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  [Table_Summary] 报告摘要 

本周核心观点：过去两周电子行业指数累计下跌 0.51%，347 只标的

中，扣除停牌标的，全周上涨的标的 106 只，周涨幅在 3 个点以上

的 45 只，周涨幅在 5 个点以上的 27 只，全周下跌的标的 237 只，

周跌幅在 3个点以上的 105 只，周跌幅在 5个点以上的 63 只。 

国庆长假内，行业内外并没有大的事态变化，唯一持续发酵的，是

近期全国的限电对行业制造的影响，尤其是在内陆的一些城市，限

电的执行有不少一刀切的强制安排。不过对于制造的影响，不同厂

商也影响不一，整体来看，大规模体量的厂商相对影响较小，而一

些小厂则可能更多地被限电，所以对于相对规模较大的上市公司虽

然会有一定影响，不过基本可以通过更改生产排期和计划来克服。

但是站在供应链的角度，我们认为限电某种程度上会使刚刚缓和的

组件缺货现象再度紧张，毕竟供应链任何一颗物料缺货都会拖累整

机组装。因此四季度限电对电子板块的整体影响还有待继续观察。 

Iphone13 正式发售后，从台系厂商披露的月度数据来看，对产业的

带动确实相当劲道，以和硕为例，9 月的销售额环比增长接近 7-8

成，同比也有近两成的增长，相信国内 A 股供应链相关公司的带动

也会有类似的线性增长。上半年因为华为的缺失、疫情和 IC缺货带

来的供应链阻隔与成长下滑，有望在四季度得以追赶，目前 A 股消

费电子供应链整体估值水平都在相对低位，安全边际较高，我们仍

维持行业推荐评级。 

在近期中美关系出现缓和后，市场有一些观点认为对于半导体行业

的自主替代是利空，这种观点非常狭隘，上周周报中我们提及过“对

科技板块而言，这一变化相当于给予了一段难得的平缓休整期”，

休整期与自主化并不矛盾，相反，正因为外部政策与口径变化的不

可预测性，才更应当持续推进半导体行业的自主化进度，这始终都

会是半导体行业成长的主旋律。 

行业聚焦：10月 9日消息，台积电昨日公布了 9月营收 1526.85 亿

元新台币，环比增长 11.1%，同比增长 19.7%，首度冲破 1500 亿元

新台币大关，改写单月历史新高；第 3季营收 4,146.7 亿元，环比

 走势对比 
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成长 11.4%，同比增长约 16.3%，同步写下单季新高。台积电今年前

九月营收约为新台币 11492.26 亿元，较去年同期增加 17.5%。 

10 月 9 日消息，昨日封测大厂日月光投控公布了 9月及三季度的业

绩。其中，9月合并营收为新台币 537.35 亿元，创历史单月新高，

第三季营收 1506.65 亿元，创单季历史新高；预计第四季度业绩有

机会再创新高。 

本周重点推荐个股及逻辑：我们的重点股票池标的包括：康强电子、

欣旺达、兴森科技、蓝思科技、闻泰科技、兴瑞科技。 

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 2021/10/10  EPS  PE 投资 
代码 名称 股价 2020 2021E 2022E 2020 2021E 2022E 评级 

002119 康强电子 15.20 0.23 0.60 0.82 66.09 25.33 18.54 买入 

300207 欣旺达 37.38 0.52 0.79 1.05 71.88 47.32 35.60 买入 

002436 兴森科技 12.12 0.35 0.3 0.41 34.63 40.40 29.56 买入 

300433 蓝思科技 21.21 1.12 1.45 1.94 18.94 14.63 10.93 买入 

600745 闻泰科技 95.80 2.06 3.65 5.1 46.50 26.25 18.78 买入 

002937 兴瑞科技 12.22 0.43 0.65 0.96 28.42 18.80 12.73 买入 

资料来源：WIND，太平洋研究院整理 
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一、 本周市场表现 

过去两周电子行业指数累计下跌0.51%，347只标的中，扣除停牌标的，全周上涨的标

的106只，周涨幅在3个点以上的45只，周涨幅在5个点以上的27只，全周下跌的标的237

只，周跌幅在3个点以上的105只，周跌幅在5个点以上的63只。 

过去两周上证综指整体下跌0.58%，上周下跌0.02%，申万行业板块中，电子行业涨跌

幅排名全行业第11位，其余板块中，涨幅最大的三个板块依次为农林牧渔、食品饮料

和休闲服务，涨幅分别为8.42%、8.05%和7.26%，跌幅最大的三个板块依次为钢铁、有

色金属和国防军工，跌幅分别为-10.65%、-8.81%和-7.20%。 

国庆长假内，行业内外并没有大的事态变化，唯一持续发酵的，是近期全国的限电对

行业制造的影响，尤其是在内陆的一些城市，限电的执行有不少一刀切的强制安排。

不过对于制造的影响，不同厂商也影响不一，整体来看，大规模体量的厂商相对影响

较小，而一些小厂则可能更多地被限电，所以对于相对规模较大的上市公司虽然会有

一定影响，不过基本可以通过更改生产排期和计划来克服。但是站在供应链的角度，

我们认为限电某种程度上会使刚刚缓和的组件缺货现象再度紧张，毕竟供应链任何一

颗物料缺货都会拖累整机组装。因此四季度限电对电子板块的整体影响还有待继续观

察。 

Iphone13正式发售后，从台系厂商披露的月度数据来看，对产业的带动确实相当劲道，

以和硕为例，9月的销售额环比增长接近7-8成，同比也有近两成的增长，相信国内A

股供应链相关公司的带动也会有类似的线性增长。上半年因为华为的缺失、疫情和IC

缺货带来的供应链阻隔与成长下滑，有望在四季度得以追赶，目前A股消费电子供应链

整体估值水平都在相对低位，安全边际较高，我们仍维持行业推荐评级。 

在近期中美关系出现缓和后，市场有一些观点认为对于半导体行业的自主替代是利空，

这种观点非常狭隘，上周周报中我们提及过“对科技板块而言，这一变化相当于给予

了一段难得的平缓休整期”，休整期与自主化并不矛盾，相反，正因为外部政策与口

径变化的不可预测性，才更应当持续推进半导体行业的自主化进度，这始终都会是半

导体行业成长的主旋律。 
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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，过去两周电子行业个股涨幅较大的个股为伊戈尔（25.55%）、凤凰光学

（20.97%）和晓程科技（18.63%）； 过去两周下跌幅度较大的个股是杉杉股份（-16.12%）、

南大光电（-14.71%）和显盈科技（-13.57%）。 

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
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002922.SZ 伊戈尔 25.55 600884.SH 杉杉股份 -16.12 

600071.SH 凤凰光学 20.97 300346.SZ 南大光电 -14.71 

300139.SZ 晓程科技 18.63 301067.SZ 显盈科技 -13.57 

688711.SH 宏微科技 14.64 600478.SH 科力远 -11.76 

603633.SH 徕木股份 11.82 301002.SZ 崧盛股份 -11.14 

300476.SZ 胜宏科技 11.72 002288.SZ 超华科技 -10.19 

300207.SZ 欣旺达 11.55 600552.SH 凯盛科技 -10.13 

002369.SZ 卓翼科技 11.29 002079.SZ 苏州固锝 -10.09 

002729.SZ 好利科技 11.03 300456.SZ 赛微电子 -10.03 

300739.SZ 明阳电路 9.28 300516.SZ 久之洋 -9.72 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

过去两周电子行业个股换手率最高的为宏微科技，换手率为77.4%。其余换手率较高

的还有伊戈尔（72.8%）、晓程科技（66.1%）和显盈科技（62.2%）。 

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. 10 月 9 日消息，台积电昨日公布了 9 月营收 1526.85 亿元新台币，环比增长 11.1%，

同比增长 19.7%，首度冲破 1500 亿元新台币大关，改写单月历史新高；第 3 季营收

4,146.7 亿元，环比成长 11.4%，同比增长约 16.3%，同步写下单季新高。台积电今年

前九月营收约为新台币 11492.26 亿元，较去年同期增加 17.5%。 

2. 10 月 9日消息，昨日封测大厂日月光投控公布了 9月及三季度的业绩。其中，9月
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合并营收为新台币 537.35 亿元，创历史单月新高，第三季营收 1506.65 亿元，创单

季历史新高；预计第四季度业绩有机会再创新高。具体来看，日月光投控 9 月合并营

收新台币 537.35 亿元，较 8 月的新台币 504.5 亿元增长 6.5%，比去年同期的新台币

439.26 亿元成长 22.3%，创历史单月新高，9月封装测试及材料营收新台币 303.28 亿

元，较 8月的新台币 305.52 亿元小幅下滑 0.7%，比去年同期的新台币 228.59 亿元增

长 32.7%。 

3．2021 年 10 月 8日，OPPO 与夏普公司正式宣布达成专利交叉许可协议以及合作，结

束了自 2020 年至今在多个国家的专利诉讼和争议，也签署了涵盖双方终端产品实施通

讯技术标准所需的全球专利许可的协议。OPPO 知识产权部高级总监冯英、夏普常务执

行官兼研发事业部部长谷元隆纷纷表示，此次协议的签署为两家公司和平解决全球专

利纠纷而感到高兴，同时夏普已向多家领先公司授权通信标准必要专利。 

4．10月8日三星电子发布业绩报告，初步核实今年第三季度营业利润同比增加27.94%，

为 15.8 万亿韩元，创下单季第二高纪录。销售额同比增加 9.02%，为 73 万亿韩元，创

下史上最高纪录。 

5．10 月 8 日晚间，上交所官网公告了关于终止对联想集团有限公司公开发行存托凭

证（CDR）并在科创板上市审核的决定。这也意味着，9 月 30 日才获受理的联想集团

科创板 IPO 申请，在经历 7 天国庆假期以及 1个交易日之后，总共仅过了 8天的时间

就被终止，成为了史上最短时间内被终止的科创板 IPO。联想集团 CDR 回 A 股的计划

落空。 

6. 10 月 9日消息，台积电赴日本设厂又传出有新进展。据日经新闻报导，在日本政府

支持下，台积电将与索尼共同投资 8000 亿日圆兴建一座晶圆厂， 位于熊本县索尼持

有的土地上，并毗邻索尼的影像传感器工厂。 

三、 本周上市公司重要消息 

【康强电子】预计公司2021年前三季度实现归属于上市公司股东的净利润1.1亿元至

1.3亿元，同比增长53.58%至81.50%。 

【三利谱】预计公司2021年前三季度实现归属上市公司股东的净利润2.71亿至2.81亿，

同比变动418.94%至438.07%。 
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【华工科技】预计公司2021年前三季度实现归属上市公司股东的净利润7.50亿至8.10

亿，同比变动54.07%至66.40%。 

【欧菲光】公司推行激励计划，拟授权的股票期权数量为不超过2.66亿股，约占本激

励计划草案公告时公司股本总额的8.15%，本激励计划首次授权的激励对象不超过2761

人。 

【三安光电】公司拟募资不超过79亿元，将用于湖北三安光电有限公司Mini/Micro显

示产业化项目及补充流动资金。公司拟推第四期员工持股计划，筹集资金总额不超过

16亿元。 

四、 重点推荐个股及逻辑 

我们的重点股票池标的包括：康强电子、蓝思科技、欣旺达、兴森科技、闻泰科技、

兴瑞科技。 

个股逻辑： 

【康强电子】公司主要产品封装引线框架和键合金线在最近两年下游需求大幅增长的

缺货浪潮中具备充分的利润弹性。公司上市多年，但因为自身工艺的复杂性，和一些

特殊的过往因素，过去并不被市场所了解。在半导体关键材料国产化替代的重要时代

窗口下，完整的产业链布局，全面领先的工艺技术和模具制程能力，为公司的进阶飞

跃奠定了坚实的基础。近年来蚀刻工艺逐渐完善后，公司补全了自身在QFN等高密度需

求框架方向上的短板，成长拐点已经非常明确。 

【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。 

【欣旺达】消费侧，公司在封装、通路覆盖已是全球龙头，电芯端锂威的推动每年也

都有不错进展，整体呈现出销售额与毛利逐年提升的良性成长趋势，而且今明几年在
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5G与NB热销的背景下，消费端的整体成长是稳健且明确的。动力侧，伴随着吉利、日

产、雷诺、广汽等等关键客户的导入，公司的整体市场占有量和出货规模都在快速提

升，盈亏平衡与拐点已经可以期待。历经去年公司的市场预期波动后，当下公司的整

体预期其实较为客观，如动力侧出量能逐季超预期，市值将有可观的上行空间，建议

投资者积极关注。 

【兴森科技】伴随当下全球5G建设的快速推进，以及抗疫设备、各类安防需求的持续

增长，PCB快板、样板依然是公司最明确的业绩支撑，而厚积爆发的IC载板业务获得下

游客户认可并形成规模销售，将成为公司有力的成长第二驱动源，公司的多年布局终

于进入收获季节。半导体封装类的测试板卡未来会是公司在高端领域的潜在重要看点，

是公司格局、业务体系持续抬升和进阶的必经之路，建议投资者重点关注。 

【闻泰科技】5G普及所带来的终端ODM需求量和成本的上升，制造难度的提升也会促升

ODM的经营毛利水平，这会明确抬升公司未来两年的盈利基数。关键客户的ODM的合作

模式与深度，以及器件模组等元件产品供应的增量弹性。半导体，5G、新能源汽车、

IOT等产业的蓬勃发展，带来了半导体板块旺盛的需求成长，叠加以美国贸易战和实体

名单对中国的制约，国内半导体行业具备独立IDM能力的公司在相当长的一段周期里都

将充分享受元件国产化所带来的替代红利。闻泰安世的IDM产能本来就在全球居于前列，

国内无出其右者，未来如临港12寸线能如期置入，伴之以闻泰自身以及投资的超长产

业链布局一体化共振，闻泰将成为国内IDM无可替代的行业龙头，建议投资者重点关注。 

【兴瑞科技】公司以模具制造为躯，精益管理为魂，依托智能终端、汽车电子与消费

电子三大产品线，已经实现了连续五年复合33.95%的优秀成长，当下市值对应2021年

估值20倍不到。公司的重要看点是2021年应用于新能源汽车动力电池、电机控制与域

控制等方向的关键镶嵌注塑件的快速成长，这一产品是对应模块集成度与原件标准化

的重要依托，2020、2021年都将是翻番以上增长，非常快速，未来也会是公司成长中

的重要构成部分，是今年最超预期的核心看点，建议投资者积极关注。 

图表：重点关注公司及盈利预测 

重点公司 股票 2021/10/10  EPS  PE 投资 
代码 名称 股价 2020 2021E 2022E 2020 2021E 2022E 评级 

002119 康强电子 15.20 0.23 0.60 0.82 66.09 25.33 18.54 买入 

300207 欣旺达 37.38 0.52 0.79 1.05 71.88 47.32 35.60 买入 

002436 兴森科技 12.12 0.35 0.3 0.41 34.63 40.40 29.56 买入 

300433 蓝思科技 21.21 1.12 1.45 1.94 18.94 14.63 10.93 买入 
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600745 闻泰科技 95.80 2.06 3.65 5.1 46.50 26.25 18.78 买入 

002937 兴瑞科技 12.22 0.43 0.65 0.96 28.42 18.80 12.73 买入 

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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