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  电子行业周报： 

中微半导体、小米等企业被美国政府列入“黑

名单“，国产替代逻辑不变 
 

行业分类：电子 

行业投资评级 增持 

基础数据（2021/1/16） 

电子（申万）指数 5,073.50 

周涨跌幅 2.26% 

PE（TTM） 53.5 

PB（LF） 4.6 

近五年电子（申万）指数走势对比图 

资料来源：wind，中航证券研究所 

近五年电子（申万）行业 PE-band 

 

资料来源：wind，中航证券研究所 
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➢ 本周行情： 

本周电子（申万）指数+2.26%，行业排名 2/28； 

上证综指-0.10%，深证成指-1.88%，创业板指-1.93%。 

个股涨幅前五：彩虹股份（+32.17%）、TCL 科技（+24.77%）、朗

科智能（+21.25%）、风华高科（+16.01%）、安集科技（+16.01%）。 

个股跌幅前五：台基股份（-19.11%）、欣旺达（-16.80%）、隆利

科技（-15.43%）、超频三（-14.77%）、ST 宇顺（-14.29%）。 

 

➢ 重要事件 

1 月 11 日，据台湾《工商时报》报道，由于 OPPO、vivo、小米等

大陆手机厂大举追单，IC 设计龙头联发科 5G 手机芯片接单大幅

增长，预期 2021 年上半年出货量将达 8,000～9,000 万套规模，

约达 2020 年全年出货量的 1.6～1.8 倍。 

 

1 月 12 日，高通推出高通 3D Sonic 第二代传感器，新版本为传

感器提供了更大的表面积和更快的处理速度，解锁速度快 50%。 

 

1 月 13 日，吉利控股宣布与富士康签署战略合作协议，双方将成

立合资公司，为全球汽车及出行企业提供代工生产及定制顾问服

务，包括但不限于汽车整车或零部件、智能控制系统、汽车生态

系统和电动车全产业链全流程等。 

 

1 月 13 日，光芯片厂商敏芯半导体、模拟 IC 厂商希荻微、AI 芯

片提供商国芯科技拟 A 股 IPO，已开启上市辅导。 

 

1 月 13 日，工信部发布关于印发《工业互联网创新发展行动计划

（2021-2023 年）》的通知。通知指出，新型基础设施进一步完善。

覆盖各地区、各行业的工业互联网网络基础设施初步建成，在 10 

个重点行业打造 30 个 5G 全连接工厂。 

 

1 月 14 日消息，芯片制造商高通宣布，计划以 14 亿美元收购半

导体初创公司 Nuvia，以提高移动芯片的性能。 
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➢ 投资建议 

据路透社消息，美国政府 14 日将 9 家中国企业列入所谓“与中国军方相关”的黑名单中，其中

包括中微半导体、小米及飞机制造商中国商飞等。此次进入黑名单与“实体清单”有所不同，根据相

关投资禁令，美国投资者需在今年 11 月 11 日前出售所持“黑名单”公司的股份。我们认为美国此举

意在运用资本手段遏制中国企业的发展。自中兴、华为事件以来，美国逐渐从贸易摩擦演变到科技领

域的封锁和遏制。半导体行业作为经济、科技、民生安全发展的关键要素，重要性日益凸显。美国的

打压将倒逼我国产业链的创新和升级，有望加快国产替代的步伐。 

我国半导体行业在技术、融资、人才方面不断取得进步，实现长足发展。近期，闻泰科技 12 英

寸车用级半导体晶圆厂和新昇半导体 12 英寸硅片研发与制造项目相继开工；车用半导体两强比亚迪

和中车时代宣布相关 IPO计划；国务院学位委员会教务部正式下达文件，设集成电路专业为一级学科，

并鼓励各单位加强“集成电路科学与工程”学科的建设。我国半导体行业正在经历多领域、长周期的

布局，企业在技术、人才方面不断投入并取得成绩。我们认为，面对外国的政策压力和技术封锁，我

国在自主技术和产能上逐步渗透和提高，企业有望在政策红利和市场成长的双重作用下，实现高质量

发展并持续提升国产替代率。 

 

➢ 半导体：2020 年半导体并购金额创历史新高。2020 年的半导体的并购总金额达到 1,180 亿美元的历

史新高，超过了 2015 年的纪录的 1,077 亿美元。其中规模前五的并购总价值为 940 亿美元，约占全

年总额的 80％。(1)设备：受益于通信、IT 基础设施到个人与云端运算、游戏和医疗电子装备等各种

产品的推动，全球芯片需求在新冠肺炎疫情影响下持续激增，晶圆厂设备支出因此受惠。SEMI 预计全

球 OEM 的半导体制造设备销售额将同比增长 16%，达到 689 亿美元，创下行业新纪录。其中晶圆加工、

晶圆厂设备和光罩设备在内的前端晶圆厂设备今年将增长 15%，达到 594 亿美元；组装和封装设备市

场将增长 20%，达到 35 亿美元。中国大陆、中国台湾和韩国预计将在 2020 年成为主要的消费地区。

半导体设备一直是我国电子产业的短板，随着自主可控的推进，国内龙头企业已在加速研发，叠加未

来汽车电子、5G 基站等新兴应用将扩大市场规模，建议持续关注半导体设备龙头企业国产替代机会。 

（2）材料：国际半导体产业协会（SEMI）近期上调了全球半导体材料市场预测，我国将超越韩国位

居全球第二。SEMI 预计 2020 年全球半导体材料市场实现 2.2%增长，达到 539 亿美元。其中，中国台

湾市场规模达到 119.5亿美元，同比增长 4.3%，继续位居全球第一。中国大陆市场规模超过韩国达到

95.2 亿美元，同比增长 9.2%，跃居全球第二。SEMI 预计，2021 年全球半导体材料市场将可达到 565

亿美元。（3）芯片设计：芯片设计环节是我国半导体产业链发展最为迅速的环节之一，部分专用领域

已可与世界先进水平竞争。2020 年我国芯片设计企业共计 2218 家，同比增长 24.6%。2020 年全行业

销售预计为 3819.4 亿元，同比增加 23.8%，增速比上年的 19.7%提升了 4.1 个百分点。“十三五”期

间，中国芯片设计业的规模不断上升，但中国芯片设计业的发展与需求依然存在很大不平衡，预计未

来仍将有望保持高速增长。（4）晶圆代工：由于下游需求提升，圆代工市场规模逐渐扩大。Gartner 预

计 2020 年总收入将比 2019 年增长 13.7％，达到 708 亿美元。预计 2018-2023 年晶圆代工市场复合增

速为 4.9%。5G 手机的渗透率提高有效助推了规模的增长。虽然近年智能手机总体销量存在下行趋势，

但由于 5G 手机半导体零件的用量明显高于 4G 手机，叠加消费电子市场规模较大，因此晶圆代工市场

增长明显。另外，根据 SEMI 发布的半导体行业硅晶圆出货量的年度预测报告，预计 2020 年全球硅片

出货量将同比增长 2.4%，2021 年将继续增长，2022 年将创历史新高。受疫情因素影响，电脑相关领

域对无线连接、显示器驱动以及快闪记忆体控制器 IC 的需求量上升，消费市场库存回补，叠加联电

电源管理芯片、金氧半场效电晶体、主动式保护元件等客户投片量逐月攀升，上游晶圆加工长产能利

用率满载，8英寸供不应求，未来价格或将上升。（5）NOR Flash：由于中芯国际被列入“实体清单”，

其下游大陆 NOR Falsh 大厂产出同步受阻，导致供给减少。另一方面，TWS 市场需求大爆发，苹果，

索尼、BOSE、Beats 及三星、华为等相继推出 TWS 耳机，NOR 芯片需求大幅增加，供需平衡被打破，
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预计 2021H1 NOR Flash 价格将持续上升。（6）MCU：MCU 广泛应用在各类电子产品，提供存储与运算

功能。由于晶圆代工产能供应不足，叠加消费性、车用等客户开始大力回补库存，导致 MCU面临供给

短缺状况。继瑞萨、NXP 等芯片大厂先后发布涨价通知之后，意法半导体也于近日发布了涨价函。尽

管目前国内的 MCU 厂商已经具备生产 32 位 MCU 的技术能力，但是比起国外 MCU 大厂，国内厂商在工

艺节点、内核、存储器容量、主频速度、可靠性、连接性等方面的综合实力仍然较弱，市场竞争力不

足，一直以来市场占有率较低。在国际大厂供应不上、全球市场出现缺口之时，国内 MCU 厂商在有望

提升市场占有率。 

 

➢ 消费电子：（1）智能手机：手机市场仍保持收缩趋势，国产手机品牌出货量占比持续下降，5G手机渗

透率不断提升。2020 年 12 月，国内手机市场总体出货量 2659.5 万部，同比下降 12.6%；1-12 月，国

内手机市场总体出货量累计 3.08 亿部，同比下降 20.8%。1-12 月，国内市场 5G 手机累计出货量 1.63

亿部、上市新机型累计 218 款，占比分别为 52.9%和 47.2%。根据 Digitimes Research 数据，受疫情

影响，预估 2020 年全球智能手机出货量下降 8.8％，至 12.4 亿部，全球 5G手机出货量将达到 2.8-3

亿部，高于去年的 2000万部。我国是 5G 手机的主要消费和制造国，建议重点关注基带、天线、射频

传输等环节的市场机会。（2）PC：由于疫情在某种程度上改变了人们的办公和学习方式，导致 PC 需

求旺盛，现阶段 PC 制造商及上游组件商产能短缺。根据 IDC 全球季度个人计算设备追踪报告的初步

结果显示，2020 年第四季度全球 PC 出货量同比增长 26.1%，达到 9160 万台。建议持续关注龙头企业。

（3）可穿戴设备：根据 Counterpoint 发布的 2020 年第三季度可穿戴设备出货量和市场份额报告，

TWS 耳机和智能手表在 2020 年继续支撑可穿戴设备市场，预计 TWS 耳机的年出货量将增长 83％，达

到 2.38 亿副，而智能手表的年增长将达到 2％，突破 1 亿只大关。根据 IDC《中国可穿戴设备市场季

度跟踪报告》显示，2020 年第三季度中国可穿戴设备市场出货量为 3293 万台，同比增长 15.3%。基

础可穿戴设备(不支持第三方应用的可穿戴设备)出货量为 2616 万台，同比增长 16.6%，智能可穿戴设

备出货量为 677 万台，同比增长 10.6%。目前可穿戴设备正向着轻量智能化、价格差异化和场景融合

化发展。随着 AI、VR 等技术的发展，可穿戴设备应用场景逐渐增多，未来出货量仍有可能保持较高

增速，建议关注相应产业链。 

 

➢ 电子元件：电容器应用范围广泛，在工控、汽车、通信、军用等市场备受青睐。由于下游需求的增长，

我国电容器的市场规模逐渐扩大。民用方面，工信部计划，2021 年有序推进 5G 网络建设及应用，并

加快主要城市 5G 覆盖，新建 5G 基站 60 万个以上，有望为电容器企业带来业绩提升。军用方面，钽

电容器因具备高能量密度、高可靠性和较宽工作温度范围等特点长期应用于军工领域。随着我国军工

信息化程度的不断提高和叠加产业链下游需求增加等宏观和微观因素的推动，钽电容市场规模不断扩

大。我们认为电容器作为产业链上游重要的电子元件，能够更为快速地反应需求的增长。在下游需求

不断增长的情况下，电容器的量价齐升也助推其业绩的上升，建议持续关注。 

 

➢ 面板：由于上游 IC 基板等材料稀缺，2020 年第四季度全球 LCD TV 面板市场仍供不应求，面板价格持

续提升。京东方收购中电熊猫南京、成都产线，面板行业集中度持续提升。另外，本周三星宣布将延

长其用于电视和显示器的液晶显示器（LCD）面板的生产。随着日韩面板厂商退出和国内厂商进一步

并购整合，长期来看，整合完成后面板价格将回归稳定，面板的周期属性将会弱化，液晶面板产业将

进入良率至上、成本管控优先的时代，可继续关注行业内龙头企业投资机会。 
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➢ 建议关注 

功率器件：进入涨价周期，本土厂商迎来加速成长 

斯达半导（IGBT 领先企业，国产替代领军者） 

韦尔股份（深度布局车载 CIS） 

 

电子元件：需求持续向好，业绩有望加速提升 

鸿远电子（军用 MLCC 核心供应商） 

宏达电子（军用钽电容领先企业） 

 

消费电子：可穿戴产品销量快速提升，TWS 耳机安卓阵营增速加快 

歌尔股份（TWS 耳机领先企业） 

立讯精密（连接器领先企业，苹果产业链供应商） 

 

面板：LCD 面板长周期拐点已至，龙头盈利将大幅提升 

京东方 A（供需回暖，第一梯队地位稳固） 

 

 

➢ 风险提示： 

5G 进展低于预期，全球疫情存在不确定性。 

 

 

  



  

 
5 中航证券研究所发布     证券研究报告               请务必阅读正文之后的免责声明部分 

                         [电子行业周报] 

投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%~10%之间 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 

 

分析师简介 

张超，SAC 执业证书号：S0640519070001，清华大学硕士，中航证券研究所首席分析师。 

宋子豪，SAC执业证书号：S0640520080002，美国印第安纳凯利商学院金融学学士、数学辅修，福特汉姆

大学金融学硕士，从事电子行业研究。 

 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人

的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直

接或间接相关。 
  

风险提示：投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投

资损失的书面或口头承诺均为无效。 
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