
 

 

 
请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 

 

 
[Table_Title] 
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[Table_Summary] 事件概述: 

2019 年 12 月 4日，高通在骁龙年度技术峰会首日主题演讲中推

出两款全新 5G移动平台，骁龙 865 和 765 系列。 

  

分析与判断: 

►   高端平台、中端平台齐上阵，助力 5G 手机市场大

繁荣。 
高通正式发布面向 2020 年的骁龙 865 平台和骁龙 765/765G 平

台，865、765 统一支持 2G/3G/4G/5G 所有模式，支持 Sub-

6GHz/毫米波，下载速度最高可达 3.7Gbps。其中 865 仍然是外

挂 X55 5G 基带芯片，765G 内部集成龙 X52 5G 基带芯片。OPPO

和小米表示，将在今年 12月率先发布搭载 765G 的双模 5G手

机 OPPO Reno 3 Pro 和 Redmi K30，并于 2020 年第一季度推出

搭载 865 高端平台的旗舰机型。结合此前华为 Mate 系列 5G 产

品使用的是华为自研的麒麟芯片，而 vivo 即将发布的 X30 采

用的是和三星合作研发的 Exynos 980 芯片，全球各大手机品

牌均已具备量产 5G手机的现实条件，正处于紧张的备货期。 

►   5G 手机售价将快速下探至 2000 元，产业链公司有

望实现业绩集中释放。 

此前我们判断 2020 年中国 5G手机市场将引领全球，提前繁

荣。芯片和终端产品层面，华为 Mate 30 系列首发搭载麒麟

990，成为首批量产的搭载 5G SoC 的手机产品；小米、OPPO 等

搭载高通 5G 平台的手机产品预期 2020 上半年大量推出市场。

售价方面，小米表态明年将推出 10款以上 5G手机，高中端全

覆盖，2000 元以上机型全面支持 5G。我们预计 2020 下半年有

望出现 1000~2000 元的 5G手机。此次高通表示，中国厂商在

2020 年很有可能不会再发布只支持 4G 的旗舰手机，我们认

为，在 5G手机售价快速下探和中国市场 5G 基站建设的快速推

动下，将进一步加速 5G手机普及，带动产业链相关公司业绩

的集中释放，弹性十足。 

►   多迹象表明手机产业链需求回暖，展望 2020 年，

将是全球 5G 换机的大时代，预计产业链景气度持续提

升。 

据集微网信息，目前国内市场 0201 高频电感供需缺口较大，

日本厂商村田的电感交期已经拉长到 2-3 个月，国内电感龙头

顺络电子的交期也已经拉长到 3个月，0201 高频电感主要用于

智能手机，近期交货周期拉长说明行业需求出现边际改善，我

们判断为 2020 年智能手机新产品备货开始，市场出现转暖的

迹象。结合此前台积电的三季报超出市场预期，同时大幅上修

 
 

评级及分析师信息  
  

[Table_IndustryRank] 行业评级： 推荐 
 

 

[Table_Pic] 行业走势图 

 
 

[Table_Author] 分析师：孙远峰 

邮箱：sunyf@hx168.com.cn 

SAC NO：S1120519080005 

 

 

分析师：张大印 

邮箱：zhangdy@hx168.com.cn 

SAC NO：S1120519090005 

 
 

-4%

9%

21%

33%

46%

58%

2019/01 2019/04 2019/07 2019/10

电子 沪深300

证券研究报告|行业点评报告 

仅供机构投资者使用 

  

[Table_Date] 2019 年 12 月 04 日 
 

 

华西证券版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p1

华西证券版权所有发送给东方财富信息股份有限公司 p1

26
88
2



 

 

证券研究报告|行业点评报告 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
2 

19626187/21/20190228 16:59 

资本开支预示着 5G订单又急又猛。我们判断，2020 年上半年

华为、小米、三星等安卓机型将密集发布 5G手机新品，2020

下半年，苹果将发售支持 5G 功能的新 iPhone，考虑到全球

iPhone 存量活跃用户在 9亿以上，苹果有望开启 5G换机超级

周期。 

►   毫米波应用将由美国市场向中国市场扩散，重视

产业链新增投资机会。 

目前，美国主流电信运营商的 5G 频段主要集中在 600MHz、

2.5GHz、28GHz、39GHz，与此同时，据 CNBC 报道，FCC（美国

联邦通信委员会）将在今年 12月启动美国史上最大规模频谱

拍卖，运营商可以对 37GHz、39GHz 和 47GHz 等几个毫米波频

率资源进行竞标。从美国释放的 5G频谱资源看，主推毫米波

网络建设。美国市场是苹果最大的收入来源，我们判断 2020

年 5G iPhone 有望支持毫米波功能。高通中国董事长孟樸表示

高通正在全力推动毫米波在中国的商用，他预计中国有希望于

2021 年实现毫米波商用，而北京冬奥会则是毫米波在中国商用

的一个重要契机。我们预计一部 5G毫米波手机可集成多达 4

个 AiP 模组，毫米波受人手影响大，故需要将 4个 AiP 模组分

散配置于手机周边使得不同手持姿势均能保持 5G毫米波信号

连接，由此需要通过低损耗软板将信号从 AiP 模组传递至主

板，从目前技术路线可实现角度，优选 LCP 软板。“金镶玉”

设计有望成为毫米波手机的新思路。从目前高通的推荐设计方

案以及 vivo 的公开设计方案看，毫米波模组将嵌入到手机金

属边框之中，考虑到毫米波模组信号敏感度高，且受金属影响

大，因此对于金属中框的加工精度要求极高，有望带动产业链

金属加工业务的价值量提升。 

►   “数据飞轮”效应显现，数据流量激增倒逼硬件

升级。 

5G 的下载速率足以支撑超高清视频、超大尺寸照片的传输，高

通骁龙 865 搭载了高通第五代人工智能引擎 AI Engine，提供

每秒 15 万亿次计算。基于 5G和 AI 的能力，这款芯片能支持

高达 2亿像素的摄像头，高阶 CIS 芯片走上跨越式升级道路。

高速数据传输离不开大容量内存，在 5G手机带动下，存储芯

片需求有望触底回升，开启景气度上行周期。 

 

重点推荐： 

芯片端：韦尔股份、兆易创新、圣邦股份、北京君正、北方华

创、扬杰科技、汇顶科技、长电科技； 

射频端：顺络电子、卓胜微、三安光电； 

天线与射频连接：信维通信、立讯精密、鹏鼎控股、电连技

术； 

金属加工与激光设备：工业富联、大族激光。 

 

风险提示 

宏观经济下行，5G商用进展低于预期，5G 联网设备出货量低

于预期。 
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盈利预测与估值 

[Table_KeyCompany] 重点公司 
股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码 名称 （元） 评级 2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

603501 韦尔股份 142.40 买入 0.30 1.28 2.39 3.26 467.7 111.3 59.6 43.7 

603986 兆易创新 181.70 买入 1.42 2.10 3.18 4.05 127.7 86.5 57.1 44.9 

300661 圣邦股份 241.90 买入 1.30 1.68 2.64 3.83 185.5 144.0 91.6 63.2 

300223 北京君正 69.01 买入 0.07 0.40 0.64 0.86 1023.9 172.5 107.8 80.2 

002371 北方华创 86.33 买入 0.51 0.72 1.18 1.78 169.2 119.9 73.2 48.5 

300373 扬杰科技 16.96 买入 0.40 0.48 0.63 0.78 42.7 35.3 26.9 21.7 

603160 汇顶科技 198.88 买入 1.63 5.22 6.28 7.69 122.3 38.1 31.7 25.9 

600584 长电科技 22.05 买入 -0.59 0.03 0.30 0.74 -37.6 735.0 73.5 29.8 

002138 顺络电子 25.17 买入 0.59 0.50 0.74 0.95 42.7 50.3 34.0 26.5 

300782 卓胜微 429.15 买入 2.16 5.01 7.66 10.17 198.3 85.7 56.0 42.2 

600703 三安光电 17.48 买入 0.69 0.43 0.61 0.82 25.2 40.7 28.7 21.3 

300136 信维通信 39.53 买入 1.01 1.17 1.49 1.91 39.0 33.8 26.5 20.7 

002475 立讯精密 34.35 买入 0.66 0.76 1.03 1.30 51.9 45.2 33.3 26.4 

002938 鹏鼎控股 51.63 买入 1.20 1.25 1.60 2.05 43.1 41.3 32.3 25.2 

300679 电连技术 40.23 买入 1.11 0.73 1.11 1.58 36.2 55.1 36.2 25.5 

601138 工业富联 16.84 买入 0.86 0.87 0.97 1.18 19.6 19.4 17.4 14.3 

002008 大族激光 36.55 买入 1.61 0.81 1.43 1.59 22.7 45.1 25.6 23.0 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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图 1  半导体产业链上市公司一张图总览 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

图 2  5G 终端价值增量预估一览 

 

资料来源：IHS，TechInsights，华西证券研究所 

 

 

盈方微  SoC芯片设计

振华科技 专业整机、高新电子、集成电路与关键元器件

上海贝岭 模拟IC

大唐电信 集成电路设计（可信识别芯片、汽车电子芯片等）等

海特高新 6英吋GaAs/GaN MMIC纯晶圆代工（Foundry）

紫光国微 智能卡芯片、存储器芯片、半导体功率器件

纳思达 打印机加密SoC芯片/耗材芯片

欧比特 核心元器件及部件（SoC、SIP、EMBC）

国民技术 金融终端安全芯片、化合物半导体

北京君正 拟收购北京矽成100%股权,微处理器芯片、智能视频芯片

中颖电子 系统主控单芯片、显示屏的驱动芯片

万盛股份 硅谷数模-高性能数模混合多媒体芯片设计

中科曙光 高端计算机、存储产品、云计算与大数据

全志科技 智能终端应用处理器芯片和智能电源管理芯片

景嘉微 图形显控、小型专用化雷达等

兆易创新 闪存芯片NOR Flash和NAND Flash、MCU、存储器芯片

汇顶科技 电容屏触控芯片和指纹识别芯片

富瀚微 安防视频监控处理芯片

韦尔股份 CIS设计、分立器件和电源管理IC等设计、半导体产品分销

圣邦股份 高性能模拟芯片(信号链和电源管理)

富满电子 电源管理类芯片、LED 控制及驱动类芯片等

国科微 智能监控、固态存储以及物联网等芯片

晶晨股份
面向超高清视频的SoC核心芯片、全格式音视频

处理及编解码芯片等产品

澜起科技 内存接口芯片，津逮服务器CPU及混合安全内存模组


乐鑫科技 物联网Wi-Fi MCU通信芯片及其模组

晶丰明源 LED照明驱动芯片/电机驱动芯片等电源管理驱动类芯片

聚辰股份 EEPROM、音圈马达驱动芯片和智能卡芯片

睿创微纳 专用集成电路、MEMS传感器及红外成像产品

紫晶存储 光存储介质、光存储设备，基于光存储技术的数据智能分层存储及信息技术方案

太极实业 集成电路封装/测试等后工序、工程技术服务等

有研新材 超高纯金属(靶材）及稀贵金属材料等

中环股份 半导体大硅片/器件、新能源材料

鼎龙股份 通用耗材芯片与集成电路抛光垫、激光打印等

北方华创 半导体装备、真空装备和新能源锂电装备

雅克科技 半导体封装材料硅微粉/阻燃剂

上海新阳 氟碳涂料、晶圆化学品、晶圆划片刀、300mm大硅片

京运通 光伏及半导体、多晶硅锭及硅片、区熔单晶硅棒等

隆华节能 钼靶材龙头企业、ITO靶材、新材料等

晶盛机电 晶体生长设备、光伏装备、蓝宝石材料、LED装备

南大光电 光电新材料MO源

亚翔集成 IC半导体、光电等领域提供洁净室工程服务

精测电子 半导体测试及检测设备

长川科技 集成电路测试设备

江丰电子 高纯溅射靶材

阿石创 PVD镀膜材料、溅射靶材、蒸镀材料等

兴森科技 IC载板及PCB样板小批量板

深南电路 IC基板以及通讯板等

华特股份
特种气体国产化，填补极大规模集成电路、新型显

示面板等领域气体材料国内空白

联瑞新材 硅微粉产品的研发、制造和销售

中微公司
用于IC集成电路领域的等离子体刻蚀设备

深硅刻蚀设备(TSV)；LED芯片领域的MOCVD设备

华兴源创 平板显示及集成电路的检测设备和检测治具

安集科技 不同系列的化学机械抛光液和光刻胶去除剂

神工股份 半导体级单晶硅材料

硅产业
300mm抛光片及外延片、200mm及以下抛光片

、外延片及SOI硅片

三安光电 芯片、LED产品等

中芯国际 集成电路晶圆代工

先进半导体 5寸/6寸/8寸晶圆代工

华虹半导体 全球领先8寸晶圆代工厂之一

长电科技 集成电路封测、分立器件芯片设计制造

通富微电 集成电路封测

华天科技 集成电路封测

晶方科技 专注传感器领域封装测试

华灿光电 外延片及全色系LED芯片/蓝宝石衬底

耐威科技 MEMS、导航、航空电子

和舰芯片 12英寸和8英寸晶圆代工厂

设计 设备和材料

分立器件和IDM

华微电子 功率半导体器件IDM

士兰微 集成电路、半导体分立器件、LED等

苏州固锝
整流器件芯片、功率二极管、整流桥

和IC封装测试

台基股份 功率晶闸管、整流管、电力半导体模块等

扬杰科技
功率半导体芯片及器件制造、集成电路

封装测试等

捷捷微电 功率半导体芯片和器件

闻泰科技 牵手安世半导体，深耕功率半导体领域

制造
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卖出 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 

行业评级标准   

以报告发布日后的 6个

月内行业指数的涨跌幅

为基准。 

推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 

华西证券研究所： 

地址：北京市西城区太平桥大街丰汇园 11 号丰汇时代大厦南座 5层 

网址：http://www.hx168.com.cn/hxzq/hxindex.html 
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华西证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公
司签约客户使用。本公司不会因接收人收到或者经由其他渠道转发收到本报告而直接视其为本公司
客户。 

本报告基于本公司研究所及其研究人员认为的已经公开的资料或者研究人员的实地调研资料，
但本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载资料、意见以及推测仅
于本报告发布当日的判断，且这种判断受到研究方法、研究依据等多方面的制约。在不同时期，本
公司可发出与本报告所载资料、意见及预测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息始终保持
在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者需自行关
注相应更新或修改。 

在任何情况下，本报告仅提供给签约客户参考使用，任何信息或所表述的意见绝不构成对任何

人的投资建议。市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告视为做出投资决策的惟一参考因素，
亦不应认为本报告可以取代自己的判断。在任何情况下，本报告均未考虑到个别客户的特殊投资目
标、财务状况或需求，不能作为客户进行客户买卖、认购证券或者其他金融工具的保证或邀请。在
任何情况下，本公司、本公司员工或者其他关联方均不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资

收益，也不对任何人因使用本报告而导致的任何可能损失负有任何责任。投资者因使用本公司研究
报告做出的任何投资决策均是独立行为，与本公司、本公司员工及其他关联方无关。 

本公司建立起信息隔离墙制度、跨墙制度来规范管理跨部门、跨关联机构之间的信息流动。务
请投资者注意，在法律许可的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发
行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问
或者金融产品等相关服务。在法律许可的前提下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告
所提到的公司的董事。 

所有报告版权均归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复
制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容，如需引用、刊发或转载本报告，需注明出处为华西

证券研究所，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 
 


