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消费电子板块多点开花，或将重塑预期 强大于市（维持） 

——电子行业周观点（12.09-12.15） 日期：2019 年 12月 16日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周电子指数上涨 2.46%，跑赢沪深 300 指数 0.77 个百分点，子行

业中半导体和分立器件表现较好，分别上涨 5.78%和 9.34%。半导体

方面，芯片行业持续保持高景气度，燧原科技发布首款 AI训练芯片，

瞄准云端市场发起攻势。消费电子方面，同时，局部创新和新产品加

速更新，使 TWS耳机、ToF、Mini LED 多点开花，市场开始对消费

电子板块重塑预期。本周 ToF 成为最先接棒 TWS 耳机的板块，走势

强劲，有望成为手机摄像头的下一个风口。同时，Mini LED也备受

市场关注，与 LCD 显示相比，具有无拼缝、高亮度和无反射图像的

优点，国内厂商奥拓电子等已经开始批量生产，预计将使以手机、电

视为代表的高清终端产业链厂商率先受益。5G 浪潮已来，消费电子

类产品日新月异带来新的投资机会，也带动消费电子上游产业链需

求增加，加上手机摄像头形态与技术不断变革，预计半导体、元件、

光学等产业均将收益。 

投资要点： 

⚫ 景旺电子 26.89 亿元投建年产 60万平方米高密度互连

PCB项目：12月 13日，景旺电子发布公告称，为提升

公司高端 PCB的制造技术和能力，满足国际领先品牌客

户对高端高质 PCB 的需求，公司拟投资建设“景旺电

子科技（珠海）有限公司一期工程——年产 60万平方

米高密度互连印刷电路板项目”。国内 PCB板块前景大

好，5G商用的启动，智能终端产品的换机潮即将来

临，新一代智能手机、平板电脑、可穿戴设备等高性能

的消费电子终端产品的销量会急剧上升，并会以较高速

度增长，PCB相关厂商应牢牢抓住该次机遇。  

⚫ OPPO发布 AR 眼镜，Magic Leap 2 预计于 2021年发

布：在本周举行的 OPPO未来科技大会上，OPPO发布了

首款自研的 AR眼镜，其采用一体化设计，衍射光波导

光学模组，FOV达 40度，DLP光源，单眼分辨率达

720p，高通骁龙 845平台。据悉，OPPO AR眼镜外形酷

似 HoloLens，支持手势交互、语音交互、SLAM定位等

一系列功能，观影和游戏可能为产品定位之一。可见，

国内厂商在消费电子类产品领域不断得到突破，赢得消

费者青睐，从而占据市场先机。 

⚫ 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2.46%，在申万28个行业中涨幅排第7位，跑赢沪深

300指数0.77个百分点。2019年以来上涨71.23%，跑赢沪深300指数39.42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，涨幅最大的是半导体，上涨5.78%。 

三级子行业中仅有一个行业下跌，涨幅最大的是分立器件，上涨9.34%。 
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图表3：申万电子各子行业涨跌幅 

  代码 简称 
周涨跌幅

（%） 
年涨跌幅（%） 

二

级 

801081.SI 半导体(申万) 5.78 122.27 

801082.SI 其他电子Ⅱ(申万) 2.36 47.95 

801083.SI 元件Ⅱ(申万) 1.92 60.64 

801084.SI 光学光电子(申万) 1.87 41.83 

801085.SI 电子制造Ⅱ(申万) 1.47 92.26 

三

级 

850811.SI 集成电路(申万) 6.01 129.88 

850812.SI 分立器件(申万) 9.34 54.92 

850813.SI 半导体材料(申万) 1.70 122.33 

850822.SI 印制电路板(申万) 1.81 85.53 

850823.SI 被动元件(申万) 2.13 31.00 

850831.SI 显示器件Ⅲ(申万) -0.42 46.66 

850832.SI LED(申万) 4.79 25.34 

850833.SI 光学元件(申万) 7.10 76.29 

850841.SI 其他电子Ⅲ(申万) 2.36 47.95 

850851.SI 电子系统组装(申万) 2.49 54.22 

850852.SI 电子零部件制造(申万) 0.74 128.66 
 

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179只，下跌55只，持平1只，停牌

2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 36.54 集成电路 

300303.SZ 聚飞光电 25.13 LED 

002077.SZ 大港股份 23.62 集成电路 

002156.SZ 通富微电 23.25 集成电路 

002079.SZ 苏州固锝 20.99 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 

000413.SZ 东旭光电 -32.08 显示器件Ⅲ 

002861.SZ 瀛通通讯 -14.85 电子零部件制造 

002655.SZ 共达电声 -8.79 电子系统组装 

002938.SZ 鹏鼎控股 -7.46 印制电路板 

002045.SZ 国光电器 -4.73 电子系统组装 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2、本周投资观点 

上周电子指数上涨2.46%，跑赢沪深300指数0.77个百分点，子行业中半导体和分

立器件表现较好，分别上涨5.78%和9.34%。半导体方面，芯片行业持续保持高景气度，

燧原科技发布首款AI训练芯片，瞄准云端市场发起攻势。消费电子方面，同时，局部

创新和新产品加速更新，使TWS耳机、ToF、Mini LED 多点开花，市场开始对消费电

子板块重塑预期。本周ToF成为最先接棒TWS耳机的板块，走势强劲，有望成为手机摄

像头的下一个风口。同时，Mini LED也备受市场关注，与LCD 显示相比，具有无拼

缝、高亮度和无反射图像的优点，国内厂商奥拓电子等已经开始批量生产，预计将使

以手机、电视为代表的高清终端产业链厂商率先受益。5G浪潮已来，消费电子类产品

日新月异带来新的投资机会，也带动消费电子上游产业链需求增加，加上手机摄像头

形态与技术不断变革，预计半导体、元件、光学等产业均将收益。 

 

3、行业动态 

3.1 半导体板块 

1. 博通第四季度利润大跌22% 

12月13日，博通公司今天发布了2019财年第四财季及全年财报。 报告显示，博

通第四财季净营收为57.76亿美元，与去年同期的54.44亿美元相比增长6%，与上一季

度的55.15亿美元相比增长5%； 净利润为8.74亿美元，与去年同期的11.15亿美元相

比下降，相比之下上一季度为7.15亿美元。 博通第四财季和全年业绩均超出华尔街

分析师预期，且2020财年营收展望也超出预期，推动其盘后股价小幅上涨。 

不计入某些一次性项目（不按照美国通用会计准则），博通第四财季的调整后净

利润为23.91亿美元，每股摊薄收益为5.39美元，超出分析师预期。 相比之下，博

通去年同期的调整后净利润为25.46亿美元，每股摊薄收益为5.85美元； 上一季度

的净利润为22.81亿美元，每股摊薄收益为5.16美元。 据雅虎财经频道提供的数据

显示，27名分析师此前平均预期博通第四财季每股收益将达5.35美元。 

新闻来源：半导体行业观察 

 

2. 燧原科技发布首款AI训练芯片 

12月11日，燧原科技发布首款AI训练芯片，这是基于其自主研发的高性能通用训

练芯片邃思。腾讯科技现在持有燧原科技23.2%股份，是后者的第一大股东。燧原科

技创始人赵立东先生认为，目前的云端训练市场并没有满足市场的需求，主要体现在

以下四个方面： 第一，市场需要专为AI设计的芯片架构； 第二，云端训练市场被垄

断，价格贵； 第三，封闭的生态导致依赖性严重； 第四，技术支持无法满足市场的

差异化需求。 

可以看出，燧原科技主要瞄准的的云服务商（公用云、私有云和混合云）、行业

服务商（金融、保险、医疗、交通等）和AI超算中心和智慧城市。作为一颗从可重构

理念出发，基于燧原科技自身的指令集和架构设计的芯片，除了领先的计算单元以外，

邃思还使用了2.5D高级立体封装，集成了全世界领先的ESL高速片间互联接口、HBM存

储接口和第四代PCIe接口，这些都是针对当下AI市场数据量日益暴增的市场现状而

设计的，可见，公司开始对市场发出猛烈攻势。 

新闻来源：半导体行业观察 

 

3. 三星向西安芯片厂增投80亿美元，以应对NAND闪存需求增加 
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据businesskorea报道，三星电子将对其中国西安芯片工厂增加80亿美元的投资，

以促进NAND闪存芯片的生产。这是三星西安闪存芯片项目的二期第二阶段投资，此前

108亿美元为一期投资。二期项目总投资150亿美元，第一阶段投资约70亿美元，第二

阶段为80亿美元。 

可以看出，随着中国推出商用5G服务和英特尔发布用于服务器的冰湖CPU，明年

市场需求可能会增加。同时，全球对NAND闪存的需求可能会增加，因为5G将导致更多

的大容量数据存储在NAND闪存中。电视制造商和内容提供商预计将在明年拉斯维加

斯的CES上推出各种8K服务，这是另一个需求因素。此外，如果英特尔在明年下半年

推出“冰湖”，微软、谷歌和亚马逊等云计算公司的内存芯片需求可能会超过市场供

应。 

新闻来源：集微网 

 

3.2 消费电子板块 

1. 苹果新机在中国市场降温，11月份出货量暴跌35.4% 

瑞士信贷分析师周四在一份报告中写道，尽管中国智能手机市场同期略有增长，

但11月份苹果手机在中国的出货量同比暴跌35.4%。报告中还表示，这已经是苹果连

续第二个月出现下滑。10月份，苹果手机在中国市场的销量同比下降10.3%。尽管中

国智能手机市场同期略有增长，但11月份苹果手机在中国的出货量同比暴跌35.4%。 

苹果手机作为苹果最重要的产品，随着15日加征关税最后期限的到来，也将迎来

严峻的考验。因为受到国际贸易变化的影响，苹果进口到美国产品可能会被征收更多

关税。并且，苹果很难在不影响美国消费需求的情况下，把关税增加的成本转嫁给美

国消费者。另外，中国智能手机制造商激烈的本土竞争也是苹果销售额下降的原因之

一。中国市场上5G手机凸显，中国电信运营商也开始商用5G网络，而苹果的新手机仍

然不支持5G，不得不说，在这方面苹果缺乏竞争力，预计苹果将加快节奏在2020年抢

占市场。 

新闻来源：集微网 

 

2. Qualcomm市场营销副总裁:全球超230款骁龙平台的5G终端上市 

12月13日，在“全新高通骁龙5G移动平台芯赏会”的现场，Qualcomm市场营销

副总裁侯明娟表示，目前，全球已有超过230款搭载骁龙平台的5G终端上市或正在开

发中，其中并不只是智能手机，也面向计算、工业物联网、汽车等终端，它们将会

发挥5G的全部潜力，助力2020年的5G规模化普及。根据工信部11月份数据，到今年

年底，我国也将建设13万个5G基站。 

5G是整个无线通信和智能终端产业的发展机遇，更是促进经济增长和社会发展

的巨大机遇。5G引入了多种全新技术，导致复杂度呈指数级增长，5G部署的速度和

规模远远超过了3G和4G，全球众多国家和地区正以相同的步伐推动5G部署，可以说

5G引发了全球共振。目前，全球已经有超过40家运营商和40多家终端厂商推出了5G

网。 

新闻来源：中国电子网 
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4、公司公告 

1. 锦富技术:关于转让南通旗云100%股权事项补充签订《股权质押合同》的公告 

锦富技术拟将持有的南通旗云科技有限公司100%股权转让给上海岽晖。在本次股权

转让完成工商变更登记后，为了确保本次股权转让款、以及南通旗云所欠公司及子

公司的借款及往来款的顺利收回，公司经与交易对方上海岽晖友好协商，双方于

2019年12月13日补充签订了《股权质押合同》，将上海岽晖持有的南通旗云100%股权

质押给公司。 

 

2. 环旭电子:关于全资子公司拟在越南投资的公告 

公司拟通过全资子公司环鸿电子股份有限公司在越南海防市投资设立全资孙公司，

投资建设工厂，计划投资4,200万美元。 

 

3. 有研新材:控股子公司有研稀土新材料股份有限公司对外购买资产及业务的公告

有研新材拟通过其控股子公司有研稀土与朱口集团共同出资设立有研稀土（荣成）

有限公司、有研稀土青岛有限公司，合资公司分别以现金收购宏秀山和麦格耐特的

部分资产、负债和业务。本次购买的宏秀山和麦格耐特净资产的合计评估值为6,160

万元；以此为基础，宏秀山、麦格耐特的收购价格分别为4,020万元和1,716万元。 

 

4. 环旭电子:发行股份购买资产预案摘要 

本次交易中，环旭电子拟以发行股份为对价购买ASDI所持有的标的公司8,317,462股

股份，换股交易完成后，环旭电子将直接持有标的公司8,317,462股股份，约占标的

公司总股本的10.4%，ASDI将成为环旭电子的股东。按照预估值，标的资产的价格约

为44,720,000-48,880,000美元。 

 

 

5、数据跟踪 

图表5：全球半导体销售额 

 

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 
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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。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 
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有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到
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