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国产化加速，持续关注电子细分领域表现 同步大市（维持） 

——电子行业周观点（11.25-12.01） 日期：2019 年 12月 02日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

 

上周电子指数上涨 1.51%，跑赢沪深 300 指数 2.06 个百分点，子行

业中光学光电子和显示器 III表现较好，分别上涨 3.11%和 5.05%。

半导体方面，Apple部分产品持续利好，台积电半导体业在先进制程

持续发威、5G SoC 芯片竞争也进入白热化，美国对中国芯片禁运事

态的演进，全球尤其是中国集成电路产业正处在前所未有的大变局

中，迎来机遇和挑战。消费电子方面，临近年末，手机厂商的 5G抢

位战越来越激烈，大厂之间的竞赛加速了整个市场的转换，行业暗流

涌动。在中国市场 5G手机开售不到半年的时间里，许多厂商纷纷推

出支持 5G的新款手机，覆盖了中高低端市场。截至目前市场上发布

的 5G 智能终端有 12 款，预计 2020 年手机终端市场机型将更加丰

富，提高消费者换机热情，建议投资者关注消费电子板块优质个股。 

 

投资要点： 

⚫ 湖杉资本宣布完成新一期半导体产业链基金募集：湖杉

资本专注于中国半导体及智能产业链的风险投资，团队

凭借着多年半导体领域的专业知识和资源积累，拥有丰

富的半导体投资和半导体产业链经验。湖杉资本管理的

三期基金，以半导体技术驱动为核心进行项目挖掘和布

局，可在半导体产业链多个细分领域帮助新兴产业创新

型企业实现价值创造，期待我国半导体加速发展。 

⚫ 华为低调入场，IGBT国产化进程加速：近日，华为也

开始研发 IGBT。华为早已成为 UPS电源的领军企业，

占据全球数据中心领域第一的市场份额，而 IGBT作为

能源变换与传输的核心器件，也是华为 UPS电源的核心

器件。华为正在对高端功率半导体领域进行战略投入，

在其强有力的资金支持和技术优势下，期待华为在

IGBT领域有所突破。IGBT是变频器、工业控制、电源

行业以及新能源汽车的核心元器件，下游市场的逐渐回

暖对 IGBT需求逐步扩大，IGBT市场得到高速增长。目

前，国家大量资金流入 IGBT 行业，提升了我国 IGBT 产

业化水平，将加速国产化进程。 

⚫ 风险因素：行业景气度不及预期的风险；国内外政策变

动风险 
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1、上周市场行情回顾 

电子指数（申万一级）上周上涨1.51%，在申万28个行业中涨幅排第1位，跑赢沪深

300指数2.06个百分点。2019年以来上涨57.20%，跑赢沪深300指数30.03个百分点。 

 

图表1：申万一级周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

 

图表2：申万一级年涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

从子行业来看，二级子行业中全部上涨，涨幅最大的是光学光电子，上涨3.11%。 

三级子行业中仅2个行业下跌，涨幅最大的是显示器III，上涨5.05%。 

 

 

图表3：申万电子各子行业涨跌幅 
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二

级 

801081.SI 半导体(申万) 1.04 91.53 

801082.SI 其他电子Ⅱ(申万) 2.47 37.02 

801083.SI 元件Ⅱ(申万) 0.61 49.37 

801084.SI 光学光电子(申万) 3.11 32.29 

801085.SI 电子制造Ⅱ(申万) 0.72 78.71 

三

级 

850811.SI 集成电路(申万) 0.58 98.01 

850812.SI 分立器件(申万) 4.76 30.77 

850813.SI 半导体材料(申万) 3.09 94.91 

850822.SI 印制电路板(申万) 0.25 74.23 

850823.SI 被动元件(申万) 1.33 19.51 

850831.SI 显示器件Ⅲ(申万) 5.05 42.22 

850832.SI LED(申万) 0.16 12.89 

850833.SI 光学元件(申万) -0.31 45.88 

850841.SI 其他电子Ⅲ(申万) 2.47 37.02 

850851.SI 电子系统组装(申万) -0.97 45.59 

850852.SI 电子零部件制造(申万) 1.99 110.20 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

 

从个股来看，上周申万电子行业237只个股中上涨109只，下跌123只，持平4只。 

 

 

图表4：申万电子周涨跌幅榜 

电子行业周涨跌幅前五 

证券代码 证券简称 周涨跌幅（%） 所属申万三级 

603005.SH 晶方科技 20.87 集成电路 

300207.SZ 欣旺达 14.46 电子零部件制造 

002351.SZ 漫步者 13.27 电子系统组装 

002045.SZ 国光电器 11.10 电子系统组装 

300046.SZ 台基股份 11.09 分立器件 

电子行业周涨跌幅后五 

证券代码 证券简称 周涨跌幅（%） 所属申万三级 

002199.SZ 东晶电子 -29.82 被动元件 

300322.SZ 硕贝德 -9.49 电子零部件制造 

300331.SZ 苏大维格 -9.06 显示器件Ⅲ 

603936.SH 博敏电子 -8.69 印制电路板 

002134.SZ 天津普林 -8.21 印制电路板 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

 

 

2、本周投资观点 
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上周电子指数上涨1.51%，跑赢沪深300指数2.06个百分点，子行业中光学光电子

和显示器III表现较好，分别上涨3.11%和5.05%。半导体方面，Apple部分产品持续利

好，台积电半导体业在先进制程持续发威、5G SoC芯片竞争也进入白热化，美国对中

国芯片禁运事态的演进，全球尤其是中国集成电路产业正处在前所未有的大变局中，

迎来机遇和挑战。消费电子方面，临近年末，手机厂商的5G抢位战越来越激烈，大厂

之间的竞赛加速了整个市场的转换，行业暗流涌动。在中国市场5G手机开售不到半年

的时间里，许多厂商纷纷推出支持5G的新款手机，覆盖了中高低端市场。截至目前市

场上发布的5G智能终端有12款，预计2020 年手机终端市场机型将更加丰富，提高消

费者换机热情。 

芯片领域发展火热，中国集成电路产业迎来机遇与挑战： 

随着美国对中国芯片禁运事态的演进，全球尤其是中国集成电路产业正处在前所

未有的大变局中。当芯片成为国家战略，全民高度关注，中国集成电路产业可谓是荣

耀与艰辛同在，机遇与挑战并存。作为具有全球影响力，国内领先的半导体产业智库，

芯谋研究从市场化和产业化的角度抛砖引玉，浅析新形势下中国集成电路产业的机

遇与挑战。 

电子产业的产品逐步多元化。之前集中批量生产忽略产品的种类，现在重视创新

难。 多元化市场具备应用场景分散、客户分散、订单分散等特点。并且市场上单品

需求适量、创新迭代变快、市场响应速度较高；最近中国涌现出众多半导体初创公司，

和终端多元化这个大趋势的变化关系紧密。 

贸易摩擦背景下，国产替代化需求强劲。贸易摩擦背景下，大陆本土企业的芯片

需求仍然非常强劲。为了应对风险、降低对外依赖度，为了转型升级、提高核心竞争

力，提高国产芯片的自给率，加速发展集成电路产业却是中国的必经之路。 

全社会对集成芯片产业的重视度提高。随着芯片摩擦的继续、转型升级的需要，

社会各界对半导体产业的重视程度将会持续很久。在社会各界的努力下，政府也在不

断出台更多相关政策措施赋能半导体的发展。集成电路科学与工程一级学科的设立、

大基金二期的成立等景象，极大地推动了半导体产业的持续发展。 

因此，可以看到，中国半导体产业全球化的难得机遇，集成电路产业迎来历史性

春天。半导体作为全球性的产业，合作与分工未来还会是主流。没有任何一个国家能

够建立完整的封闭的半导体产业链，美国开始对中国实行芯片禁运，别的国家亦会顾

虑重重，这恰恰是中国半导体产业进入国际市场、融入全球化的历史机遇。 

 

 

3、行业动态 

3.1 半导体板块 

1. 台积电5nm进度加快，良率已达40% 

晶圆代工龙头台积电5纳米制程明年将量产，已进入风险试产阶段，美系外资指

出，目前5纳米制程良率约35-40%，以同时间来看，表现已优于7奈米，可望在明年7

月量产； 外资也看好，在英伟达GPU、5G RF芯片与AirPods芯片需求强劲下，台积电

12/16纳米制程仍将持续满载。台积电5 纳米制程明年将量产，南科18 厂一期目前正

在进行装机作业，明年第2 季月产能可望达5.5 万片。 外资表示，据供应链消息指

出，台积电目前5 纳米良率约35-40%，表现优于7 纳米制程初期，且明年上半年良率

将持续拉升，并于7 月进入量产阶段，外资并预估，18 厂二期5.5 万片产能，将在

2021 年上半年就绪。 

台积电对5纳米发展深具信心，在日前法说会上，总裁魏哲家也说，看好5纳米
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将会有很好的表现，并取得很高的市占率。 而台积电也因此上调今年资本支出至

140至150亿美元，增加高达40亿美元，增幅高达4成，除超过外资预期，也创台积电

资本支出新高纪录。 

在此次增加的40亿美元资本支出中，其中25亿美元将用于5纳米制程，台积电强

调，在与客户紧密合作、沟通后，发现需求相当强劲，因此决定扩增5纳米投资，这

25亿美元资本支出将在明年第2、3季陆续投产，另外15亿美元则用于7纳米制程。 

新闻来源：半导体行业观察 

 

2. 英特尔：把Modem芯片业务卖给苹果 

英特尔公司今日在一份法庭文件中称，当初把Modem（调制解调器）芯片业务出

售给苹果公司，完全是高通公司不公平的授权行为所逼迫的。 早在2017年1月，美国

联邦贸易委员会（FTC）就对高通提出了反垄断指控，称高通的专利授权政策违反了

联邦法案，构成不正当竞争。今年5月，美国圣何塞地方法院法官高兰惠（Lucy Koh）

作出了有利于FTC的判决，认定高通在智能机芯片市场非法排挤对手。随后，高通便

向美国第九巡回上诉法院提起上诉，希望推翻法院之前的裁决。而今日，英特尔在提

交给第九巡回上诉法院的文件中称，完全是高通迫使英特尔退出了Modem芯片市场。 

英特尔还称，上诉法院应该支持支持圣何塞地方法院之前的裁定。 英特尔法律

总顾问史蒂文·罗杰（Steven R. Rodgers）今日同时在一篇博客文章中称： “我们

投资了数十亿美元，雇佣了数千名员工，收购了两家公司，才打造出世界级的创新产

品（Modem芯片），最终被 苹果 iPhone 11 手机 采用。 但归根结底，我们还是无法

克服高通对公平竞争所造成的人为和不可逾越的障碍，迫使我们在今年退出Modem市

场。” 

英特尔是高通在Modem芯片领域的主要竞争对手，并为苹果iPhone 11提供了

Modem芯片。 但今年7月，英特尔宣布与苹果签署协议，后者将收购英特尔大部分智

能手机Modem业务。根据协议，大约2200名英特尔员工将加入苹果，同时包括相关知

识产权、设备和租赁。 该交易价值10亿美元，预计于今年第四季度完成。 

新闻来源：半导体行业观察 

 

3. 湖杉资本宣布完成新一期半导体产业链基金募集 

在创投行业募资难的大环境下，湖杉资本核心团队二十年扎根半导体及半导体投

资行业，以专业、专注半导体产业链为特色，领先的行业投资研究能力及市场敏锐度，

获得5家产业链上市公司及3家国内顶级母基金的信任和认可。与此同时湖杉资本投

资的晶丰明源半导体（已科创板上市）、敏芯微电子（科创板已受理）等明星项目，

也获得了资本市场以及专业投资人的认可 

湖杉资本始于2016，由著名半导体产业链投资人苏仁宏先生创建，专注于中国半

导体及智能产业链的风险投资，致力于成为中国智能产业链硬科技投资专家。湖杉资

本的出资人包括SK海力士、恒为科技、华峰集团、奥飞娱乐、星辉互动等全球上市公

司以及国投创合、国方母基金、成都天创投、苏州高铁新城母基金、以琳创投等知名

机构，汇聚了半导体、新材料、智能制造、汽车电子、智能终端、大数据等核心产业

资源，可以帮助被投资企业获得强大的产业链支持。 

湖杉资本的投资团队平均拥有超过10年的产业经验和人脉资源，理解产业规律，

洞悉产业机会，能够更好地为创业团队提供合适的产业资源和专业建议。 

新闻来源：半导体行业观察 
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3.2 消费电子板块 

1. 华为低调入场，IGBT国产化进程加速 

近日，华为也开始研发IGBT，目前正在从某国内领先的IGBT厂商中挖人。凭借

强大的技术优势，华为早已成为UPS电源的领军企业，占据全球数据中心领域第一的

市场份额，而IGBT作为能源变换与传输的核心器件，也是华为UPS电源的核心器件。 

近年来，在国际节能环保的大趋势下，新能源汽车、变频家电、新能源发电等

产业发展迅速，工业控制及电源行业市场也逐步回暖。IGBT是变频器、工业控制、

电源行业以及新能源汽车的核心元器件，下游市场的繁荣对IGBT需求逐步扩大，

IGBT市场得到高速增长。据市场研究机构IC Insights指出，在各类半导体功率器件

组件中，未来增长强劲的产品将是MOSFET与IGBT模块。除增长强劲外，IGBT也是含

金量最高的功率器件。 

由于IGBT行业存在技术门槛较高、人才匮乏、市场开拓难度大、资金投入较大

等困难，国内企业在产业化进程中一直进展缓慢，随着全球制造业向中国的转移，

我国功率半导体市场占世界市场的50%以上，是全球最大的IGBT市场，但IGBT产品严

重依赖进口，在中高端领域更是90%以上的IGBT器件依赖进口，IGBT国产化需求已是

刻不容缓。我国IGBT产业化水平有了一定提升，比亚迪微电子、中车时代半导体、

斯达股份、士兰微等部分企业已经实现量产，在市场上也有不错的表现。 

新闻来源：集微网 

 

2. 三星和LG电视开始更多采用中国面板 

近日，DSCC日本副社长Yoshio Tamura表示，随着明年韩国LCD生产力下

降，韩国电视制造商的LCD电视供应链将有很大转变，三星电子VD事业部、LG电

子将会提高中国面板的供应量。其中三星VD事业部的采购对象将转向华星光电

和CEC，而LG电子将有可能把更多订单交给京东方。 

一方面，这件事显然是三星电子和LG电子为了提升运营效率的必然举措，

以难以支撑竞争优势的传统液晶面板来和财大气粗的中国企业角力显然不够划

算，因而出现了三星显示（Samsung Display）和乐金显示（LG Display）关闭

LCD产线的动作，释放出的显示面板订单交给价格更低的中国企业，符合企业发

展利益。 

另一方面，三星显示和乐金显示全力以赴投入OLED显示技术研发、制造。

OLED显示技术被誉为液晶显示的升级技术，更适合未来屏幕形态和效果的需

求，而在OLED面板领域，三星显示和乐金显示，现在已经分别在中小尺寸市场

和大尺寸市场形成了垄断之势，几乎是全球唯二的成熟供应商。因此，在产量

上中国显然会持续扩大优势，而这种优势显得含金量不足，仍然需要在OLED、

QLED、MicroLED等前沿技术层面投入更多精力保证持久的竞争力。 

新闻来源：集微网 

 

 

4、公司公告 

1. 顺络电子:关于投资设立控股子公司的公告 

深圳顺络电子股份有限公司拟与顺络电子汽车电子事业部员工共同出资设立之员工

持股平台—新余云兴科技合伙企业、新余霞蔚科技合伙企业共同投资设立控股子公

司—深圳顺络汽车电子有限公司。其中顺络电子拟以自有资金出资9,503.58万元，
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出资比例为95.036%，新余云兴及新余霞蔚出资共计496.42万元，出资比例为

4.964%。 

 

2. 博敏电子:关于公司控股股东股份质押及解除质押的公告 

博敏电子股份有限公司控股股东、实际控制人之一徐缓先生持有公司股份64,054,442

股，占公司总股本的20.33%；本次质押及解除质押后，徐缓先生累计质押公司股份

39,500,000股，占其所持有公司股份的61.67%，占公司总股本的12.54%。公司控股股

东、实际控制人之一谢小梅女士持有公司股份36,038,700股，占公司总股本的11.44%；

本次解除质押后，谢小梅女士累计质押公司股份7,640,000股，占其所持有公司股份

的21.2%，占公司总股本的2.43%。 

 

3. 英飞拓:关于武汉食品工业加工智慧园区示范工程建设项目中标公示的提示性公

告 

深圳英飞拓科技股份有限公司、公司全资孙公司深圳英飞拓仁用信息有限公司和武

汉亿云迅科技有限公司（联合体）为“武汉食品工业加工智慧园区示范工程建设项

目”（采购项目编号：YJ2018-HB-WH001） 第一中标候选人，中标金额约为人民币

25,399.30万元。 

 

4. 精研科技:关于拟对外投资暨购买土地使用权的公告 

江苏精研科技股份有限公司与江苏省常州钟楼经济开发区管理委员会（拟签署《合

作协议书》，公司拟使用自有或自筹资金在常州钟楼经济开发区建设MIM产能扩建项

目，项目拟建设MIM 生产厂房及辅助用房等，本项目总投资5.3亿元。 

 

5. 电连技术:关于首次回购公司股份的公告 

2019年11月25日，公司实施了首次回购，公司通过集中竞价交易方式首次回购股份

数量为114,600股，占公司目前总股本的比例0.0408%，成交的最低价格为37.34元/

股，成交的最高价格为37.34元/股，支付的总金额为人民币 4,279,164元（不含佣

金、过户费等交易费用），本次回购符合公司回购方案的要求。。 

 

 

5、数据跟踪 

图表5：全球半导体销售额 
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资料来源：SIA，万联证券研究所 

 

 

 

图表6：中国集成电路产值 图表7：中国集成电路净进口额 

  

资料来源：CSIA，万联证券研究所 资料来源：CSIA，万联证券研究所 

 

 

 

图表8：全球手机出货量 图表9：国内手机出货量 

 

 

资料来源：Gartner，万联证券研究所 资料来源：中国信通院，万联证券研究所 

 

 

风险提示：行业景气度不及预期的风险；国内外政策变动风险 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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