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  [Table_Summary] 报告摘要 

本周核心观点：本周，电子行业指数上涨 2.26%，314 只标的中，扣

除停牌标的，全周上涨的标的 170 只，周涨幅在 3 个点以上的 88

只，周涨幅在 5个点以上的 65只，全周下跌的标的 142 只，周跌幅

在 3个点以上的 79只，周跌幅在 5个点以上的 50只。 

当下全球多家车厂正因车用芯片缺货而停产或减产。美方对我国发

起的贸易战所导致的华为等终端厂的大幅 overbooking 和囤货，以

及对中芯等芯片厂的制裁，导致部分业者转移流片，但实际上当下

全球晶圆厂早就满载，无单可接，这些因素与疫情经济的共通作用

导致车用芯片缺货问题恶化。芯片缺货让汽车业措手不及，而且可

能持续长达 6个月。根据路透报导，因车用芯片缺货，福特、Subaru

和丰田已在美国减产，大众、日产 (Nissan)和飞雅特克莱斯勒亦受

冲击。显然，在疫情的大背景下，贸易战对全球经济雪上加霜的反

噬效应已经开始体现，晶圆、组件、关键物料的短缺将成为 2021

年前三季度的常态。A 股电子中诸如斯达半岛、士兰微、闻泰等具

备车端芯片供应能力的公司将持续受益。 

此外，14日，特朗普政府在下台前夕，突然由美国国防部发布一连

串禁令，将小米、中微半导体、箩筐技术、北京中关村发展投资中

心、广东高云半导体科技公司等 9 家中国企业，新增为与中国军方

有关系的黑名单。本质而言，这一黑名单与实体名单对供应链的禁

止有较大不同，其实际影响仅仅是：美国投资人将不得投资这些公

司，并须把在这些黑名单公司中已经取得的股权剥离出来。因此，

周五电子板块的整体回调更多的反应的是情绪面的一种短期避险，

考虑到拜登政府即将上任，在前述疫情与贸易战对经济的伤害背景

下，其 16 日所推出的“美国拯救计划”与特政府的思路有明显的不

同，未来改变的可能性与空间都较大，因此这一黑名单并不需要过

渡解读，当下电子科技板块的估值洼地效应已经非常明显，仍维持

行业“推荐”评级。 

行业聚焦：集微网消息，据彭博社报导，苹果已研发出原型折叠屏

幕，供内部测试，实际上推出折叠式 iPhone 的计划尚未拍板定案。

但研发工作尚未扩大至折叠屏幕以外的项目，意味苹果尚未打造出
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执业资格证书编码： 
 

完整的折叠手机原型机。 

日经新闻报导，村田位在福井县越前町的宫崎工厂，因为受到大雪

影响，自 1月 12 日起完全停工，虽然报导指出，村田预计 1 月 15 

日重启福井宫崎工厂，但产线停摆 3 天，市场认为，将使得已经吃

紧的被动元件供给将雪上加霜。 

本周重点推荐个股及逻辑：我们的重点股票池标的包括：蓝思科技、

德赛电池、兆驰股份、斯迪克、韦尔股份、长电科技、鹏鼎控股、

博敏电子 

风险提示：(1)市场超预期下跌造成的系统性风险；(2)重点推荐公

司相关事项推进的不确定性风险。 
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图表：重点关注公司及盈利预测 

重点公司 股票 2021/1/17  EPS  PE 投资 
代码 名称 股价 2019 2020E 2021E 2019 2020E 2021E 评级 

300433 蓝思科技 37.79 0.56 1.06 1.38 67.48 35.65 27.38 买入 

000049 德赛电池 70.34 2.42 2.79 4.41 29.07 25.21 15.95 买入 

002429 兆驰股份 6.76 0.25 0.36 0.46 27.04 18.78 14.70 买入 

300806 斯迪克 57.33 0.94 1.71 2.86 60.99 33.53 20.05 买入 

603501 韦尔股份 286.00 2.6 3.65 4.67 110.00 78.36 61.24 增持 

600584 长电科技 45.00 0.06 0.45 0.95 750.00 100.00 47.37 买入 

002938 鹏鼎控股 48.42 1.27 1.46 1.72 38.13 33.16 28.15 买入 

603936 博敏电子 11.71 0.46 0.56 0.69 25.46 20.91 16.97 增持 

资料来源：WIND，太平洋研究院整理 
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一、 本周市场表现 

本周，电子行业指数上涨2.26%，314只标的中，扣除停牌标的，全周上涨的标的170

只，周涨幅在3个点以上的88只，周涨幅在5个点以上的65只，全周下跌的标的142只，

周跌幅在3个点以上的79只，周跌幅在5个点以上的50只。 

本周上证综指整体下跌0.10%，上周上涨2.79%，申万行业板块中，电子行业涨跌幅排

名全行业第2位，其余板块中，涨幅最大的三个板块依次为银行、建筑装饰和通信，涨

幅分别为5.32%、2.18%和1.65%，跌幅最大的三个板块依次为农林牧渔、国防军工和电

气设备，跌幅分别为-8.30%、-6.56%和-5.37%。 

当下全球多家车厂正因车用芯片缺货而停产或减产。美方对我国发起的贸易战所导致

的华为等终端厂的大幅overbooking和囤货，以及对中芯等芯片厂的制裁，导致部分业

者转移流片，但实际上当下全球晶圆厂早就满载，无单可接，这些因素与疫情经济的

共通作用导致车用芯片缺货问题恶化。芯片缺货让汽车业措手不及，而且可能持续长

达6个月。根据路透报导，因车用芯片缺货，福特、Subaru和丰田已在美国减产，大众、

日产 (Nissan)和飞雅特克莱斯勒亦受冲击。显然，在疫情的大背景下，贸易战对全球

经济雪上加霜的反噬效应已经开始体现，晶圆、组件、关键物料的短缺将成为2021年

前三季度的常态。A股电子中诸如斯达半岛、士兰微、闻泰等具备车端芯片供应能力的

公司将持续受益。 

此外，14日，特朗普政府在下台前夕，突然由美国国防部发布一连串禁令，将小米、

中微半导体、箩筐技术、北京中关村发展投资中心、广东高云半导体科技公司等9家中

国企业，新增为与中国军方有关系的黑名单。本质而言，这一黑名单与实体名单对供

应链的禁止有较大不同，其实际影响仅仅是：美国投资人将不得投资这些公司，并须

把在这些黑名单公司中已经取得的股权剥离出来。因此，周五电子板块的整体回调更

多的反应的是情绪面的一种短期避险，考虑到拜登政府即将上任，在前述疫情与贸易

战对经济的伤害背景下，其16日所推出的“美国拯救计划”与特政府的思路有明显的

不同，未来改变的可能性与空间都较大，因此这一黑名单并不需要过渡解读，当下电

子科技板块的估值洼地效应已经非常明显，仍维持行业“推荐”评级。 
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图表1：电子板块相对大盘涨跌 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

  

图表2：电子行业上周在细分子行业中涨跌幅排名 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

从个股来看，上周电子行业个股涨幅较大的个股为彩虹股份（32.17%）、中晶科技

（31.57%）和TCL科技（24.77%）； 上周下跌幅度较大的个股是台基股份（-19.11%）、

欣旺达（-16.80%）和立昂微（-16.66%）。 

图表3：电子行业上周在细分子行业中涨跌幅排名 

证券代码 证券简称 周涨幅前十

（%） 

证券代码 证券简称 周跌幅前十

（%） 

600707.SH 彩虹股份 32.17 300046.SZ 台基股份 -19.11 
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003026.SZ 中晶科技 31.57 300207.SZ 欣旺达 -16.80 

000100.SZ TCL科技 24.77 605358.SH 立昂微 -16.66 

300543.SZ 朗科智能 21.25 300752.SZ 隆利科技 -15.43 

688536.SH 思瑞浦 18.32 300647.SZ 超频三 -14.77 

000636.SZ 风华高科 16.01 002289.SZ ST宇顺 -14.29 

688019.SH 安集科技 16.01 003028.SZ 振邦智能 -13.95 

603890.SH 春秋电子 15.12 002850.SZ 科达利 -12.90 

002371.SZ 北方华创 14.75 300390.SZ 天华超净 -12.24 

600237.SH 铜峰电子 14.65 600152.SH 维科技术 -11.67 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

上周电子行业个股换手率最高的为中晶科技，换手率为251.8%。其余换手率较高的还

有隆利科技（163.4%）、振邦智能（136.3%）和立昂微（105.1%）。 

图表4：电子行业个股换手率排名 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

二、 本周行业重要新闻 

1. 集微网消息，据彭博社报导，苹果已研发出原型折叠屏幕，供内部测试，实际上推

出折叠式iPhone的计划尚未拍板定案。但研发工作尚未扩大至折叠屏幕以外的项目，

意味苹果尚未打造出完整的折叠手机原型机。研发出折叠式iPhone，意味苹果可推出

口袋容纳得下、且屏幕更大的装置，追赶竞争对手，包括三星电子的Galaxy Fold、摩

托罗拉的Razr Reboot，以及华为和其他公司推出的折叠装置。苹果内部讨论过折叠屏

幕几个尺寸，包括屏幕展开后，和iPhone 12 Pro Max 6.7英寸屏幕一样大的版本。目
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前的折叠智能手机，展开后屏幕尺寸介于6至8英寸。 

2. 集微网消息，1 月 14 日，国务院新闻办举行新闻发布会，海关总署新闻发言人、

统计分析司司长李魁文介绍 2020 年全年进出口情况，并答记者问。从出口商品看，出

口机电产品 2.6 万亿元，增长 7.3%，占同期对 RCEP 成员国出口总值的 53.8%。其中，

集成电路 3140.3 亿元，增长 15%；自动数据处理设备及其零部件 2606.3 亿元，增长

11.1%。同期，出口劳动密集型产品 9448 亿元，增长 11.9%。 

3．日经新闻报导，村田位在福井县越前町的宫崎工厂，因为受到大雪影响，自 1月12 

日起完全停工，虽然报导指出，村田预计 1月15 日重启福井宫崎工厂，但产线停摆 3 

天，市场认为，将使得已经吃紧的被动元件供给将雪上加霜。据了解，福井村田制作

所宫崎工厂，主要生产小尺寸被动元件，而村田制作所福井厂区，则是村田旗下最大

单一厂区，产能占比约 3 成左右，主要生产手机与电子产品用的高阶 MLCC、高频装

置和 EMI 静噪滤波器。 

4．环球网援引外媒报道，美国政府于 1 月 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，其中包括小米和中国商飞等。这并不是美国政府首次将中国企

业列入该名单，截至目前，“黑名单”上的中国企业总共有 44 家。小米被列入的“黑

名单”和之前华为被列入的“实体清单”不同，前者是禁止美国投资者购买相关股票

或证券，后者则是禁止与之进行交易。所以，小米的供应链目前并不会受到太多影响。 

5．1 月 15 日消息，据国外媒体报道，由于芯片短缺，日本汽车制造商斯巴鲁本月将

在美国和日本的工厂削减“几千辆”汽车产量。据悉，斯巴鲁将削减印第安纳州一家

工厂的产量。与此同时，该公司在日本的一家工厂将停产两天，以评估其供应状况。

除了斯巴鲁，丰田、本田、大众、福特、菲亚特克莱斯勒和日产汽车等都受到半导体

供应短缺的打击，它们被迫推迟部分车型的生产，以维持其他工厂的运营。 

6. 集微网 1 月 15 日消息，昨晚三星在发布 Galaxy S21 Ultra 的同时，也带来了新的

一亿像素图像传感器 ISOCELL HM3，拥有 0.8μm 像素大小，1/1.33 英寸大底，传

感器具备像素 9 合 1 功能，增强了宽容度以及自动对焦表现。三星 HM3 像素合并

功能可以使 9 个像素合并成一个 2.4 微米宽度的大像素点，拍摄 1200 万像素的照

片，这样可以增强弱光表现。此外，全新的 ISP 能够支持 1.08 亿像素、1200 万像

素拍摄无缝切换，实时预览状态的功耗也降低了 6.5%。 
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三、 本周上市公司重要消息 

【鼎龙股份】公司拟筹资1.67亿元建设集成电路CMP用抛光垫项目(三期工程50万片/

年)，以及年产1万吨集成电路制造清洗液项目。 

【德赛西威】公司预计2020年度归母净利润为50000万元-52000万元，同比上涨

71.15%-77.99%。 

【兴森科技】邱醒亚先生（公司控股股东、实际控制人、董事长、总经理）合计已减

持股份数量1428.07万股，达到公司总股本的0.9598%。宫立军先生（公司副总经理）

截至2021年1月14日累计减持21.2股，达到公司总股本的0.0142%。 

【深天马A】预计公司2020年度实现归母净利润14.5-16.5亿元，同比增长

74.83%-98.95%。 

【兴森科技】预计2020年全年归母净利润为5.2亿-5.5亿元，同比增长78.13%-88.41%。 

【横店东磁】公司预计2020年归母净利润9.67亿元-10.71亿元，比上年同期增长40%

至55%。 

四、 重点推荐个股及逻辑 

我们的重点股票池标的包括：蓝思科技、德赛电池、兆驰股份、斯迪克、韦尔股份、

长电科技、鹏鼎控股、博敏电子 

个股逻辑： 

【蓝思科技】站在当前时点回顾过往，公司已经连续多个季度实现了业绩增长大超预

期，这一趋势在当前手机外观件制造工艺难度不断提升，进化迭代节奏加速的前提下，

仍将延续，行业头部利润会更多地向蓝思这种技术与产能储备深厚的龙头企业集中。

公司的组装业务产线将于2021年3月开始正式运行，未来组装业务为公司所带来的平台

型成长逻辑有望逐渐兑现，我们看好蓝思的行业核心地位与持续成长可能，当下市值

对应2021年估值不足20倍，具备足够安全边际，建议投资者积极关注。 

【德赛电池】未来惠州德赛和NVT完成整合后，公司对惠州电池在股权上仍能控股，但
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控股比例比当前会略有降低，因此短期来看，Desay+NVT组合虽然总包的备考营收规模

和利润都将大幅提升，但对上市公司的归母利润贡献比重还需要看最后的控股比例，

我们以本次公告中假设的51%的控股比例来做预测基数并假设整合在2021年完成，预计

公司2020-2022年实现归母利润分别为5.78、9.14、12.46亿元；过去德赛在电池市场

上的一部分预期差主要在于其没有向上游电芯生产方向延伸，在当下整合NVT的背景下，

如能依托ATL的嫡系电芯助力，可望大幅改善德赛的供应格局与成长预期，公司当前估

值显然有明确的提升空间，给于买入评级。 

【兆驰股份】受益于小米、华为等公司推动的电视智能化，公司ODM领域将保持每年

20-25%以上的持续增长。LED封装领域目前已经在行业内具备规模优势，而且自身的照

明与电视背光产品对前道制程有充分的消化能力，而且对于miniled等背光产品自身有

充分的导流能力；南昌芯片端今年有政府补贴扶持，同时自身产能释放节奏受控，因

此不会有业绩拖累，考虑到追加红黄的芯片投资，未来公司芯片端有望成为国内第二

大，是不可忽视的行业新势力，2020年看点明确，估值有明确上行空间。 

【斯迪克】本土化替代带来成长空间明确。公司是国内领先的功能性涂层复合材料供

应商，下游终端客户包括苹果、HMOV、三星LG特斯拉等等。下游应用以电子级功能膜

材与胶贴产品为主，聚焦于消费电子制造领域，这一领域过去主要被3M、德莎、杜邦

等海外企业垄断，在当前贸易战以及华为实体名单背景下，在上游终端品牌厂的全力

扶持下，斯迪克的核心产品体系将有非常明确的切入与替代空间。 

【韦尔股份】过去两年公司顺利完成豪威、思比科以及新思TDDI的整合，大幅扩宽了

公司业务范围，在当前华为实体名单，中美贸易战的背景下，公司依托自的研发、代

理、整合优势，在消费电子、汽车、安防等下游业务领域迅速完成一线头部客户的导

入与增量，而借助自身规模的优势，又在国内IC设计公司中占有较佳的前道议价优势。

公司在CIS众多品牌客户中准确的品类预判和产品布局，是公司实现差异化竞争优势的

最佳保障，而初露锋芒的FOD与LCOS，又为公司在屏下指纹识别以及AR/VR此类未来赛

道中奠定坚实基础。考虑到公司小IC设计领域的核心龙头地位，当前市值仍有明确进

阶空间。 

【长电科技】2020年下半年以来，公司加速先进制程的量产，并进一步巩固海外核心

客户关系，同时随着5G、HPC等高毛利产品的释放，其技术实力和行业地位再上台阶。

未来，随着疫情导致全球电子化程度进一步提升，半导体行业景气度有望持续，作为
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全球IC封装头部梯队的长电科技，经营业绩将显著增厚。 

【鹏鼎控股】公司是国际重要客户FPC和SLP的主力供应商，iPhone 12优异的销售表现

将是公司2020Q4到2021年全年业绩最核心的支撑，在当前趋势下，FPC与SLP在手机中

的单机价值与用量仍然在不断提升，而国际重要客户的示范效应将使公司在国内一线

品牌厂商的开拓中事半功倍。如当前受限于成本等约束而在FPC和SLP推进进度上较慢

的国内品牌在手机内部集成度需求提升的推动下，也开始逐步引入SLP，公司的卡位优

势有望带动业绩实现再进阶,超薄HDI板、汽车板和服务器板卡等则是公司未来业绩弹

性增量的核心来源之一，建议投资者积极关注。 

【博敏电子】在HDI领域，公司已掌握了高阶、任意层HDI制造的关键技术，负责HDI

的子公司江苏博敏的产能正持续释放，经营状况亦稳步向好，已构建起稳定的盈利模

式，是公司未来最主要的业绩弹性来源之一，君天恒讯的并表在增厚公司报表业绩的

同时赋予公司稳健的未来成长驱动力，车载高功率板、通讯高频高速板等业务正全力

有序推进，新的应用领域亦有望有所斩获。 

图表：重点关注公司及盈利预测 

重点公司 股票 2021/1/17  EPS  PE 投资 
代码 名称 股价 2019 2020E 2021E 2019 2020E 2021E 评级 

300433 蓝思科技 37.79 0.56 1.06 1.38 67.48 35.65 27.38 买入 

000049 德赛电池 70.34 2.42 2.79 4.41 29.07 25.21 15.95 买入 

002429 兆驰股份 6.76 0.25 0.36 0.46 27.04 18.78 14.70 买入 

300806 斯迪克 57.33 0.94 1.71 2.86 60.99 33.53 20.05 买入 

603501 韦尔股份 286.00 2.6 3.65 4.67 110.00 78.36 61.24 增持 

600584 长电科技 45.00 0.06 0.45 0.95 750.00 100.00 47.37 买入 

002938 鹏鼎控股 48.42 1.27 1.46 1.72 38.13 33.16 28.15 买入 

603936 博敏电子 11.71 0.46 0.56 0.69 25.46 20.91 16.97 增持 

资料来源：WIND，太平洋研究院整理 

五、 风险提示 

(1)市场超预期下跌造成的系统性风险； 

(2)重点推荐公司相关事项推进的不确定性风险. 
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