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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 0.72%，456只标的中，扣除

停牌标的，全周上涨的标的 304只，周涨幅在 3个点以上的 156只,

周涨幅在 5个点以上的 90只，全周下跌的标的 137只，周跌幅在 3

个点以上的 43只，周跌幅在 5个点以上的 20只。 

继五月初板块超跌开启反弹以来，虽然电子板块指数仅仅反弹 11%

左右，但不少细分板块的个股已经有 40%以上的涨幅，而且普遍集

中于前道材料（受益于原材料与疫情）、非消费电子的制造端出口

（缺芯问题解决，人民币贬值）、新基建带动（譬如 5G、车规）等

等细分领域，而且全球通膨化效应令海外的部分地区（譬如日台等），

电子制造类，尤其是初创类的企业受到相当的冲击，又一定程度上

增加了国内上市公司企业的全球竞争力。虽然消费类、赛道类的公

司二季报依然承压，但前述领域优势与细分增亮是不容忽视的，尤

其是转型新能源汽车、光伏储能等赛道较早的电子类公司近期所体

现出来的荣景度仍能令人眼前一亮，继续维持行业“推荐”评级。 

随着全球经济不确定性升高，继上半年智能手机频传扰闹下修等杂

音，近期以电视为代表的家电、面板等终端厂家也开始清点库存，

担忧库存增加所带来的运营风险。依据 CINNO的报道，三星 6月 16

日下令要求所有事业群暂停采购，包括面板、手机、存储器事业群，

并回报采购库存状况，因此 16日前后几乎所有面板厂都已接到三星

暂停采购的通知。暂停采购公告针对所有的消费电子设备业务部门，

包括电视、个人电脑和智能手机。三星的状况并非个例，而且已经

开始呈现出从手机向其他电器、终端领域扩散的态势，这种状况如

若持续可能导致市况钝化与价格下滑，砍单将成为后端零组件业者

最大的不确定风险。 

从 IC供应商的视角来看，同样是两头为难与踌躇，因为目前已经进

入 2022 年底至 2023 年初晶圆产能的规划期，但如前所述，市况前

景并不明朗，在产能调整弹性愈来愈小的情况下，不少 IC设计公司

的晶圆厂投片规划也是难于落地。去年行业内严重供不应求，厂商

无非是有多少产能就预定多少，但现在在上游弱化的情况下，中间

IC厂商则两头难于平衡。消费性应用看起来下半年的市况已经确定
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会继续转弱了，但在最近两年影响行业竞争的外界因素太多，通膨、

区域供给不足只是冰山一脚，新技术产品的推出、市占率争取以及

大客户的切换（譬如华为确实后的影响）等，都会对明年的开局带

来明确影响。 

现阶段可以判断 TV、手机、NB等应用下半年继续弱化的趋势将比较

明确，先前组件、IC端缺货的重头戏，譬如大尺寸面板 DDI的需求

从 2021 年底就已经开始转弱，可以预期 8 寸的相关制程在 2023 年

应该会空出更多空间，而这些领域可能是之前国内部分上市公司作

为“缺货替代”取得增量的重要保障，但是通过缺货导入客户供应

链，这本身不是坏事，同时也未必不可延续，因此今年对于 IC设计

类公司的判断还是要在 12寸高端制程中具体细分，譬如 12 寸制程

中 40和 28纳米的下游最热应用 OLED DDI、Wi-Fi 6/6E芯片等，因

此从投资维度而言，今年晶圆厂与前端的确定性依然要强于 IC设计

类公司。 

行业聚集：集微网消息，台积电 17日举办 2022 年北美技术论坛，

首度揭晓 2 纳米制程技术，和 3 纳米相比，在相同功耗下，2 纳米

的速度增快 10~15%，或在相同速度下，功耗降低 25~30%。预定 2025

年开始量产。 

集微网消息，消息人士表示，由于对高库存和全球通胀的担忧，三

星电子暂时停止新采购订单，并要求多家供应商推迟或减少零部件

发货数周。 

 IC Insights 更新了最新版的《McClean 报告》，公布了供应商排

名和历史变化情况。报告指出，用于嵌入式控制和计算功能的 MCU

应用场景极为广泛。MCU 的新增量主要由嵌入式自动化和传感器的

普及所推动。 

本周重点推荐个股及逻辑：我们的重点股票池标的包括：超频三、

奥来德、闻泰科技、天通股份、南大光电、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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一、 本周市场表现 

本周电子行业指数上涨0.72%，456只标的中，扣除停牌标的，全周上涨的标的304只，

周涨幅在3个点以上的156只,周涨幅在5个点以上的90只，全周下跌的标的137只，周跌

幅在3个点以上的43只，周跌幅在5个点以上的20只。 

本周上证综指整体上涨0.97%，上周上涨2.80%，申万行业板块中，电子行业涨跌幅排

名全行业第19位，其余板块中，涨幅最大的三个板块依次为美容护理、农林牧渔和家

用电器，涨幅分别为4.89%、4.57%和4.43%，跌幅最大的三个板块依次为煤炭、石油石

化和钢铁，跌幅分别为-5.80%、-3.06%和-2.36%。 

继五月初板块超跌开启反弹以来，虽然电子板块指数仅仅反弹11%左右，但不少细分板

块的个股已经有40%以上的涨幅，而且普遍集中于前道材料（受益于原材料与疫情）、

非消费电子的制造端出口（缺芯问题解决，人民币贬值）、新基建带动（譬如5G、车

规）等等细分领域，而且全球通膨化效应令海外的部分地区（譬如日台等），电子制

造类，尤其是初创类的企业受到相当的冲击，又一定程度上增加了国内上市公司企业

的全球竞争力。虽然消费类、赛道类的公司二季报依然承压，但前述领域优势与细分

增亮是不容忽视的，尤其是转型新能源汽车、光伏储能等赛道较早的电子类公司近期

所体现出来的荣景度仍能令人眼前一亮，继续维持行业“推荐”评级。 

随着全球经济不确定性升高，继上半年智能手机频传扰闹下修等杂音，近期以电视为

代表的家电、面板等终端厂家也开始清点库存，担忧库存增加所带来的运营风险。依

据CINNO的报道，三星6月16日下令要求所有事业群暂停采购，包括面板、手机、存储

器事业群，并回报采购库存状况，因此16日前后几乎所有面板厂都已接到三星暂停采

购的通知。暂停采购公告针对所有的消费电子设备业务部门，包括电视、个人电脑和

智能手机。三星的状况并非个例，而且已经开始呈现出从手机向其他电器、终端领域

扩散的态势，这种状况如若持续可能导致市况钝化与价格下滑，砍单将成为后端零组

件业者最大的不确定风险。 

从IC供应商的视角来看，同样是两头为难与踌躇，因为目前已经进入2022年底至2023

年初晶圆产能的规划期，但如前所述，市况前景并不明朗，在产能调整弹性愈来愈小

的情况下，不少IC设计公司的晶圆厂投片规划也是难于落地。去年行业内严重供不应



 
行业周报 

P6 终端品牌厂商清点库存埋下供应链订单继续下修隐患 

 

 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

求，厂商无非是有多少产能就预定多少，但现在在上游弱化的情况下，中间IC厂商则

两头难于平衡。消费性应用看起来下半年的市况已经确定会继续转弱了，但在最近两

年影响行业竞争的外界因素太多，通膨、区域供给不足只是冰山一脚，新技术产品的

推出、市占率争取以及大客户的切换（譬如华为确实后的影响）等，都会对明年的开

局带来明确影响。 

现阶段可以判断TV、手机、NB等应用下半年继续弱化的趋势将比较明确，先前组件、

IC端缺货的重头戏，譬如大尺寸面板DDI的需求从2021年底就已经开始转弱，可以预期

8寸的相关制程在2023年应该会空出更多空间，而这些领域可能是之前国内部分上市公

司作为“缺货替代”取得增量的重要保障，但是通过缺货导入客户供应链，这本身不

是坏事，同时也未必不可延续，因此今年对于IC设计类公司的判断还是要在12寸高端

制程中具体细分，譬如12寸制程中40和28纳米的下游最热应用OLED DDI、Wi-Fi 6/6E

芯片等，因此从投资维度而言，今年晶圆厂与前端的确定性依然要强于IC设计类公司。 

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 
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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丹邦（43.04%），光峰科技

（32.90%）和三利谱（27.23%）；过去两周下跌幅度较大的个股盛洋科技（-21.36%）、

澜起科技（-14.03%）和ST实达（-12.23%）。 

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

（%） 
002618.SZ 丹邦退 43.0380 603703.SH 盛洋科技 -21.3626 

688007.SH 光峰科技 32.8982 688008.SH 澜起科技 -14.0328 

002876.SZ 三利谱 27.2305 600734.SH ST实达 -12.2288 

300602.SZ 飞荣达 26.6143 688798.SH 艾为电子 -8.8446 

300660.SZ 江苏雷利 20.5089 688233.SH 神工股份 -8.1986 

688678.SH 福立旺 20.2506 300327.SZ 中颖电子 -7.9911 

688005.SH 容百科技 19.5459 688082.SH 盛美上海 -7.8778 

300360.SZ 炬华科技 19.2571 002005.SZ ST德豪 -7.3864 

003026.SZ 中晶科技 18.7787 300446.SZ 乐凯新材 -7.0136 

300916.SZ 朗特智能 18.4898 688608.SH 恒玄科技 -6.7165 

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莱特光电，换手率为144.20%。其余换手率较

高的还有雅创电子（80.73%）、三利谱（60.35%）和宏微科技（48.37%）。 

图表4：电子行业个股换手率排名 
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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，台积电 17 日举办 2022 年北美技术论坛，首度揭晓 2 纳米制程技术，

和 3 纳米相比，在相同功耗下，2 纳米的速度增快 10~15%，或在相同速度下，功耗降

低 25~30%。据台媒《中央社》报道，台积电揭示了支持 N3及 N3E的 TSMC FINFLEX技

术。这项技术平台，除了涵盖台积电即将于今年下半年量产的 3 纳米（N3）技术，并

将搭配创新的 TSMC FINFLEX 架构。据悉，TSMC FINFLEX技术，是在开发 3纳米时，

同时让 2纳米（N2）获得重大突破。这项技术提供多样化的标准元件选择:3-2鰭结构

支持超高性能、2-1 鰭结构支持最佳功耗效率与电晶体密度、2-2 鰭结构则是支持平

衡两者的高效性能。台积电指出，通过各功能区块最优化的结构，向全球揭示 N2技术

正式可提供代工服务，和 3纳米相比，功效大幅往前推进。在相同功耗下，2纳米的速

度增快 10~15%，或在相同速度下，功耗降低 25~30%。台积电并强调 2纳米采用纳米

片电晶体架构，使其效能及功耗效率提升一个世代，协助台积客户实现下一代产品的

创新。除移动计算的基本版本，2 纳米技术平台也涵盖高效能版本及完备的小芯片

（chiplet）整合解决方案，并预定 2025年开始量产。 

2.集微网消息，消息人士表示，由于对高库存和全球通胀的担忧，三星电子暂时停止

新采购订单，并要求多家供应商推迟或减少零部件发货数周。据日经亚洲报道，四名

知情人士称，三星电子的通知适用于电视、家电和智能手机等多个关键产品线的组件，
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订单推迟涉及芯片、电子零部件和最终产品包装等多种组件。消息人士称，三星向供

应商表示，该公司需要密切审查零部件和最终产品的库存水平，以确保库存可控。两

位知情人士表示，此举将持续到 7 月底。其中一位知情人士说，该公司尚未完全停止

发货，但该公司 7 月份对三星的发货量已削减了 50%。三星电子是全球最大的智能手

机和电视制造商，也是主要的家电供应商之一。三星的这一举动表明，在全球通货膨

胀风险的背景下，电子企业对经济前景持悲观态度。据三星第一季度收益报告显示，

截至 3月底，该公司库存资产达到 47.6万亿韩元（合 369亿美元），高于去年 12月的

41.4 万亿韩元。存货资产与总资产的比率也从同期的 9.7%增加到 10.8%。三星向供应

商发出的通知与上月的计划形成了鲜明对比，据日经亚洲当时报道，三星告诉供应商，

对未来一年的看法相对健康，仍计划在 2022 年出货至少 2.7 亿部智能手机，与去年的

水平类似。相比之下，由于中国的管控以及未来几个季度欧洲市场需求减弱，中国制

造商小米、vivo和 OPPO的订单至少减少了 20%。日经亚洲记者联系了三星，但三星

没有立即对此发表评论。 

3.IC Insights更新了最新版的《McClean报告》，公布了供应商排名和历史变化情况。

报告指出，用于嵌入式控制和计算功能的 MCU 应用场景极为广泛。MCU 的新增量主要

由嵌入式自动化和传感器的普及所推动。2020 年因疫情引起了全球经济衰退，但在

2021年强劲反弹，这是造成MCU普及化的关键因素。根据IC Insights最新版的McClean

报告，5大 MCU供应商的销售排名与 2020年相比保持不变。2021年排名前五的 MCU 供

应商中的三家（恩智浦、意法半导体和英飞凌）在欧洲，一家在美国（Microchip），

一家在日本。 

4.据 Thelec报道，调研机构 Display Supply Chain Consultant（DSCC）表示，三星

在中国高端电视出货量的份额在两年内大幅下降，即从 2019年 20%以上的份额下降到

2021 年的近 10%。其中，三星在 2020 年第四季度首次跌破 20%，并在 2021 年第四季

度降至 13%。薄膜的液晶显示器（LCD），三星品牌的 QLED，以及带有 LED背光的液晶

电视、8K 液晶电视和 OLED 电视。由于份额下降，三星将其作为中国最大电视供应商

的位置拱手让给了华为。DSCC 表示，这家中国科技巨头的高端电视份额从 2019 年的

10%增加到 2021 年的近 20%。DSCC 表示，三星的出货量份额下降是由该公司提高电视

价格造成的。与此同时，在全球范围内，三星的高端电视市场份额从 60%下降到 50%。

尽管 LG电子在中国高端电视市场的份额仍低于 3%，但 DSCC的数据显示，同期其全球

份额已从 10%上下增加到 20%左右。 
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三、 本周上市公司重要消息 

【电连技术】拟收购建广资产持有的建广基金合伙份额，以及建广基金其余的合伙企

业份额或建广基金持有的飞特控股股权，实现对飞特控股间接持有的Future 

Technology Device International Limited的控股权收购。 

【兴森科技】“兴森转债”将在2021年年度权益分派股权登记日后的第一个交易日

（即2022年6月16日）起恢复转股。“兴森转债”将在2021年年度权益分派股权登记

日后的第一个交易日（即2022年6月16日）起恢复转股。 

【联创电子】与中基恒光签署《股权转让之意向协议》，协议转让其所间接持有的江

西联创致光科技有限公司控股股权。 

四、 重点推荐个股及逻辑 

我们的重点股票池标的包括：超频三、奥来德、闻泰科技、天通股份、南大光电、兴

瑞科技。 

个股逻辑： 

【超频三】超频三是我们以全年持续高增以及未来两三年持续健康成长为标准，筛选

行业后选出的标的之一。通过年前的业绩预告和正极关键材料扩产公告，公司传统业

务的负面包袱已经处理，未来公司发展重点将切向废旧电池回收至锂电正极关键材

料。 

目前来看，上半年的成长预期很好，全年以及明年利润可能大超我们先前报告的预

期，其重要驱动力在于接下来锂电正极材料的规模化扩产，一期扩产可落地的产能是

明确的，明年下半完全满产后（目前先期已投入建设）正极材料相关领域有望实现40

亿以上收入，对应4-5亿净利润，而且二期三期扩产将继续投入，因此当下市值显然

明确低估，建议投资者重点关注。 

【奥来德】我们看好公司在OLED有机发光和功能材料领域的不断突破与进阶空间，也

坚定认为蒸发源的成长瓶颈绝不在当下，还有非常明确的上升通道。有机发光与功能

材料的持续推进与应用切入，面对的空间更大、而且国产化替代的需求也更为强烈，
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我们预估公司2021-2023年利润将有望达到1.37亿、2.75亿、3.93亿，予以公司买入

评级。 

【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。 

【天通股份】今年是公司各个领域的成长大年，Miniled带动蓝宝石量价齐升，利润

贡献重回2019年高点，磁性材料在新能源等多领域应用的带动下亦有较佳成长，目前

来看对应领域的成长都有长维度延续性。和协鑫共同开发的CCZ长晶炉目前已经进入

批量开发的前期攻关阶段，未来放量预期明确，颗粒硅毫无疑问是光伏技术的下一个

跃迁突破口，CCZ连续直拉法有望大幅改善拉晶效率，行业技术与生态一旦成熟，增

量空间较大，建议投资者积极关注。 

【南大光电】在国内半导体关键材料的制备领域，是一家非常有特点的公司：首先，

根基牢固：有多条不同产品体系且具备国际竞争力的业务线，扎根于对应细分领域的

国产化替代，能够很好地为上市公司提供利润和成长保障。第二，厚积薄发：在不同

产品的细分领域，如光刻胶、特种气体、前驱体等，又都有阶梯递进的良好技术储备

与客户推进，能够为我国半导体行业解决关键的卡脖子问题，同时也能成为公司新的

放量成长驱动源；第三，领军效应，在MO源、氢类、氟类特气等部分产品上，已经成

为全球第一或者前列，这为公司奠定了良好的行业地位与社会认同，也为后续其他产

品的成长起到了良好铺垫，目前公司已经进入成长兑现期，维持公司买入评级。 

【兴瑞科技】得益于与松下等大客户同步研发积累的技术和量产能力，公司在新能源

汽车头部客户等方面有较强的积累，近两年也实现了客户的迭代与增长落地，取得了

更多的行业客户资源，使公司的渠道端出口迅速打开。另外，公司在三电领域实现了

从单一零组件到模组类产品的研发突破，样件得到了下游大客户的认可与应用，这意
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味着公司产品端已并非过去仅仅依赖连接器或少数BDU类产品，开始向PDU、OBC、DC-

DC，还有鱼眼端子相关的所有连接器模块组件产品方向拓延，未来的产品交付模式，

会从过去的单一部件走向与客户前期开发紧密嵌合的定制化解决方案，覆盖会延伸至

新能源汽车上所有的模块化单元，兴瑞科技在高压强电传输/隔绝与模组设计、包括

精密镶嵌注塑等复合领域的深厚积累优势正在逐渐显现，成长可期。 

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. 

表1： 重点推荐公司盈利预测表 

[Table_ImportCompany] 
代码 名称 最新评级 

EPS PE 股价 

2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 22/06/17  

[Table_ImportCompany1] 300647 超 频 三 买入 -0.38 0.2 0.69 1.47 -26.69 50.1 14.52 6.82 10.02 

688378 奥 来 德 买入 1.33 3.22 5.07  43.37 17.85 11.34  57.48 

600745 闻泰科技 买入 2.1 3.06 4.68 7.41 32.02 21.93 14.34 9.06 67.1 

600330 天通股份 买入 0.42 0.57 0.73  28 20.46 15.97  11.66 

300346 南大光电 买入 0.25 0.65 0.85 1.08 127.52 49.15 37.59 29.58 31.95 

002937 兴瑞科技 买入 0.38 0.5 0.88 1.29 44.39 33.8 19.2 13.1 16.9 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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