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  电子行业周报： 

面板业绩兑现强劲，关注未来业绩持

续向上 

行业分类：电子 

行业投资评级 增持 

基础数据（2021/7/17） 

电子（申万）指数 5,249.51 

周涨跌幅 -2.07% 

PE（TTM） 42.5 

PB（LF） 4.8 

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（TTM） 

 

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-2.07%，行业排名 26/28； 

上证综指+0.43%，深证成指+0.86%，创业板指+0.68%。 

个股涨幅前五：隆利科技（+53.55%）、同兴达（+28.04%）、弘信

电子（+23.20%）、国科微（+21.39%）、国民技术（+20.02%）。 

个股跌幅前五：思瑞浦（-20.41%）、领益智造（-18.38%）、科恒

股份（-17.67%）、金溢科技（-16.38%）、卓胜微（-16.01%）。 

 

➢ 重要事件 

7 月 12 日，英特尔表示，计划在欧洲投资 200 亿美元建设新半

导体工厂。作为追赶亚洲半导体巨头台积电和三星的多年战略的

一部分，英特尔已在美国的两家新工厂计划投资 200亿美元，并

额外投资 70 亿美元将其爱尔兰工厂的产能提高一倍。该集团还

计划将其最先进的 7nm芯片生产带到其爱尔兰工厂。 

 

7 月 13日，企查查数据显示，2021 年上半年芯片相关企业新增

1.88 万家，同比增长 171.8%；去年同期的注册量仅为 0.69 万

家。目前我国现存芯片相关企业 7.2万家，其中深圳（1.3万家）、

广州（0.6万家）、上海（0.4万家）是拥有芯片企业最多的城市。 

 

7月 13日，据 IC Insights 所公布的 2021年-2025年全球晶圆

月度产能地区分布报告显示，中国大陆晶圆厂的产能占全球产能

的 15.3%，即将超越排名第三（市场份额占比 15.8%）的日本。 

 

7月 14日，《上海市先进制造业发展“十四五”规划》印发，并

指出到 2025 年，上海产业空间格局将持续优化，长三角产业协

同逐步增强，将建成一批世界级产业集群。 

 

7月 14日，据 SEMI 最新报告，全球原始设备制造商的半导体制

造设备在明年将再创新高，预计超过 1000亿美元。这与 2021年

同比提升 34%到 953 亿美元和 2020 年的 711 亿美元相比，有了

更新的突破。 
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➢ 投资建议 

一、市场回顾与投资观点 

本周电子（申万）指数-2.07%，半导体板块下跌 5.54%，元器

件板块上涨 0.42%，光学光电板块下跌 0.67%，消费电子板块下跌

1.96%。市场下跌主要由于业绩预告的密集披露，业绩预期得到确

认，市场资金获利回吐。我们认为短暂的下跌不会破坏电子行业长

期向上的趋势，我们判断面板盈利周期有望持续超预期，半导体板

块景气度有望持续。 

截至本周末，超过百家上市公司发布业绩预告，净利润预告同

比下限和上限中位数分别为 79%和 94%，总体呈现业绩高速增长态

势，电子行业高景气度的持续得到确认。剔除疫情可能带来的影

响，2021H1（预告下限）相比 2019H1净利润增速整体相比今年业

绩预告呈现更大幅度的增长，说明今年业绩的快速提升主要由于

市场需求的扩大与产能提升速度不匹配造成供需失衡而导致的半

导体上市公司业绩爆发。 

 

①面板盈利周期有望持续超预期 

面板上市企业京东方归母净利润预计同比增长 1001%-1018%，

TCL科技归母净利润预计同比增长 438%-471%，业绩上升明显。 

由于疫情改变了人们的工作、生活方式，面板下游需求爆发，

产品进入快速涨价周期。面板驱动 IC等上游元器件、原材料的“缺

货涨价”是导致上半年面板价格持续上涨的原因之一，我们认为随

着新增产能的释放，驱动 IC紧缺有望在三季度边际缓解，帮助行

业进入备货旺季，以应对目前下游市场需求旺盛，企业在手订单未

能完全消化的局面，企业盈利周期有望持续超预期。 

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，建议关注面

板企业京东方 A、TCL科技的投资机会。 

 

②半导体业绩确认，景气度持续 

从半导体细分领域看，设备厂商北方华创净利润预计同比增

长 50%-80%；设计公司韦尔股份净利润预计同比增长 126%-147%；

封测公司长电科技净利润预计同比增长 249%，通富微电净利润预

计同比增长 232%-277%。我们认为三季度业绩有望持续。 

半导体上市公司的投资已经过第一阶段预期提升、第二阶段

订单与产能确认，现处于第三阶段业绩兑现的时点。目前电子产业

呈现“弱供给-低库存-强需求-满产能”的格局，由于 2021 上半

年，包括 MCU、电源管理、MOSFET与分立器件等芯片均出现明显缺

货涨价、交期延长的状况，部分半导体公司盈利能力大幅改善。在

本土厂商迎来国产替代加速推进的阶段，我们看好相关上市公司

上半年业绩及业绩兑现的能力。与此同时，我们保持对中长期投资

逻辑的判断，我们认为半导体行业正处于周期上行区间，景气度复
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苏，且科技创新周期和库存紧张周期将推动这一景气度的持续提

升，在短期中报业绩得到确认的同时看好三季度业绩的持续和半

导体中长期布局。建议关注由中长期资本开支增加带动的半导体

设备公司（北方华创），和受益于国产替代体现高成长性的芯片设

计公司（韦尔股份、斯达半导）。 

 

图表 1：电子板块上市公司 2021H1净利润增速预告情况 

  证券代码 证券名称 

净利润同

比预告

（下限） 

净利润同

比预告

（上限） 

净利润预告（下

限）/2019H1净

利润 

1 000045.SZ 深纺织 A 8650% 12400% -1200% 

2 600110.SH 诺德股份 1174% 1287% 277% 

3 300671.SZ 富满电子 1125% 1247% 2509% 

4 000725.SZ 京东方 A 1001% 1018% 1008% 

5 688699.SH 明微电子 832% 936% / 

6 688007.SH 光峰科技 739% 817% 32% 

7 002199.SZ 东晶电子 620% 980% 由负转正 

8 600884.SH 杉杉股份 599% 649% 142% 

9 002636.SZ 金安国纪 560% 720% 446% 

10 300456.SZ 赛微电子 509% 528% 165% 

11 000100.SZ TCL科技 438% 471% 137% 

12 300708.SZ 聚灿光电 339% 485% 672% 

13 600171.SH 上海贝岭 335% 340% 170% 

14 688608.SH 恒玄科技 279% 279% / 

15 002288.SZ 超华科技 265% 277% 105% 

16 600584.SH 长电科技 249% 249% 由负转正 

17 300331.SZ 苏大维格 237% 325% 36% 

18 002156.SZ 通富微电 232% 277% -613% 

19 835185.NQ 贝特瑞 219% 241% 150% 

20 300162.SZ 雷曼光电 218% 306% -17% 

21 002881.SZ 美格智能 215% 250% 263% 

22 605111.SH 新洁能 207% 216% 354% 

23 603386.SH 广东骏亚 203% 221% 904% 

24 688018.SH 乐鑫科技 188% 245% 57% 

25 300790.SZ 宇瞳光学 187% 231% 209% 

26 000670.SZ *ST盈方 182% 222% -115% 

27 300782.SZ 卓胜微 181% 190% 553% 

28 002845.SZ 同兴达 179% 203% 729% 

29 000727.SZ 冠捷科技 171% 181% -123% 

30 002045.SZ 国光电器 170% 224% -45% 

31 300458.SZ 全志科技 167% 202% 190% 

32 605358.SH 立昂微 166% 182% 119% 

33 002745.SZ 木林森 161% 204% 51% 
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34 002955.SZ 鸿合科技 149% 173% -86% 

35 002077.SZ 大港股份 145% 207% -138% 

36 600478.SH 科力远 141% 145% -124% 

37 002369.SZ 卓翼科技 137% 156% -90% 

38 688216.SH 气派科技 130% 163% / 

39 603501.SH 韦尔股份 126% 147% 16139% 

40 301021.SZ C英诺 126% 170% 131% 

41 000020.SZ 深华发 A 121% 184% 171% 

42 300373.SZ 扬杰科技 120% 150% 279% 

43 300679.SZ 电连技术 114% 125% 93% 

44 002185.SZ 华天科技 114% 136% 466% 

45 300661.SZ 圣邦股份 110% 160% 265% 

46 002141.SZ 贤丰控股 105% 107% 159% 

47 000733.SZ 振华科技 100% 120% 116% 

48 300623.SZ 捷捷微电 90% 110% 160% 

49 002139.SZ 拓邦股份 90% 110% 111% 

50 300582.SZ 英飞特 90% 110% 93% 

51 000536.SZ 华映科技 88% 91% -88% 

52 300083.SZ 创世纪 86% 115% 2223% 

53 300916.SZ 朗特智能 85% 105% 169% 

54 000636.SZ 风华高科 85% 104% 56% 

55 300543.SZ 朗科智能 84% 108% 77% 

56 003026.SZ 中晶科技 83% 96% / 

57 300408.SZ 三环集团 75% 105% 107% 

58 603005.SH 晶方科技 67% 76% 1106% 

59 300566.SZ 激智科技 61% 78% 216% 

60 300184.SZ 力源信息 60% 80% 4% 

61 002579.SZ 中京电子 60% 82% 37% 

62 002138.SZ 顺络电子 60% 80% 95% 

63 300327.SZ 中颖电子 58% 65% 76% 

64 688036.SH 传音控股 57% 57% 110% 

65 000050.SZ 深天马 A 56% 75% 80% 

66 002402.SZ 和而泰 55% 75% 43% 

67 688601.SH 力芯微 50% 67% / 

68 002859.SZ 洁美科技 50% 55% 302% 

69 300516.SZ 久之洋 50% 60% 13% 

70 002724.SZ 海洋王 50% 70% 116% 

71 003028.SZ 振邦智能 50% 85% / 

72 002371.SZ 北方华创 50% 80% 77% 

73 300390.SZ 天华超净 50% 80% 875% 

74 600563.SH 法拉电子 50% 65% 60% 

75 301002.SZ 崧盛股份 49% 89% / 

76 300975.SZ 商络电子 45% 59% / 
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77 000049.SZ 德赛电池 44% 58% 10% 

78 000062.SZ 深圳华强 40% 80% 3% 

79 300476.SZ 胜宏科技 40% 60% 66% 

80 002925.SZ 盈趣科技 40% 55% 30% 

81 002008.SZ 大族激光 36% 44% 128% 

82 688135.SH 利扬芯片 35% 55% 559% 

83 002189.SZ 中光学 35% 53% 31% 

84 300991.SZ 创益通 32% 47% / 

85 002161.SZ 远望谷 28% 44% -252% 

86 002729.SZ 好利来 22% 58% -5% 

87 300322.SZ 硕贝德 20% 33% -69% 

88 002384.SZ 东山精密 15% 20% 46% 

89 300296.SZ 利亚德 11% 34% -54% 

90 300684.SZ 中石科技 10% 20% 149% 

91 002547.SZ 春兴精工 4% 18% -850% 

92 002005.SZ ST德豪 2% 29% 64% 

93 688538.SH 
和辉光电

-U 
0% 18% / 

94 300625.SZ 三雄极光 0% 10% 4% 

95 002600.SZ 领益智造 -43% -27% -67% 

96 300787.SZ 海能实业 -43% -38% -24% 

97 002952.SZ 亚世光电 -58% -54% -49% 

98 300602.SZ 飞荣达 -60% -53% -58% 

99 000413.SZ 东旭光电 -61% -7% -263% 

100 002618.SZ *ST丹邦 -64% -34% -922% 

101 002981.SZ 朝阳科技 -72% -63% -81% 

102 002782.SZ 可立克 -72% -66% 22% 

103 002885.SZ 京泉华 -89% -84% -90% 

104 002456.SZ 欧菲光 -94% -90% -12% 

105 002635.SZ 安洁科技 -94% -92% -87% 

106 002076.SZ ST雪莱 -107% -63% -77% 

107 002869.SZ 金溢科技 -109% -108% -180% 

108 002681.SZ 奋达科技 -116% -111% -273% 

109 002861.SZ 瀛通通讯 -145% -127% -145% 

110 002992.SZ 宝明科技 -307% -285% -231% 

111 300752.SZ 隆利科技 -374% -343% -245% 

112 002387.SZ 维信诺 -1019% -878% -960% 

资料来源：wind，中航证券研究所 

 

二、行业中长期投资逻辑 

①科技创新周期和库存紧张周期推动电子板块景气度持续提升 

科技创新周期：（1）手机硬件升级提升单机硅含量。在从 4G

向 5G跨越的过程中，5G DRAM/FLASH容量，基带芯片性能等显著
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提升，5G智能手机的芯片量相比 4G增长了 50%以上。（2）自动驾

驶的日趋成熟不断推进车身控制系统、车载智能系统的升级，从而

提高对传感器、车载移动通讯芯片、主控芯片等汽车电子的需求。 

库存紧张周期：产业链在历经去年疫情下的主动去库存和疫

情缓解后的被动去库存，现阶段进入主动补库存的周期，各大晶圆

厂加大资本支出，行业景气度快速提升。我们认为在景气度提升的

过程中，产业链供给周期和业绩传导存在一定规律，由设备到制

造，再到材料。根据 SEMI数据，2021年一季度全球半导体制造设

备销售额达到 235 亿美元，同比增长 51％，其中中国、韩国半导

体厂商设备投资活跃。站在当前时点，由于产能紧张叠加下游终端

需求迫切，造成供需无法完全匹配。 

 

②半导体行业景气复苏，产业处于周期上行区间 

全球半导体市场周期大概为四至五年。在 2019年突破拐点进

入复苏周期后，疫情催生的需求变化使得 2021 年开启了新一轮周

期的高景气复苏。IDC预计 2021年全球半导体销售额将达到 5220

亿美元，同比增长 12.5%。在行业景气度上升的背景下，下游 5G、

云计算、汽车电子等需求上升叠加上游供给紧张，造成供需不匹配

而导致缺货涨价状况将贯穿整年，带动行业公司盈利上行。 

 

三、细分领域投资观点 

➢ 半导体 

(1)设备：外部环境催化下，供应链本土化趋势加强，国产替

代比例上升。 

全球设备投资持续提升，已进入超级循环周期。全球半导体

设备具备一定的周期性，前期投资高峰在 2010 年和 2017 年，而

近几年我国半导体设备投资规模不断扩大带动全球资本支出总和

上升，预计未来仍可保持较高增速。我国已成为全球最大设备市

场，芯片制造产能占比不断提升。近年来欧美芯片产能占比逐步下

降，美国在全球芯片制造产能占比从 1990年的 37％下降到了 2020

年的 12％，欧洲在此期间下降了 35个百分点，降至 9％。中国大

陆的市场份额从几乎没有扩大到 15％，且预计在未来十年将增长

到 24％。 

设备市场交付延期，价格上涨，供不应求。根据 SEMI发布年

中整体 OEM 半导体设备预测报告，预测全球半导体制造设备市场

2021 年全年将增长 34%达到 953 亿美元，2022 年有望再创新高，

突破 1,000 亿美元大关。2021 年一季度全球半导体制造设备销售

额达到 235 亿美元，同比增长 51％，其中中国、韩国半导体厂商

设备投资活跃。目前新设备交付期已延长至一年，交付速度相对较

快的二手设备 2021年价格已上涨 20-30%，市场供不应求。 

下游需求不断提升，国产替代迫切。缺芯主要由于此前汽车

芯片产能转产手机芯片后未能填补去年汽车芯片需求暴增的缺口，

以及疫情存在减产现象。目前，产业链在历经去年疫情下的主动去
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库存和疫情缓解后的被动去库存，现阶段进入主动补库存的周期。

另一方面，由于 5G、汽车电子、云计算等应用的不断拓展，对半

导体的需求不断提升，电子设备含硅量也在不断提高。下游客户面

临缺货和涨价等问题而采取囤货战略。目前多家芯片代工厂都已

满负荷运营，但产能依旧紧张，难以满足庞大的代工需求。在全球

产能向中国转移的过程中，面对中美博弈带来的技术与设备的封

锁，更加体现出中国半导体设备国产替代的重要性。建议关注由中

长期资本开支增加带动的半导体设备公司北方华创、晶盛机电、中

微公司。 

 

（2）材料：根据 SEMI 统计，2020 年全球半导体材料市场总体规

模为 553亿美元，较上年增长 4.9%，超过 2018年市场高点 529亿

美元。中国台湾地区半导体材料市场规模为 123.8 亿美元，继续

位居全球第一；中国大陆超过韩国，达 97.63亿美元，跃居全球第

二；增长率方面，中国大陆市场增长 12.0%，是全球增幅最高的市

场。另外，SEMI 预计，2021 年全球半导体材料市场将可达到 565

亿美元。中国大陆将突破 100 亿美元大关，达到 104 亿美元，居

全球第二，并且继续扩大与第三名韩国优势。我国半导体材料领域

与海外领先企业仍存在较大差距。全球半导体光刻胶市场基本被

日本和美国企业所垄断。中国本土光刻胶整体技术水平与国际先

进水平存在较大差距，自给率较低，且主要集中在技术含量较低的

PCB光刻胶领域。随着技术的不断突破，我国半导体材料企业的市

占率将进一步提高。 

 

光刻胶：光刻胶市场规模上升明显，而我国 KrF 光刻胶的自给率

不足 5%，我国国产光刻胶迎来发展机遇。根据智研咨询预测，2022

年中国大陆半导体光刻胶市场空间将会接近 55 亿元，是 2019 年

的两倍。建议关注晶瑞股份（2021 年购入的 ArF 光刻机将用于先

进制程 ArF光刻胶的研发）、南大光电（自主研发的 ArF光刻胶产

品成功通过下游客户的使用认证）等相关上市公司。 

 

（3）芯片设计：根据芯谋研究《2020年中国芯片设计产业年度报

告》显示，2020年中国芯片设计产业产值达到 442亿美元，到 2025

年这一数字将超过 1000亿美元，年复合增长率（CAGR）超过 20%。

2020年中国前 10大芯片设计企业总营收达到 241亿美元，比 2019

年提高 29%；前 20 大设计公司营收之和达到 280亿美元，比 2019

年提高了 30%。从全球角度看，集邦咨询发布了 2020 年全球前十

大 IC设计公司营收排名，高通（Qualcomm）、博通（Broadcom）和

英伟达（NVIDIA）位列前三。由于网通需求的上升、基频处理器重

回苹果供应链叠加华为禁令等原因，高通 2020年营收（194.07亿，

+33.7%）大幅上升。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。“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。 
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（4）晶圆代工：产能满载，需求持续旺盛。2021 年一季度全球晶

圆代工市场需求持续旺盛，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。根据 SEMI数

据，2021年第 1季全球硅晶圆出货面积较 2020年第 4季增长 4%，

达到 3,337百万平方英寸，超越 2018年第 3季的历史纪录。另外，

根据调研机构 TrendForce研究显示，预期今年整体晶圆代工产业

产值，将以 945亿美元再次创下历史新高，年增 11%。第一梯队的

台积电及三星将针对 5 纳米及以下制程的研发、扩厂及扩产，以

支持 HPC相关应用的蓬勃发展；第二梯队的中芯、联电、格罗方德

等，则主要扩充 14-40纳米等成熟制程，以支援如 5G、Wi-Fi 6/6E

等通讯技术更新的庞大需求，以及如 OLED DDI、CIS/ISP 等多元

应用。 

 

（5）封测：封测市场规模增速快，今年将成为 OSAT“旗帜年”。

根据 Yole Developpement 数据，2020 年顶级 OSAT（外包半导体

组装和测试）收入同比增长约 15-20%，预计今年将成 OSAT的“旗

帜年”。2020年至 2026年，先进封装收入预计将以 7.9%的复合年

增长率增长，未来市场规模将快速提升。疫情影响全球封测产能，

中国大陆企业市占率有望进一步提升。台湾封测大厂京元电子疫

情爆发叠加全球封测主要中心之一马来西亚实施全面封锁，将助

推中国大陆企业产业链供货比重上升。目前台湾地区晶圆代工、封

装测试产值全球第一，其中京元电子位列全球封测厂第八。马来西

亚半导体 2019 年全球封测市占率达到 13%。当前，在全球十大封

测厂中，中国大陆企业占据 3席。在疫情影响下，中国大陆市占率

将得到提升，建议关注长电科技、通富微电、华天科技的投资机会。 

 

➢ 消费电子 

（1）手机：苹果手机 2021年出货量预计同比增长 12.3%，市

占率有望进一步提高。在过去的几个季度中，2020Q3 由于疫情好

转，手机厂商回补库存；2002Q4 新机发布拉动消费提升；由于新

机的延缓发布和疫情后的需求反弹，2021Q1 手机市场淡季不淡。

在这一过程中，由于美国的封锁，华为市占率下降至 4%，其他品

牌手机迅速占领市场，苹果在中国市场进一步稳固高端机霸主地

位，而中国苹果产业链上市公司表现较全球企业相对较弱，股价处

于相对低点。我们认为 iPhone出货量的显著增长和未来的成长性

将带动产业链上市公司估值提升。根据市场研究机构 TrendForce

公布最新报告预计，2021年 iPhone产量将达到 2.23 亿部，同比

增长 12.3%。另外，预计 9月将发布的新款 iPhone将搭载全系 5G

通讯模组，在款式和价格上有望延续 iPhone12 的战略，进一步提

升高端机市占率。 

由于疫情好转，全球手机和 5G需求提升，带动苹果未来销量

预期提升。IDC 预计，2021 年全球智能手机出货量有望达到 13.8
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亿部，同比增长 7.7%。这一趋势将持续到 2022 年，明年预计出货

量达到 14.3亿部，增长 3.8%。与此同时，根据 Strategy Analytics

预测，今年 5G 智能手机的出货量将达到 6.24 亿台，远高于 2020

年的 2.69 亿台，5G 渗透率进一步提升，西欧和美国的需求强劲。

在全球智能手机中，苹果 2021Q1 市占率排名第二，达到 17%。欧

美高端机市场需求的增长和全球 5G渗透率的不断提升有望带动苹

果业绩的上升。 

总的来看，随着全球疫情的好转，欧美需求加速恢复，叠加国

内苹果手机高端机地位稳固，我们认为苹果下半年新机出货量有

望实现超预期增长，且有望带动其他智能穿戴产品销量上升。目

前手机上游厂商已进入备货期，苹果链相关上游公司将充分受益。 

建议关注：立讯精密、歌尔股份、德赛电池。 

 

（2）PC：IDC公布 2021年第二季度全球 PC市场调查报告， PC需

求依旧强劲，包括台式机、笔记本电脑和工作站在内的传统 PC的

全球出货量二季度达到 8360 万台，同比增长 13.2%，并且台式机

增长超过了笔记本电脑。尽管二季度保持较高增速，但增速远低于

2021 年第一季度 55.9%和 2020 年第四季度 25.8%的增长率，出货

量边际放缓。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。跟据 Canalys的最新预测数据显示，全球

PC市场（包括台式机、笔记本电脑和平板电脑）预计 2021年的总

出货量可达到 4.968 亿台，同比增长 8%，所有产品类别都将迎来

增长。从细分领域看，平板电脑表现出色，根据 IDC数据显示，平

板电脑市场第一季度出货量总计 3990 万台，同比增长 55.2%。目

前上游半导体领域配件的持续短缺将进一步延长 PC的供应周期并

提升平均价格，建议持续关注产业领先企业。 

 

（3）可穿戴设备：根据 Counterpoint Research报告，全球 TWS

耳机市场在 2021 年一季度保持增长趋势。2021 年一季度 TWS单位

销售额同比增长 44%。中国同比增长最高，而北美继续占据最大份

额。根据 Digitimes Research 报告显示，2021年全球 TWS耳机的

出货量将达到 2.59亿部，年增 40.5％，苹果将继续成为今年 TWS

耳机的最大供应商，占市场份额的 40％以上。鉴于竞争对手推出

了具有可比的硬件和软件规格、且性价比更高的产品，苹果的市场

份额可能不会继续增长。从全市场角度出发，根据 IDC 最新发布

的报告显示，2020 全年全球可穿戴设备出货量为 4.447 亿部，同

比增长 28.4%。手环市场份额在该季度下降了 17.8%，仅占可穿戴

设备出货量的 11.5%。在所有可穿戴设备中，蓝牙耳机是占比最大

的设备类别，占出货量的 64.2%，其次是手表，占比 24.1%。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

货量仍将保持较高增速。我们认为耳机仍为今年投资重点，目前苹

果端增速阶段放缓，安卓品牌耳机迅猛成长，建议重点关注芯片、
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ODM和品牌终端，恒玄科技、歌尔股份、漫步者等。 

 

➢ 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。目前被动元件主要生产地日本、马来西亚因疫情

仍在持续，村田工厂稼动率已接近 100%。在过去几个月里，用于

5G 手机、笔记本电脑和汽车电子应用的高容量 MLCC需求强劲，使

得相关产品的交货时间从 10-14 周延长至 14-18 周，电容量超过

1uF 的产品交货时间甚至还要更长，MLCC 存在涨价预期。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，能够更为快速地反映需求的增长。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 

由于疫情影响，居家办公室已成全球趋势，笔记本电脑、液晶

显示器等产品需求激增。市场研究公司 Omdia 发布预测数据，2021

年 OLED材料市场规模将增长 40%达到 17.54亿美元，且预计 2021

年智能手机 OLED 面板出货量将达到 5.845 亿片，同比增长 28%。

其中苹果公司 2021 年采购量将达到 1.69 亿片，同比增长 47.6%。

我们认为由于 OLED 在智能手机、电视和 PC 端渗透率不断提高，

叠加 5G 智能手机向平价机过渡和我国 6 代 OLED 产线扩产都将推

动 OLED市场规模的提升。另外，中国大陆产能持续上升，不断提

升市场占有率。市场研究机构 DSCC发布的预测报告显示，2021年

LCD和 OLED面板总产能将增长 10%至 385百万平方米，2022-2025

年的增长幅度将在 3%-5%。中国大陆的面板产能份额预计将从 2020

年的 53%增长到 2025 年的 71%，是全球唯一一个预计产能增长超

过预期的地区。 

另一方面，由于 MiniLED 背光技术使 LCD 的性能显著提升，

帮助其进一步缩小在高端 IT 和电视市场与 OLED 的性能差距，因

此 LCD 在需求上升的同时价格也处于高位。考虑到现阶段整机厂

库存持续偏低，面板需求端淡季不淡，叠加玻璃基板和驱动 IC缺

货仍在持续，我们判断面板的供需紧张将贯穿 2021，且涨价仍将

持续。我们认为在国内厂商扩产趋缓的形势下，周期波动将逐步弱

化，液晶面板产业将进入良率至上、成本管控优先的时代。现阶段

日韩面板厂商退出、国内厂商进一步并购整合正在逐步进行，长期

来看，整合完成后面板价格将回归稳定，行业领先企业有望迎来行

业集中度提升、周期性变弱所带来的行业长期红利。 
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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 

火炬电子（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，行业领先企业盈利将大幅提升 

京东方 A（加码 LCD+OLED，第一梯队地位稳固） 

TCL科技（供需回暖，第一梯队地位稳固） 

 

半导体设备（产业链供需紧张带动上游资本开支增加） 

北方华创（半导体设备领先企业） 

 

 

➢ 风险提示： 

5G 进展低于预期，全球疫情存在不确定性。 
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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。 
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