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投资要点： 

 行情回顾：本周（2021/8/15-2021/8/21）上证指数回落 2.53%，深证综指走低

3.23%，创业板指下降 4.55%，科创 50 小幅下行 1.53%，沪深 300 下跌 3.57%，

申万电子行业指数继续下行 2.39%。具体来看，电子行业中半导体材料逆市回升

1.68%，半导体板块小幅上行 0.59%。在大盘走弱的背景下，半导体相关板块相对

强势，国产替代长期趋势明确，继续坚定看好 AIoT 芯片、汽车电子、半导体设备

及半导体材料等细分板块相关企业的长期表现。 

 新能源汽车确定性高增长，车规级 IGBT 模块有望实现量价齐升。7 月，我国新能

源汽车销量达 27.05 万辆，同比增速高达 176.51%，以 2019 年同期为基数，2019-

2021 年复合年均增速也高达 84.16%。随着新能源汽车逐步实现规模化生产，相关

元器件成本有望明显下降，新能源车渗透率可能将实现爆发式增长，作为新能源汽

车电动化的核心部件，车规级 IGBT 模块有望实现量价齐升：一方面，新能源汽车

中 IGBT 相关功率半导体价值量较传统汽车大幅上涨，根据英飞凌相关估算，纯电

动车较传统燃油车中功率半导体价值量提升了约 260 美元，我们测算后认为单车

IGBT 价值量在 1800 元左右，最高可接近 2400 元；另一方面，我国新能源汽车渗

透率有望在 2025 年超过 20%，新能源汽车销量将高速增长。我们预计 2020-2025

年新能源汽车 IGBT 市场规模 CAGR 为 28.19%。随着近期可能受比亚迪半导体中

止上市带来的负面情绪影响，但车规级 IGBT 模块长期确定性强，持续看好。 

 推荐标的：新能源车 IGBT 板块，我们认为现阶段【中车时代电气】具有配置价值，

看好【斯达半导】、【士兰微】；视觉领域，长期看好【韦尔股份】、【舜宇光学科技】，

而汽车视觉将为【晶方科技】带来更大弹性；AIoT 领域，品牌端长期看好【石头

科技】，数字 soc【瑞芯微】、【全志科技】、【晶晨股份】；半导体下游扩产刚性需求

旺盛+长期持续国产替代驱动半导体设备高景气度，商业模式导致行业格局稳定，

坚定推荐高弹性标的【长川科技】，长期看好【北方华创】、【中微公司】、【华峰测

控】。Mini-LED 板块，高市场关注度下建议关注业绩高弹性的核心受益标的：【长

阳科技】业务以反射膜为主，mini-LED 反射膜价值量显著提升。Mini-LED 封装对

固晶需求大幅提升，建议关注国内固晶机龙头【新益昌】。 

 风险提示：新冠疫情发展超预期；能源汽车发展不及预期风险；5G 和数据中心发

展不及预期风险；各类终端出货不及预期风险 
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1. 本周行情回顾 

1.1. A 股重要指数及全球重要半导体指数走势 

电子板块小幅回调，不改行业长期向好趋势。本周（2021/8/15-2021/8/21）
上证指数走低 2.53%，深证综指下跌 3.23%，创业板指下降 4.55%，科创 50 小
幅回落 1.53%，沪深 300 下行 3.57%，申万电子行业指数走低 2.39%，较沪深
300 指数走强 1.18 个百分点，大盘走弱背景下，电子股表现相对强势。 

 

表 1：A 股重要指数涨跌幅（单位：%） 

代码 名称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

000001.SH 上证指数 (2.53) 0.88  (1.32) 

399106.SZ 深证综指 (3.23) 0.14  2.56  

399006.SZ 创业板指 (4.55) (7.19) 7.64  

000688.SH 科创 50 (1.53) (3.90) 9.77  

000300.SH 沪深 300 (3.57) (0.87) (8.48) 

801080.SI 电子(SW) (2.39) (5.25) 10.20  

资料来源：Wind，德邦研究所 

注：截至时间 2021-08-20 

 

全球主要半导体指数小幅回落，A 股申万半导体指数小幅上行。本周中国台
湾半导体行业指数下行 4.63%，费城半导体指数回落 2.36%。 8 月初以来，全球
主要半导体指数出现小幅回落，全球半导体景气出现边际调整。上周我国半导体
指数小幅上行 0.73%。往后看，全球缺芯可能将延续至 2022 年，半导体国产替代
确定性明显；国内股市资金结构分化尚未出现结束的迹象，预计半导体指数将继
续上行行情。 

 

图 1：全球主要半导体指数相对年初涨跌幅（单位：%） 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

注：涨跌幅为与 2020/12/31 的指数相比较涨跌幅，截至日期 2021-08-20 

 

1.2. 电子（SW）细分板块：半导体材料恢复上行，电子行业内部结

构分化明显 

行情回顾：本周电子行业下降 2.39%，但是半导体材料在上周大幅下行后，
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本周回升 1.68%，PCB、光学元件、分立器件等明显下跌，跌幅分别达 5.20%、
4.75%、4.7%。整体来看，本周受大盘影响，电子行业整体下行，但具有国产替
代中长期确定性的半导体材料、集成电路、半导体等表现亮眼，出现了逆市上涨，
我们认为产业链国产替代逻辑明确，后续继续看好相关板块机会。 

 

图 2：电子（SW）各板块周涨跌幅及平均换手率（单位：%） 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

注：数据范围（2021/8/15-2021/8/20） 

 

图 3：电子（SW）各板块月涨跌幅（单位：%）  图 4：电子（SW）各板块年涨跌幅（单位：%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

注：数据范围（2021/7/31-2021/8/20） 
 

资料来源：Wind，德邦研究所 

注：数据范围（2020/12/31-2021/8/20） 

 

图 5：电子相关重要风格指数涨跌幅（%）  图 6：电子相关重要风格指数走势（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

注：截至时间 2021-08-20 
 

资料来源：Wind，德邦研究所 

注：涨跌幅为与 2020/12/31 的指数相比较涨跌幅，截至日期 2021-08-20 
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1.3. 个股表现 
 

图 7：本周电子板块涨幅 TOP5（单位：%）  图 8：本周电子板块跌幅 TOP5（单位：%） 

 

 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

注：数据范围（2021/8/15-2021/8/20） 
 

资料来源：Wind，德邦研究所 

注：数据范围（2021/8/15-2021/8/20） 

 

图 9：核心关注公司估值与涨跌幅（截至 2021/8/20 收盘价） 
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资料来源：Wind，德邦研究所 

注：除韦尔股份、传音控股、晶晨股份、圣邦股份、紫光国微、中京电子、晶方科技外，其余公司盈利预测均出自 Wind 一致预期，收盘价更新于 8 月 20 日 
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图 10：大陆以外重点公司涨跌幅（截至 2021/8/20 收盘价） 

 

资料来源：wind，德邦研究所 

 

2. 重点数据追踪 

2.1. 终端需求 

图 11：全球智能手机出货量及其同比  图 12：全球智能手机出货量同比（修正） 

 

 

 

资料来源：Wind，IDC，德邦研究所  

资料来源：Wind，IDC，德邦研究所 

注：为了控制 2020 年疫情带来的低基数影响，此处对 2021Q1 同比数据进行

了修正。修正方法为：将 2021Q1 的对比基期调整为 2019 年 Q1，同时开平

方。 

 

图 13：中国智能手机出货量及其同比  图 14：中国智能手机出货量同比 

 

 

 

资料来源：信通院，德邦研究所  
资料来源：信通院，德邦研究所 

注：对 2021 年同比数据进行了修正，修正方法同上。 
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图 15：我国新增 5G 基站数  图 16：海外主要云计算厂商资本支出 

 

 

 

资料来源：工信部，德邦研究所 

注：根据工信部 5G 基站累计数据及最新新增数据反推获得。 
 

资料来源：wind，德邦研究所 

注：海外五大云计算厂商包括：Google、Apple、Amazon、Facebook、Microsoft。 

 

图 17：我国新能源汽车销量及占汽车销量比  图 18：我国新能源汽车销量同比 

 

 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

注：对 2021 年同比数据进行了修正，修正方法同上。 

 

2.2. 重点价格 
 

图 19：DXI 指数  图 20：DRAM 现货价格（美元） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 
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图 21：闪存价格（美元）  图 22：重要面板价格（美元/片） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

3. 风险提示 

新冠疫情发展超预期；能源汽车发展不及预期风险；5G 和数据中心发展不及
预期风险；各类终端出货不及预期风险 
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现货平均价:NAND Flash:64Gb 8Gx8 MLC

现货平均价:NAND Flash:32Gb 4Gx8 MLC
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价格:液晶显示器面板:21.5寸:LED:FHD

价格:液晶电视面板:32寸:Open Cell:HD

价格:平板电脑面板:10.1寸:IPS/FFS:1280*800（右轴）
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