
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02 时势造英雄：巨头顺应浪潮发展

 TV/PC/手机等主要消费电子渗透率快速提升的阶段，往往对应着巨头收入的
高增长
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图：联想集团收入及同比增长率
图：创维集团收入及同比增长率

图：苹果公司收入及同比增长率 图：谷歌收入及同比增长率

资料来源：wind、民生证券研究院
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02 时势造英雄：苹果和华为成为当下领军者
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资料来源：民生证券研究院
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02 时势造英雄：苹果和华为成为当下领军者
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 华为相比三星、苹果在收入和利润上仍有较大差距，但仍然在快速增长，
2018年华为消费者业务收入同比增长45%，18年华为手机整体出货同比增长
33.6%，iPhone出货量下降11.5%，三星智能手机出货量下降5.5%
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资料来源：wind、民生证券研究院
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03 从追随到领先：中国已形成完整的电子产业链
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资料来源：民生证券研究院
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03 从追随到领先：中国企业引领创新步伐

 2G、3G时代追随，手机、电视、面板产业链逐渐形成：4G时代以来，伴随国
产手机崛起和苹果的发展，国内消费电子产业链完善且多领域成为龙头。
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资料来源：民生证券研究院
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03 从追随到领先：中国企业引领创新步伐

 5G来临，中国公司有望乘势而起。从2G到4G发展过程中，国内涌现了立讯精
密、海康威视等优秀公司，带动电子行业收入、市值大幅提升
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03 从追随到领先：中国企业引领创新步伐

 5G手机在天线、射频、散热、电磁屏蔽、FPC等方面迎来重大创新机遇，中国
企业持续投入研发多年，引领技术发展

项目 5G手机相对4G变化 供应商

天线 从4*4到8*8，提升48根，引入LCP、MPI材料 信维通信、硕贝德

射频前端 开关增加20余个，滤波器增加30余个 卓胜微

FPC/PCB 料号增加，ASP提升20%以上
鹏鼎控股、东山精密、景旺电子

散热器件 要求变高，ASP翻倍，提升5~10元 中石科技、飞荣达、碳元科技

屏幕 柔性OLED成旗舰标配 京东方A、深天马、维信诺

摄像头 提升1-2个，增加3D镜头 联创电子、舜宇光学、韦尔股份、欧菲光

快充 功率提升20%-30% 立讯精密、信维通信

被动元器件 电容、电阻、电感ASP提升50%以上 顺络电子、风华高科

资料来源：wind、民生证券研究院
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03 从追随到领先：中国企业引领创新步伐

 手机产业链成熟为AR/汽车电子/物联网奠定基础。具有核心技术得公司在下一
代计算平台可能有爆发性机会

芯片

指纹 汇顶科技 指纹识别核心企业，屏下指纹出货全球第一

存储器 兆易创新 存储器填补国内空白，能为VR/AR提供Nor Flash、nand Flash。

图像传感器 韦尔股份 图像传感器份额排名全球前三

光学 光学镜头 联创电子 在运动镜头、VR/AR、车载镜头具有核心技术

PCB PCB
深南电路
沪电股份

5G PCB核心供应商，受益5G建设后走起

资料来源：wind、民生证券研究院
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04 投资建议：电子板块持续有投资机会
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资料来源：wind、民生证券研究院
23149069/43348/20191105 10:21

http://www.hibor.com.cn


19

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

04 投资建议：电子板块估值历史
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04 投资建议：不同阶段不同投资思路

 根据产品渗透率所处不同阶段，电子板块投资机遇分为：主题、成长及周期。
打破渗透率波动的最佳方法是跟随下游做产品组合。

渗透率
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资料来源：民生证券研究院
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04 投资建议：不同阶段不同投资思路
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04 投资建议：看好跟随5G发展的公司

 消费电子：创新+龙头+产品组合，推荐立讯精密、大族激光、欣旺达
、联创电子、信维通信

 半导体：是创新的基础，看好具有消费电子属性的IC设计公司，推荐
韦尔股份、兆易创新、卓胜微

 5G PCB：跟随5G创新，看好深南电路、沪电股份

资料来源：民生证券研究院
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04 投资建议：重点公司估值&业绩参考

股票代码 股票简称
一致预期净利润：亿元 净利润增速

当前市值：亿元
PE

2019E 2020E 2021E 2019E 2020E 2021E 2019E 2020E 2021E

002475.SZ 立讯精密 41 55 70 49% 35% 28% 1,755 43 32 25

002600.SZ 领益智造 23 28 33 445% 17% 20% 698 30 25 21

002938.SZ 鹏鼎控股 30 37 45 10% 21% 22% 1,057 35 29 24

002841.SZ 视源股份 16 20 25 59% 26% 25% 563 35 28 22

002008.SZ 大族激光 9 16 19 -50% 85% 19% 404 47 26 22

603501.SH 韦尔股份 5 15 21 276% 194% 35% 927 178 61 45

603986.SH 兆易创新 6 9 11 48% 44% 29% 513 86 59 46

002036.SZ 联创电子 3 5 6 30% 43% 29% 100 31 22 17

300136.SZ 信维通信 11 15 19 10% 35% 29% 399 37 27 21

300207.SZ 欣旺达 9 13 17 27% 41% 38% 214 24 17 12

002916.SZ 深南电路 11 15 19 61% 36% 27% 504 45 33 26

002463.SZ 沪电股份 11 15 18 94% 33% 25% 377 34 26 20

600183.SH 生益科技 14 18 21 37% 28% 22% 531 39 30 25

002384.SZ 东山精密 13 18 23 57% 40% 28% 332 26 19 15

002241.SZ 歌尔股份 13 18 23 46% 40% 28% 605 48 34 27

300433.SZ 蓝思科技 16 24 29 159% 43% 23% 534 32 23 18

002273.SZ 水晶光电 5 6 7 7% 22% 23% 168 34 28 22

603160.SH 汇顶科技 22 26 31 197% 18% 18% 834 38 32 27

300223.SZ 北京君正 1 2 2 903% 30% 23% 108 80 61 50

300782.SZ 卓胜微 4 6 8 0% 50% 34% 365 87 58 43

002138.SZ 顺络电子 5 6 8 0% 33% 28% 171 36 27 21

601138.SH 工业富联 179 205 239 6% 15% 16% 3,094 17 15 13

000049.SZ 德赛电池 5 6 6 16% 19% 10% 78 17 14 13

资料来源：wind、民生证券研究院
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04 投资建议：重点公司估值&业绩参考

股票代码 股票简称
一致预期净利润：亿元 净利润增速

当前市值：亿元
PE

2019E 2020E 2021E 2019E 2020E 2021E 2019E 2020E 2021E

603297.SH 永新光学 1 2 2 19% 24% 24% 36 25 20 16

300408.SZ 三环集团 10 13 15 -22% 26% 19% 324 31 25 21

300735.SZ 光弘科技 4 6 7 53% 33% 33% 118 28 21 16

300088.SZ 长信科技 9 12 15 30% 27% 23% 162 17 14 11

300327.SZ 中颖电子 2 2 3 16% 23% 26% 62 32 26 20

300476.SZ 胜宏科技 5 6 7 25% 26% 23% 119 25 20 16

002815.SZ 崇达技术 6 7 9 2% 28% 28% 151 26 21 16

603228.SH 景旺电子 9 12 15 15% 29% 26% 265 29 22 18

002156.SZ 通富微电 1 3 5 -50% 402% 56% 134 213 43 27

300232.SZ 洲明科技 5 7 9 33% 29% 22% 82 15 12 9

002415.SZ 海康威视 130 157 193 14% 21% 23% 3,075 24 20 16

资料来源：wind、民生证券研究院
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04 投资建议：重要投资节点参考

资料来源：互联网、民生证券研究院
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04 风险提示

资料来源：互联网、民生证券研究院

 5G发展进程可能不及预期

 产业链公司技术发展可能不及预期

 宏观经济可能不及预期

23149069/43348/20191105 10:21
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谢 谢 聆 听 ， 请 多 指 正 ！
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