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行业走势图 

电子行业三季报总结 
 

整体行业增长强势，电子行业显著上升 
2021 年三季度，整体行业盈利能力较强劲，无论是营业收入还是归母净利润比起
去年同期有较大幅度的增长，营收方面，电子行业位居第四位，同比增长 36.82%。
从归母净利润的增速来看，电子行业归母净利润增速排全行业第七位，同比增长
77.15%。 
 
涨价向下传导，半导体设计行业实现连续四季度毛利率增长 
集成电路整体行业景气，半导体设计公司整体手中订单充足，国内半导体设计公司
将长期受益于国产替代+下游应用领域快速发展。2021 年前三季度集成电路（设计）
行业营收和净利润分别 863.80 亿元和 169.70 亿元，同比增长分别为 53.87%和
118.48%。虽然半导体上游原材料价格持续上涨，但在供不应求的市场格局下，但
是半导体设计企业通过涨价向下游企业转嫁成本的方式实现了毛利率连续四季度的
增长，预计在 Q4 该价格传导机制将效果减弱。 
 
三大因素驱动我国封装测试行业快速发展 
芯片产能转移、新应用不断出现、封装技术创新三大因素拉动我国封装测试产业快
速发展。半导体产业正进入以中国为主要扩张区的第三次国际产能转移，我国晶圆
厂建设迎来高峰期，将带动下游封装测试市场的发展。2021 年前三季度集成电路
封装测试行业的营收和净利润分别 617.61 亿元和 57.01 亿元，同比增长分别为
31.20%和 113.01%，看好后期制造封装企业的利润率持续提升，制造话语权提升。 
 
FPC 和 PCB 景气度均向上 
今年前三季度 FPC 领域呈现下游应用景气度向上，多领域打开 FPC 市场空间。 
PCB 企业收益于数据中心建设、汽车电动化和智能化，物联网行业、下游 5G 的景
气度上行 2021年前三季度印刷电路板子行业营收和净利润分别为 1355.00亿元和
191.64 亿元，同比增长分别为 27.48%和 25.39%，预计四季度到明年能够维持稳
定增长。 
 
被动元件转嫁成本至下游，迎来一波景气周期 
原材料涨价，涨价压力沿着产业链条逐步向下传导，MLCC 等元件涨价有望贯穿全
年。2021 年前三季度被动器件子行业营收和净利润分别为 1120.45 亿元和 66.95
亿元，同比增长分别为 60.34%和 81.44%。车辆电动化和 5G 手机普及化将长期
拉动被动元器件的需求增长，看好市场份额占比高的企业持续提升话语权，预计 Q4 
利润率持续提升。 
 
新兴业务增长驱动 LED 新一轮景气周期 
经历2019年的市场低迷、2020年的疫情冲击，LED行业已跨过低点，在Mini LED、
第三代半导体、植物照明等新兴业务刺激下，迎来新一轮的景气周期。2021 年前
三季度的 LED  行业业绩增长明显。LED 部分细分 2021 年前三季度 LED 子行业
营收和净利润分别为 954.89 亿元和 62.38 亿元，同比增长分别为 28.64%和 
15.50%。 
 

风险提示：政策导向不如预期；研发不及预期；终端需求不及预期；扩产速度低于
预期  

  

-11%

-7%

-3%

1%

5%

9%

13%

17%

2020-11 2021-03 2021-07

电子 沪深300



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 2 

 

 
 

内容目录 

1. 电子行业概述 ................................................................................................................................ 5 

1.1. 电子行业子行业成长情况 ............................................................................................................ 6 

1.1.1. 集成电路（设计） .............................................................................................................. 6 

1.1.2. 集成电路（封测） .............................................................................................................. 8 

1.1.3. 分立器件 .............................................................................................................................. 10 

1.1.4. 印刷电路板 .......................................................................................................................... 12 

1.1.5. 被动元件 .............................................................................................................................. 14 

1.1.6. LED .......................................................................................................................................... 16 

1.1.7. 显示器件 .............................................................................................................................. 18 

1.1.8. 光学元件 .............................................................................................................................. 20 

1.1.9. 其他电子 .............................................................................................................................. 22 

1.1.10. 电子系统组装 ................................................................................................................... 24 

1.1.11. 电子零部件制造 .............................................................................................................. 25 

2. 风险提示 ....................................................................................................................................... 28 

 

图表目录 

图 1：前三季度营业收入增幅横向对比（中信行业分类） ............................................................. 5 

图 2：前三季度归母净利润增幅横向对比（中信行业分类） ......................................................... 5 

图 3：Q3 单季营业收入增幅横向对比（中信行业分类） ............................................................... 5 

图 4：Q3 单季归母净利增幅润横向对比（中信行业分类） ........................................................... 6 

图 5：集成电路（设计）前三季度营收及增速（亿元） .................................................................. 7 

图 6：集成电路（设计）前三季度净利润及增速（亿元） ............................................................. 7 

图 7：集成电路（设计）在建工程情况（亿元） ................................................................................ 7 

图 8：集成电路（设计）存货情况（亿元） ......................................................................................... 7 

图 9：集成电路（设计）固定资产情况（亿元） ................................................................................ 7 

图 10：集成电路（设计）资本投入（亿元） ....................................................................................... 7 

图 11：集成电路 (设计) 毛利率与净利率 ............................................................................................. 8 

图 12：第三季度营业收入情况（亿元） ................................................................................................ 8 

图 13：第三季度净利润情况（亿元） ..................................................................................................... 8 

图 14：集成电路（封测）前三季度营收及增速（亿元） ............................................................... 8 

图 15：集成电路（封测）前三季度净利润及增速（亿元） ........................................................... 8 

图 16：集成电路（封测）在建工程情况（亿元） ............................................................................. 9 

图 17：集成电路（封测）存货情况（亿元） ....................................................................................... 9 

图 18：集成电路（封测）固定资产情况（亿元） ............................................................................. 9 

图 19：集成电路（封测）资本投入（亿元） ....................................................................................... 9 

图 20：集成电路（封测）毛利率与净利率 ......................................................................................... 10 

图 21：第三季度营业收入情况（亿元） .............................................................................................. 10 



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 3 

 

图 22：第三季度净利润情况（亿元） ................................................................................................... 10 

图 23：SW 分立器件子行业前三季度营收及增速（亿元） .......................................................... 10 

图 24：SW 分立器件子行业前三季度净利润及增速（亿元） ..................................................... 10 

图 25：分立器件在建工程情况（亿元） .............................................................................................. 11 

图 26：分立器件存货情况（亿元） ....................................................................................................... 11 

图 27 分立器件固定资产情况（亿元） ................................................................................................. 11 

图 28：分立器件资本投入（亿元） ....................................................................................................... 11 

图 29：分立器件行业毛利率与净利率 ................................................................................................... 12 

图 30：Q3 分立器件子行业营业收入情况（亿元） ......................................................................... 12 

图 31：Q3 分立器件子行业净利润收入情况（亿元） .................................................................... 12 

图 32：SW 印刷电路板子行业前三季度营收及增速（亿元） ..................................................... 13 

图 33：SW 印刷电路板子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） ....................................... 13 

图 34：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 13 

图 35：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 13 

图 36：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 13 

图 37：资本投入（亿元） .......................................................................................................................... 13 

图 38：印刷电路板毛利率与净利率 ....................................................................................................... 14 

图 39：Q3 印刷电路板子行业营业收入情况（亿元） .................................................................... 14 

图 40：Q3 印刷电路板子行业净利润收入情况（亿元） ............................................................... 14 

图 41：3Q 被动元件营收及增速（亿元） ........................................................................................... 14 

图 42：3Q 被动元件归母净利润及增速（亿元） ............................................................................. 14 

图 43：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 15 

图 44：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 15 

图 45：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 15 

图 46：资本投入（亿元） .......................................................................................................................... 15 

图 47：被动元件毛利率净利率................................................................................................................. 16 

图 48：Q3 被动元件子行业营业收入情况（亿元） ......................................................................... 16 

图 49：Q3 被动元件子行业净利润收入情况（亿元） .................................................................... 16 

图 50：前三季度 SW LED 营收及增速（亿元） ............................................................................... 16 

图 51：前三季度 SW LED 归母净利润及增速（亿元） ................................................................. 16 

图 52：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 17 

图 53：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 17 

图 54：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 17 

图 55：资本投入（亿元） .......................................................................................................................... 17 

图 56： LED 子行业毛利率与净利率 ...................................................................................................... 18 

图 57：Q3LED 子行业营业收入情况（亿元） ................................................................................... 18 

图 58：Q3LED 子行业净利润收入情况（亿元） ............................................................................... 18 

图 59：前三季度 SW 显示器件营收及增速（亿元）...................................................................... 18 

图 60：前三季度 SW 显示器件归母净利润及增速（亿元） ........................................................ 18 

图 61：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 19 

图 62：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 19 



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 4 

 

图 63：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 19 

图 64：资本投入（亿元） .......................................................................................................................... 19 

图 65：显示器件毛利率与净利率 ............................................................................................................ 20 

图 66：Q3 显示器件子行业营业收入情况（亿元） ......................................................................... 20 

图 67：Q3 显示器件子行业净利润收入情况（亿元） .................................................................... 20 

图 68：SW 光学元件子行业前三季度营收及增速（亿元） .......................................................... 20 

图 69：SW 光学元件子行业前三季度净利润及增速（亿元） ..................................................... 20 

图 70：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 21 

图 71：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 21 

图 72：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 21 

图 73：资本投入（亿元） .......................................................................................................................... 21 

图 74：光学元件子行业毛利率与净利率情况 ..................................................................................... 21 

图 75：Q3 光学元件子行业营业收入情况（亿元） ......................................................................... 22 

图 76：Q3 光学元件子行业净利润收入情况（亿元） .................................................................... 22 

图 77：SW 其他电子子行业前三季度营收及增速（亿元） .......................................................... 22 

图 78：SW 其他电子子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） ............................................ 22 

图 79：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 23 

图 80：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 23 

图 81：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 23 

图 82：资本投入（亿元） .......................................................................................................................... 23 

图 83：其他电子子行业毛利率与净利率情况 ..................................................................................... 23 

图 84：Q3 其他电子子行业营业收入情况（亿元） ......................................................................... 24 

图 85：Q3 其他电子子行业净利润收入情况（亿元） .................................................................... 24 

图 86：SW 电子系统组装子行业前三季度营收及增速（亿元） ................................................. 24 

图 87：SW 电子系统组装子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） ................................... 24 

图 88：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 24 

图 89：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 24 

图 90：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 25 

图 91：资本投入（亿元） .......................................................................................................................... 25 

图 92：电子系统组装子行业毛利率与净利率情况 ........................................................................... 25 

图 93：Q3 电子系统组装子行业营业收入情况（亿元） ............................................................... 25 

图 94：Q3 电子系统组装子行业净利润收入情况（亿元） ........................................................... 25 

图 95：电子零部件制造子行业前三季度营收及增速（亿元） .................................................... 26 

图 96：电子零部件制造子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） ...................................... 26 

图 97：在建工程情况（亿元）................................................................................................................. 26 

图 98：存货情况（亿元） .......................................................................................................................... 26 

图 99：固定资产情况（亿元）................................................................................................................. 26 

图 100：资本投入（亿元） ....................................................................................................................... 26 

图 101 电子零部件制造行业毛利率与净利率...................................................................................... 27 

图 102：Q3 电子零部件制造子行业营业收入情况（亿元） ........................................................ 27 

图 103：Q3 电子零部件制造子行业净利润收入情况（亿元） .................................................... 27 



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 5 

 

 
   

1. 电子行业概述 

2021 年三季度，整体行业盈利能力较强劲，无论是营业收入还是归母净利润比起去年同期
有较大幅度的增长，营收方面，电子行业位居第四位，同比增长 36.82%。从归母净利润的
增速来看，电子行业归母净利润增速排全行业第七位，同比增长 77.15%,。 

图 1：前三季度营业收入增幅横向对比（中信行业分类） 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 2：前三季度归母净利润增幅横向对比（中信行业分类） 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，电子行业三季度单季实现营业收入同比增长 30.61%，实现归母净利润同比增
长 36.99%。 

图 3：Q3 单季营业收入增幅横向对比（中信行业分类） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 4：Q3 单季归母净利增幅润横向对比（中信行业分类） 

 
资料来源：Wind、天风证券研究所 

1.1. 电子行业子行业成长情况 

申银万国行业分类将电子行业分为 10 个子行业，而其中的集成电路行业将被我们划分为
集成电路（设计）和集成电路（封装测试）分开讨论。下面我们将逐个分析十一个子行业
三季度的变化情况。 

1.1.1. 集成电路（设计） 

集成电路整体行业景气，半导体设计公司整体手中订单充足，国内半导体设计公司将长期
受益于国产替代+下游应用领域快速发展。2021 年前三季度集成电路（设计）行业营收和
净利润分别 863.80 亿元和 169.70 亿元，同比增长分别为 53.87%和 118.48%。 

分公司来看，韦尔股份前三季度实现归母净利润 35.18 亿元，同比增长 103.78% 公司产
品体系完善，提供多领域解决方案，业绩受益新产品与新应用等成长红利，看好公司作为
CIS 龙头厂商在行业需求升级的推动下，未来业绩持续增长。兆易创新在 2021 年前三季
度实现归母净利润 16.48 亿元，同比增长 144.92%，公司在立足存储的同时积极布局控
制器和传感器，三大产品下游需求持续旺盛，带动公司业务持续增长。卓胜微前三季度实
现归母净利润 15.27 亿元，同比增长 112.84%，公司积极把握 5G 发展机遇，在客户端
持续渗透，快速响应市场推出新品。 
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图 5：集成电路（设计）前三季度营收及增速（亿元）  图 6：集成电路（设计）前三季度净利润及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

今年前三季度集成电路设计公司的在建工程、存货、固定资产和资本投入比起去年同期都
有显著提升，该行业公司第三季度在建工程为 31.09 亿元，同比增长 58.24%，该行业公司
三季度的存货为 272.77 亿元同比增长 48.06%。 

图 7：集成电路（设计）在建工程情况（亿元）  图 8：集成电路（设计）存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 9：集成电路（设计）固定资产情况（亿元）  图 10：集成电路（设计）资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

虽然半导体上游原材料价格持续上涨，但在半导体下游市场供不应求的格局下，半导体设
计企业通过涨价向下游企业转嫁成本最终实现了毛利率连续四季度的增长，2021 年第三
季度集成电路设计行业的毛利率为 14.43%，预计在 Q4 该价格传导机制将效果减弱。 
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图 11：集成电路 (设计) 毛利率与净利率 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 314.08 亿元，同比上涨 30.11%，实现归母净利润 69.30 亿
元，同比增长 98.37%。 

图 12：第三季度营业收入情况（亿元）  图 13：第三季度净利润情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

1.1.2. 集成电路（封测） 

芯片产能转移、新应用不断出现、封装技术创新三大因素拉动我国封装测试市场快速发展：
1）上游——“芯片国产化”的兴起带动封装测试需求。今年来各类国际事件使各界认识
到芯片国产化的重要性，半导体产业正进入以中国为主要扩张区的第三次国际产能转移，
我国晶圆厂建设迎来高峰期，将带动下游封装测试市场的发展。2）下游——新应用不断
出现，带来增长动力。5G 通信、智能汽车、人工智能（AI）、物联网（loT）等行业的快速
发展将给半导体行业带来前所未有的新空间，全球半导体产业有望迎来新一轮的景气周期。
3）先进封装——封装技术创新的重要性提升。下游市场小型化、低能耗等需求出现，对
芯片封装技能的要求也不断提高。后摩尔时代来临，封装技术创新也被赋予了更重要的意
义。 2021 年前三季度集成电路封装测试行业的营收和净利润分别 617.61 亿元和 57.01 亿
元，同比增长分别为 31.20%和 113.01%。 

 

图 14：集成电路（封测）前三季度营收及增速（亿元）  图 15：集成电路（封测）前三季度净利润及增速（亿元） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

聚焦具体公司，长电科技实现归母净利润 21.16 亿元，同比增长 176.84%，这得益于公
司聚焦 5G+AIoT+汽车电子等关键应用领域，面向全球市场，不断优化产品结构并提供高
端定制化封装测试解决方案和配套产能。利扬芯片实现归母净利润 0.77 亿元同比增长
153.36%，5G+MCU+AIoT 带动芯片测试高增长，扩产+国产化需求使测试订单饱满，
公司产能处于满负荷运转状态。 

集成电路在建工程数额在今年提升幅度可观，达 48.43 亿元同比增长 47.41%，这表明了主
要封测厂商正在进行积极扩产，以迎合景气的上游需求。 

图 16：集成电路（封测）在建工程情况（亿元）  图 17：集成电路（封测）存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 18：集成电路（封测）固定资产情况（亿元）  图 19：集成电路（封测）资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

受益于下游市场旺盛的封装测试需求，今年前三季度集成电路封测行业相关企业的毛利率
有所提升，2020Q4、2021Q1、2021Q2、2021Q3 的单季度毛利率分别为 16.70%、
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17.28%、19.78%、19.59%。 

 

图 20：集成电路（封测）毛利率与净利率 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 226.50 亿元，同比上涨 34.12%，实现归母净利润 21.75 亿
元，同比增长 83.64%。 

图 21：第三季度营业收入情况（亿元）  图 22：第三季度净利润情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

1.1.3. 分立器件 

从国内分立器件产品的市场应用结构看，其应用领域涵盖消费电子、计算机及外设市场、
网络通信、电子专用设备与仪器仪表、汽车电子、LED 显示屏以及电子照明等多个方面。
2021 年前三季度分立器件子行业营收和净利润分别 93.36 亿元和 16.08 亿元，同比增长分
别为 61.25%和 113.01%。分公司看，捷捷微电前三季度实现归母净利润 3.88 亿元，同比增
长 100.08%，公司收益于半导体行业景气度较高，通信网络、家用电器、安防以及汽车电
子等领域的订单对公司业绩的拉动作用较大。 

图 23：SW 分立器件子行业前三季度营收及增速（亿元）  图 24：SW 分立器件子行业前三季度净利润及增速（亿元） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

今年前三季度分立器件公司的在建工程、存货、固定资产和资本投入比起去年同期都有显
著提升，该行业公司第三季度在建工程为 34.55 亿元，同比增长 116.34%，该行业公司三季
度的存货为 22.10 亿元同比增长 51.30%。 

                       

图 25：分立器件在建工程情况（亿元）  图 26：分立器件存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 27 分立器件固定资产情况（亿元）  图 28：分立器件资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

分立器件行业企业的毛利率近两年较为稳定，2021Q1、2021Q2、2021Q3 行业单季度
毛利率分别为 30.75%、32.20%、32.30%。 
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图 29：分立器件行业毛利率与净利率 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 35.96 亿元，同比上涨 57.74%，实现归母净利润 6.64 亿元，
同比增长 117.09%。 

图 30：Q3 分立器件子行业营业收入情况（亿元）  图 31：Q3 分立器件子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

1.1.4. 印刷电路板 

今年前三季度 FPC 领域呈现下游应用景气度向上，多领域打开 FPC 市场空间。从行业
来看，智能手机是 FPC 最大的应用领域，占比 29%，从品牌来看，测算出苹果为目前最
大的软板需求方，FPC 单价相比国产手机更高，对应厂商盈利能力更强。从应用端来看，
未来判断未来 5G+手机创新、VR/AR、IoT、汽车电子对应行业景气度向上，有望打开
FPC 市场空间+提高用量、价值量。今年前三季度全球 FPC 龙头鹏鼎控股实现归母净利
润 16.78 亿同比增长 21.68%，公司将受益于消费电子 5G/折叠/轻薄化/高频化等新变革
下 FPC 及 SLP 量价提升逻辑。 

刚性电路板企业收益于数据中心建设、汽车电动化和智能化，物联网行业、下游 5G 的景
气度上行，以景旺电子为例，在公司实现有序扩产叠加产品结构升级的背景下，公司前三
季度实现归母净利润 7.09 亿同比增长 3.58%。 

PCB 上游景气拉动下游覆铜板厂商业绩成长，生益科技实现归母净利润 9.25 亿元，同比
增长 93.88%。公司短中期受益 mini-led/IC 载板/新能源汽车高景气，中长期具备扩产+
产品结构升级+国产化逻辑。2021 年前三季度印刷电路板子行业营收和净利润分别为
1355.00 亿元和 191.64 亿元，同比增长分别为 27.48%和 25.39%。 
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图 32：SW 印刷电路板子行业前三季度营收及增速（亿元）  图 33：SW 印刷电路板子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

今年前三季度印刷电路板公司的在建工程、存货、固定资产和资本投入比起去年同期都有
显著提升，该行业公司第三季度在建工程为 134.65 亿元，同比增长 20.01%，扩产趋势
清晰，该行业公司三季度的存货为 392.48 亿元同比增长 42.63%。 

图 34：在建工程情况（亿元）  图 35：存货情况（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 36：固定资产情况（亿元）  图 37：资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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图 38：印刷电路板毛利率与净利率 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 521.57 亿元，同比上涨 27.12%，实现归母净利润 50.09 亿元，同比增
长 41.67%。 

 

图 39：Q3 印刷电路板子行业营业收入情况（亿元）  图 40：Q3 印刷电路板子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

1.1.5. 被动元件 

被动元件转嫁成本至下游，迎来一波景气周期。原材料涨价，涨价压力沿着产业链条逐步
向下传导，MLCC 等元件涨价有望贯穿全年。今年全球电子产业步入复苏周期，叠加 5G、
电动车等发展新动能；核心元器件加速国产替代成为产业大背景，被动元件产能趋紧。2021
年前三季度被动器件子行业营收和净利润分别为 1120.45 亿元和 66.95 亿元，同比增长
分别为 60.34%和 81.44%。 

车辆电动化和 5G 手机普及化将长期拉动被动元器件的需求增长。得益于多国政府提出的
减排目标及购车补贴等政策，全球电动汽车市场快速增长，电动汽车的数量和质量不断提
升，对 MLCC 的需求也随之日益上涨。5G 手机通信制式升级带来手机频段增多，单机 MLCC

需求是 4G 手机的 1.1-1.3 倍，随着 5G 大规模商用，MLCC 需求增长已成确定趋势。 

 

图 41：3Q 被动元件营收及增速（亿元）  图 42：3Q 被动元件归母净利润及增速（亿元） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

重点推荐的泰晶科技前三季度实现归母净利润 1.71 亿元，yoy+1443.15%，这得益于公
司高端产能释放，高附加值产品在主营业务收入中占比提升。风华高科前三季度实现归母
净利润 8.79 亿元，yoy+153.72%，公司前期投资成效逐步释放，受益于下游对电子元器
件产品旺盛需求+积极推动研发+技改扩产投入 

今年前三季度被动元件的在建工程、存货、固定资产和资本投入比起去年同期都有显著提
升，该行业公司第三季度在建工程为 63.96 亿元，相关企业扩产趋势清晰，同比增长
115.51%，该行业公司三季度的存货为 147.15 亿元同比增长 21.89%。 

图 43：在建工程情况（亿元）  图 44：存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 45：固定资产情况（亿元）  图 46：资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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被动元器件行业企业的毛利率今年前三季度有小幅下降趋势，2021Q3 的单季度毛利率为
10.70%。 

图 47：被动元件毛利率净利率 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

单季度来看，Q3 实现营业收入 446.80 亿元，同比上涨 71.16%，实现归母净利润 26.1 亿元，
同比增长 68.62%。 

图 48：Q3 被动元件子行业营业收入情况（亿元）  图 49：Q3 被动元件子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

1.1.6. LED 

经历 2019 年的市场低迷、2020 年的疫情冲击，LED 行业已跨过低点，在 Mini LED、
第三代半导体、植物照明等新兴业务刺激下，迎来新一轮的景气周期。2021 年前三季度
的 LED  行业业绩增长明显。LED 部分细分 2021 年前三季度 LED 子行业营收和净利润
分别为 954.89 亿元和 62.38 亿元，同比增长分别为 28.64%和 15.50%。 

图 50：前三季度 SW LED 营收及增速（亿元）  图 51：前三季度 SW LED 归母净利润及增速（亿元） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

三安光电作为该行业龙头企业， 2021 年三季度公司实现营业收入 95.32 亿元，同比增长
61.54%，实现归母净利润 12.86 亿元，同比增长 37.04%。公司的产品结构逐步优化，
集成电路业务进展顺利，化合物第三代半导体受益国产替代催化，加速替代海外供应商，
同时公司 MiniLED 产品由技术推进阶段进入市场化阶段，预计今年将实现快速放量，驱
动公司业绩成长。木林森前三季度实现扣非归母净利润 2.69 亿元，同比增长 9051.46%，
看好公司在植物照明领域和 MiniLED 布局的战略价值，随着公司布局的推进，未来
MiniLED 和植物照明业务将成为公司新增业绩驱动点。 

今年前三季度 LED 公司的在建工程、存货、固定资产和资本投入比起去年同期都有显著
提升，该行业公司第三季度在建工程为 124.18 亿元，同比增长 36.77%，相关企业扩产
趋势清晰，该行业公司三季度的存货为 315.52 亿元同比增长 31.10%。 

图 52：在建工程情况（亿元）  图 53：存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 54：固定资产情况（亿元）  图 55：资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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LED 行业毛利率总体较为平稳，2021Q1、2021Q2、2021Q3的单季度毛利率分别为23.88%、
23.62%、23.98%。 

图 56： LED 子行业毛利率与净利率 

 

资料来源：天风证券研究所 

 

单季度来看，Q3 实现营业收入 369.77 亿元，同比上涨 18.42%，实现归母净利润 24.18 亿
元，同比增长 8.51%。 

图 57：Q3LED 子行业营业收入情况（亿元）  图 58：Q3LED 子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

1.1.7. 显示器件 

面板行业持续高景气，TV、IT 及手机等传统显示需求保持平稳增长，商用显示、车载显
示等新兴显示快速发展，下半年大尺寸需求增长减缓，但长期看 LCD 行业供需将走向动
态平衡。2021 年前三季度显示器件子行业营收和净利润分别为 4633.95 亿元和 361.96
亿元，同比增长分别为 54.84%和 465.75%。 

图 59：前三季度 SW 显示器件营收及增速（亿元）  图 60：前三季度 SW 显示器件归母净利润及增速（亿元） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

显示器件行业公司间差距巨大，LCD 显示产业产能向中国大陆头部企业高度集中，头部
企业在管理效率、规模、技术、成本、供应链等方面具备显著优势，行业进入壁垒大幅提
高，重点关注行业龙头京东方、TCL。 

今年前三季度 显示器件 公司的存货、固定资产和资本投入比起去年同期都有显著提升，
该行业公司三季度的存货为 1266.04 亿元同比增长 70.83%。 

图 61：在建工程情况（亿元）  图 62：存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 63：固定资产情况（亿元）  图 64：资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

受益于面板行业持续高景气，今年前三季度显示器件行业相关企业的毛利率有所提升，
2020Q4、2021Q1、2021Q2、2021Q3 的单季度毛利率分别为 18.11%、21.89%、

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

2018 3Q 2019 3Q 2020 3Q 2021 3Q

营业收入 同比增长

-100.00%

0.00%

100.00%

200.00%

300.00%

400.00%

500.00%

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

2018 3Q 2019 3Q 2020 3Q 2021 3Q

归母净利润 同比增长

2,192.58
2,395.31

2,015.24

1,710.75

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

2018 3Q 2019 3Q 2020 3Q 2021 3Q

745.89
667.73

741.12

1,266.04

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

1,000.00

1,200.00

1,400.00

2018 3Q 2019 3Q 2020 3Q 2021 3Q

3,411.47
3,971.92

4,825.52

6,464.77

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

2018 3Q 2019 3Q 2020 3Q 2021 3Q

8,947.72
9,994.32

10,999.09

13,720.68

0.00

2,000.00

4,000.00

6,000.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

14,000.00

16,000.00

2018 3Q 2019 3Q 2020 3Q 2021 3Q



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 20 

 

25.19、23.19%。 

图 65：显示器件毛利率与净利率 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 1675.73 亿元，同比上涨 54.07%，实现归母净利润 117.02

亿元，同比增长 124.00%。毛利率方面，Q3 毛利率同比去年上升 7.08pct。 

图 66：Q3 显示器件子行业营业收入情况（亿元）  图 67：Q3 显示器件子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

1.1.8. 光学元件 

2021 年前三季度光学元件子行业营收和净利润分别为 295.23 亿元和 13.86 亿元，同比
下降分别为 36.95%和 25.92%。 

 

图 68：SW 光学元件子行业前三季度营收及增速（亿元）  图 69：SW 光学元件子行业前三季度净利润及增速（亿元） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

今年前三季度光学元件公司的存货和固定资产比起去年同期都有所下降，在建工程有小幅
增长为 21.16 亿，同比增长 2.39%，存货为 80.59 亿元，同比下降 10.23%。 

 

图 70：在建工程情况（亿元）  图 71：存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 72：固定资产情况（亿元）  图 73：资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

光学元件行业毛利率总体较为平稳，第三季度有小幅下降，2021Q1、2021Q2、2021Q3
的单季度毛利率分别为 16.74%、17.18%、14.45%。 

图 74：光学元件子行业毛利率与净利率情况 
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资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 98.78 亿元，同比下降 43.37%，实现归母净利润 4.56 亿元，
同比下降 32.46%。 

图 75：Q3 光学元件子行业营业收入情况（亿元）  图 76：Q3 光学元件子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

1.1.9. 其他电子 

2021 年前三季度其他电子行业营收和净利润分别为 2708.22 亿元和 98.36 亿元，营业收
入同比下降 11.15%，归母净利润同比增长 76.76%。  

图 77：SW 其他电子子行业前三季度营收及增速（亿元）  图 78：SW 其他电子子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

今年前三季度其他电子公司的在建工程、存货和资本投入比起去年同期都有所下降，在建
工程为 52.31 亿，同比下降 9.99%，存货为 328.03 亿元，同比下降 59.30%。 
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图 79：在建工程情况（亿元）  图 80：存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 81：固定资产情况（亿元）  图 82：资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

今年前三季度其他电子行业相关企业的毛利率提升显著，2020Q4、2021Q1、2021Q2、
2021Q3 的单季度毛利率分别为 11.22%、11.67%、13.12%、22.92%。 

 图 83：其他电子子行业毛利率与净利率情况 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 403.11 亿元，同比下降 64.97%，实现归母净利润 37.38
亿元，同比增长 89.26%。毛利率方面，Q3 毛利率增长显著。同比去年上升 11.11pct。 
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图 84：Q3 其他电子子行业营业收入情况（亿元）  图 85：Q3 其他电子子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

1.1.10. 电子系统组装 

2021 年前三季度电子系统组装子行业营收和净利润分别为 4774.27 亿元和 296.11 亿
元，同比增长分别为 15.43%和 25.30%。 

图 86：SW 电子系统组装子行业前三季度营收及增速（亿元）  图 87：SW 电子系统组装子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

今年前三季度 电子系统组装公司的在建工程、存货、固定资产和资本投入比起去年同期
都有显著提升，该行业公司第三季度在建工程为 116.18 亿元，同比增长 44.58%，相关
企业扩产趋势清晰，该行业公司三季度的存货为 1226.35 亿元同比增长 23.53%。 

 

图 88：在建工程情况（亿元）  图 89：存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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图 90：固定资产情况（亿元）  图 91：资本投入（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

电子系统组装行业毛利率总体较为平稳，2021Q1、2021Q2、2021Q3 的单季度毛利率
分别为 13.50%、15.90%、15.65%。 

图 92：电子系统组装子行业毛利率与净利率情况 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 1772.24 亿元，同比上涨 7.89%，实现归母净利润 118.47
亿元，同比增长 6.42%。 

图 93：Q3 电子系统组装子行业营业收入情况（亿元）  图 94：Q3 电子系统组装子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

1.1.11. 电子零部件制造 

2021 年前三季度电子零部件制造子行业营收和净利润分别为 3542.66 亿元和 182.66 亿
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元，营业收入同比增长 20.94%，归母净利润同比下降 11.98%。重点推荐大华股份，2021
年第三季度公司实现营收 214.85 亿元，yoy+32.90%，实现归母净利润 23.99 亿元，
yoy-15.08%，实现扣非归母净利润 21.38 亿元，yoy+23.12%。公司作为全球安防行业
龙头之一，将持续受益于全球安防需求提升，从政策角度受益雪亮工程及后续立体治安防
控体系及市域治理，看好公司长期受益；在 B 端，公司通过设备可视化、自动化和智能化，
为企业端客户降低了费用成本，预计未来随着公司在 B 端业务的布局加深及下游需求的持
续提升下公司将迎来快速增长。 

图 95：电子零部件制造子行业前三季度营收及增速（亿元）  图 96：电子零部件制造子行业前三季度归母净利润及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

今年前三季度 电子零部件公司的在建工程、存货、固定资产和资本投入比起去年同期都
有显著提升，该行业公司第三季度在建工程为 258.01 亿元，同比增长 86.06%，相关企
业扩产趋势清晰，该行业公司三季度的存货为 980.89 亿元同比增长 42.28%。 

图 97：在建工程情况（亿元）  图 98：存货情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 99：固定资产情况（亿元）  图 100：资本投入（亿元） 
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资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

 

电子零部件行业毛利率总体较为平稳，2021Q1、2021Q2、2021Q3 的单季度毛利率分
别为 17.44%、16.39%、17.49%。 

图 101 电子零部件制造行业毛利率与净利率 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

单季度来看，Q3 实现营业收入 1369.52 亿元，同比上涨 14.25%，实现归母净利润 72.05
亿元，同比下降 24.94%。 

图 102：Q3 电子零部件制造子行业营业收入情况（亿元）  图 103：Q3 电子零部件制造子行业净利润收入情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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2. 风险提示 

政策导向不如预期：国家对集成电路行业进行的相关产业扶持政策，所产生的实际价值不
及预期。 

研发不及预期；半导体设计、印制电路板、LED 等行业的相关企业研发进度不及预期，使
国内企业对海外供应链的国产替代进度不及预期。 

终端需求不及预期：预计对电子行业有显著拉动作用的下游市场如电动化/智能化汽车、
VR/AR 在明年的需求扩张速度不及预期。 

扩产速度低于预期：业绩快速增长的相关企业产能布局不及预期、新产能爬坡速度不及预
期。  
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