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停牌标的，全周上涨的标的 357只，周涨幅在 3个点以上的 275只,

周涨幅在 5 个点以上的 176 只，周涨幅在 10 个点以上的 57只，全

周下跌的标的 90只，周跌幅在 3个点以上的 39 只，周跌幅在 5 个

点以上的 15 只。 

2022年已过半，全球消费电子市场的低迷，疫情的反复影响，拖累

全球手机销售持续下探，除了苹果和三星仍能保持相对正常的销售

水准之外，国内手机大厂第二季继续下滑，根据 Canalys 公布的调

查数据，三星 2022年第 2季的市占率从 2021年的 18%提升至 21%，

苹果从 14%提升至 17%，小米从 17%下滑至 14%，OPPO 从 11%下滑至

10%，vivo 从 10%下滑至 9%。国内荣耀虽然交出不错成长答卷，但

体量尚小，对供应链带动有限。国内手机市场 5G渗透红利已经接近

饱和，手机在衰退的市场中，品牌端份额逐步向高端品牌集中，

iphone13和三星 S22相对稳定的销售便是最好例证，因此，中低端

手机营收占比较多的品牌会相对更伤，而且去年由于芯片缺失，MOV

等厂商大幅拉货的动作也令其现在面临长于往年的库存压力。对于

供应链而言，除了品牌端的产能不足与去库存外，最大的问题是没

有创新产品带来的利润率持续走低，而且笔记本市场和电视等家电

市场也同样面临着全球通膨、消费意愿减缓的减单冲击，继续维持

板块“中性”评级，Q3在苹果新机拉货潮下能否有新的变数尚待观

察。 

除了消费电子链之外，半导体行业，尤其是后端 IC领域下半年的压

力亦开始逐渐增加，由于去年超级旺季效应的递延，以及定金确认

的周期性，上半年不少上市公司仍能交出不错成长答卷，但去年在

行业抢筹般抢定上游晶圆所埋下的高价库存（大几千美金单片晶圆

的订单并不在少数，而且长约不少），接下来一两年将如何消化，

尤其是在渠道端快速降价，宁可微亏也要清货的降价趋势下如何去

化，是丢给国内 IC 企业强大的逆周期考卷。IC 量减，终端下滑，

存储器的日子也不好过，美光在近期对外表示看淡下半年的市场需

求，令半导体寒冬的冷风在这个酷热的盛夏显得格外萧瑟。整个半

导体板块，似乎只有前端材料、载板等自主化替代的领域尚有持续
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进阶的热度，譬如我们持续看好的南大光电、兴森、江丰、鼎龙等

等。 

近期，在一些讨论中，我们看到不少投资者仍对产业南迁东南亚的

未来抱有不客观的评价，客观而言，苹果、三星、谷歌等早在数年

前就已经将制造业南迁越南，近期小米的加入更是令越南成为国内

电子制造西进东南亚最大的趋向地。且不说越南，即使是体制和环

境等各种都备受国内诟病的印度，近年来增长也极为迅猛。印度电

子信息科技部年报显示，印度电子产值从 2017年会计年度起以年复

合成长率 92.98%的速度成长，到 2021 年会计年度已达 5.54万亿卢

比，同期电子产品出口额更以年复合成长率 101.22%的速度增加。

数据是客观的，没有绝对的成与衰，国内电子供应链面临的问题不

仅仅是需求减缓，制造业转投东南亚无疑是潜在的“釜底抽薪”，

但是，先于行业提前布局东南亚的国内公司，显然会取得强于当下

集体弱势的成长结果，譬如上周刚发布业绩预告的海能实业等公司

就是极佳的案例。订单其实一直都在，东南亚国家虽然成长迅猛，

但是对国内供应链的依赖也非常严重，关键在于：高技术含量的订

单，以及伴随客户产业迁移的趋势，我们的供应链，有哪些公司已

经做好了准备？ 

行业聚集：7 月 20 日，中国信通院发布 2022 年 6 月国内手机市场

运行分析报告。数据显示，在 2022年 1-6月，国内市场手机总体出

货量累计为 1.36 亿部，同比下降 21.7%，其中，5G 手机出货量为

1.09亿部，同比下降 14.5%，占同期手机出货量的 80.2%。 

据路透社报道，美国参议院周二投票初步通过了简版“芯片法案”，

以为半导体行业提供数十亿美元的补贴和税收抵免，从而缓解美国

半导体短缺问题。报道称，参议院以 64 票赞成、34 票反对的结果

通过了一项程序性措施，为下周末之前参众两院可能投票通过“芯

片法案”奠定了基础。 

市调机构 Counterpoint Research 发布的报告显示，中国折叠屏智

能手机市场 2022年第一季度销量为 67 万台，同比增 391%，环比增

长 152%。 

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、

天通股份、南大光电、兴瑞科技、兴森科技、奥来德、闻泰科技。 

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1.92%，456只标的中，扣除停牌标的，全周上涨的标的357只，

周涨幅在3个点以上的275只,周涨幅在5个点以上的176只，周涨幅在10个点以上的57只，

全周下跌的标的90只，周跌幅在3个点以上的39只，周跌幅在5个点以上的15只。 

本周上证综指整体上涨1.30%，上周下跌3.81%，申万行业板块中，电子行业涨跌幅排

名全行业第15位，其余板块中，涨幅最大的三个板块依次为环保、计算机和传媒，涨

幅分别为5.00%、4.88%和4.77%，跌幅最大的三个板块依次为农林牧渔、电力设备和建

筑材料，跌幅分别为-1.60%、-1.59%和-1.11%。 

2022年已过半，全球消费电子市场的低迷，疫情的反复影响，拖累全球手机销售持续

下探，除了苹果和三星仍能保持相对正常的销售水准之外，国内手机大厂第二季继续

下滑，根据Canalys公布的调查数据，三星2022年第2季的市占率从2021年的18%提升至

21%，苹果从14%提升至17%，小米从17%下滑至14%，OPPO从11%下滑至10%，vivo从10%

下滑至9%。国内荣耀虽然交出不错成长答卷，但体量尚小，对供应链带动有限。国内

手机市场5G渗透红利已经接近饱和，手机在衰退的市场中，品牌端份额逐步向高端品

牌集中，iphone13和三星S22相对稳定的销售便是最好例证，因此，中低端手机营收占

比较多的品牌会相对更伤，而且去年由于芯片缺失，MOV等厂商大幅拉货的动作也令其

现在面临长于往年的库存压力。对于供应链而言，除了品牌端的产能不足与去库存外，

最大的问题是没有创新产品带来的利润率持续走低，而且笔记本市场和电视等家电市

场也同样面临着全球通膨、消费意愿减缓的减单冲击，继续维持板块“中性”评级，

Q3在苹果新机拉货潮下能否有新的变数尚待观察。 

除了消费电子链之外，半导体行业，尤其是后端IC领域下半年的压力亦开始逐渐增加，

由于去年超级旺季效应的递延，以及定金确认的周期性，上半年不少上市公司仍能交

出不错成长答卷，但去年在行业抢筹般抢定上游晶圆所埋下的高价库存（大几千美金

单片晶圆的订单并不在少数，而且长约不少），接下来一两年将如何消化，尤其是在

渠道端快速降价，宁可微亏也要清货的降价趋势下如何去化，是丢给国内IC企业强大

的逆周期考卷。IC量减，终端下滑，存储器的日子也不好过，美光在近期对外表示看

淡下半年的市场需求，令半导体寒冬的冷风在这个酷热的盛夏显得格外萧瑟。整个半

导体板块，似乎只有前端材料、载板等自主化替代的领域尚有持续进阶的热度，譬如
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我们持续看好的南大光电、兴森、江丰、鼎龙等等。 

近期，在一些讨论中，我们看到不少投资者仍对产业南迁东南亚的未来抱有不客观的

评价，客观而言，苹果、三星、谷歌等早在数年前就已经将制造业南迁越南，近期小

米的加入更是令越南成为国内电子制造西进东南亚最大的趋向地。且不说越南，即使

是体制和环境等各种都备受国内诟病的印度，近年来增长也极为迅猛。印度电子信息

科技部年报显示，印度电子产值从2017年会计年度起以年复合成长率92.98%的速度成

长，到2021年会计年度已达5.54万亿卢比，同期电子产品出口额更以年复合成长率

101.22%的速度增加。数据是客观的，没有绝对的成与衰，国内电子供应链面临的问题

不仅仅是需求减缓，制造业转投东南亚无疑是潜在的“釜底抽薪”，但是，先于行业

提前布局东南亚的国内公司，显然会取得强于当下集体弱势的成长结果，譬如上周刚

发布业绩预告的海能实业等公司就是极佳的案例。订单其实一直都在，东南亚国家虽

然成长迅猛，但是对国内供应链的依赖也非常严重，关键在于：高技术含量的订单，

以及伴随客户产业迁移的趋势，我们的供应链，有哪些公司已经做好了准备？ 

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春兴精工（53.67%），方邦股份

（33.24%）和大港股份（32.43%）；过去两周下跌幅度较大的个股为天津普林（-12.39%）、

瑞可达（-11.19%）和科达利（-10.94%）。 

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

（%） 
002547.SZ 春兴精工 53.6735 002134.SZ 天津普林 -12.3948 

688020.SH 方邦股份 33.2378 688800.SH 瑞可达 -11.1888 

002077.SZ 大港股份 32.4324 002850.SZ 科达利 -10.9362 

301041.SZ 金百泽 31.9780 605111.SH 新洁能 -9.5944 

300356.SZ *ST光一 31.6583 300360.SZ 炬华科技 -9.2606 

300322.SZ 硕贝德 26.0116 603688.SH 石英股份 -9.1758 

300394.SZ 天孚通信 23.6334 600478.SH 科力远 -8.9447 

002036.SZ 联创电子 22.7239 300390.SZ 天华超净 -8.5436 

300657.SZ 弘信电子 21.5686 002993.SZ 奥海科技 -7.6506 

300940.SZ 南极光 21.2954 300956.SZ 英力股份 -7.2133 

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宝明科技，换手率为179.14%。其余换手率较

高的还有铭普光磁（133.71%）、传艺科技（129.57%）和莱特光电（108.16%）。 
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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 

1．7 月 20 日，中国信通院发布 2022 年 6 月国内手机市场运行分析报告。数据显示，

在 2022 年 1-6 月，国内市场手机总体出货量累计为 1.36 亿部，同比下降 21.7%，其

中，5G手机出货量为 1.09亿部，同比下降 14.5%，占同期手机出货量的 80.2%。此外，

数据还显示，在 2022 年 1-6 月，国内上市新机型累计 201 款，同比下降 5.6%，其中

5G 手机 112款，同比增长 1.8%，占同期手机上市新机型数量的 55.7%。从品牌占比情

况来看，在 2022年 6月，国产品牌手机出货量 2451.4 万部，同比下降 0.5%，占同期

手机出货量的 87.5%；上市新机型 32 款，同比增长 14.3%，占同期手机上市新机型数

量的 94.1%。在 2022年 1-6月，国产品牌手机出货量累计 1.15亿部，同比下降 25.9%，

占同期手机出货量的 84.5%；上市新机型累计 192 款，同比下降 1.0%，占同期手机上

市新机型数量的 95.5%。总体而言，由于经济动荡、需求低迷以及库存积压等问题，使

得厂商迅速调整 2022 年下半年的产品组合。对手机厂商们而言，消费者的预算紧缩，

一部分的需求将转向低端产品，而供过于求的中端产品将是厂商着重调整产品发布的

价位区间。无疑，当前市场需求萎缩的状况已经让整个行业陷入新的困境之中。 

2.据路透社报道，美国参议院周二投票初步通过了简版“芯片法案”，以为半导体行

业提供数十亿美元的补贴和税收抵免，从而缓解美国半导体短缺问题。报道称，参议

院以 64 票赞成、34 票反对的结果通过了一项程序性措施，为下周末之前参众两院可
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能投票通过“芯片法案”奠定了基础。报道认为，该法案是美国为应对中国崛起及缓

解供应链问题的多项努力的一部分，具体做法是减少美国企业对外国制造半导体的依

赖。目前，法案最终文本在投票程序结束前并未公布，但参议院助手表示，该举措包

括为美国半导体公司提供约 540 亿美元的补贴，以及一项新的为期四年的 25%税收抵

免，以鼓励芯片企业在美国建设工厂。这项税收抵免估计价值约 240亿美元。 

3.市调机构 Counterpoint Research发布的报告显示，中国折叠屏智能手机市场 2022

年第一季度销量为 67 万台，同比增 391%，环比增长 152%。由于折叠屏智能手机销量

在 4 月和 5 月保持增长势头，预计 2022年全年中国折叠屏智能手机市场的出货量

将同比增长 225%，达到 270 万台。 从厂商排名上看，2022 年 1-5 月，华为占据中国

折叠屏手机市场销量的 50%，其次是三星，占比为 20%，OPPO 和小米分别位居第三和

第四位。自 2022 年 4 月以来，vivo 已经进入折叠屏手机市场，仅基于 4 月和 5 月的

销售情况，它以 10.3%的市场份额显示出良好的开端。另外，Counterpoint Research

指出，预计 2022年中国整体智能手机市场将呈现疲软态势，中国 OEM的目标是加强其

在高端市场的渗透率。OPPO、小米和 viv 等其他中国品牌也专注于可折叠产品，以瞄

准中国高端市场。预计 2022 年下半年将推出至少 4-5 款新的可折叠产品。 

4. 集微网消息，三星电子决定从今年 12 月开始停止在印度的功能手机业务，并将重

点放在智能手机上。 据韩媒 Business Korea 报道，三星电子在印度通过当地手机企业

Dixon Technology生产功能手机。今年第一季度在印度功能手机市场的占有率为 12%，

排在 Itel 和 Lava 之后，位居第三，但三星电子正在逐渐落后于竞争对手。2021 年第四

季度，该公司在印度的功能手机市场份额为 18%。根据 Counterpoint Research 的数据，

功能手机市场约占印度整个手机市场的14%。今年第一季度，全球功能手机市场比2021

年同期减少了 20%，同期印度功能手机市场也萎缩了 39%。另一方面，印度的智能手

机市场正在逐步扩大，去年印度智能手机市场的增长率为 18%，高于全球智能手机市

场整体增长率。另外有消息称，三星电子退出印度功能手机市场的又一原因在于其是

印度生产关联激励（PLI）计划的申请者之一，并且必须生产出厂价格高于 15000 卢比

（200 美元）的手机才有资格获得补贴。 

5. 集微网消息，日前市场传出英特尔、高通和 Marvell 都已通知客户涨价计划，现据

业内消息人士透露，博通和德州仪器（TI）也提高了芯片价格。据台媒《电子时报》报

道，消息人士称，无线网络芯片的供应持续低于 5G 和 Wi-Fi 6 设备需求，博通已通知
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客户自 2023 年 1 月起其网络通信芯片的价格将上涨 6%至 8%。消息人士指出，尽管

消费电子应用需求低迷，但模拟 IC 供应商仍受惠于汽车电子和工业控制的强劲需求。

TI 已通知客户，服务器 IC 等特定 IC 的价格将在 2022 年第三季度上涨约 10%。 

三、 本周上市公司重要消息 

【安克创新】参股公司致欧科技首次公开发行股票申请获得深圳证券交易所创业板上

市委员会审议通过。 

【南大光电】公司向不特定对象发行可转债申请获深交所创业板上市委员会审核通

过。 

【博敏电子】回购注销已获授但尚未获准行权的股票期权75.8128万份。 

【东威科技】2022年1-6月实现营业收入4.12亿元，同比增长17.86%；实现归母净利

润9312.38元，同比增长34.38%；扣非净利润8607.37万元，同比增长29.39%。股东刘

涛先生2022年7月12日至2022年7月19日期间累计减持公司股份20.00万股，占公司总

股本的0.136%。由于误操作，比计划减持数量超出5.00万股。 

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、天通股份、南大光电、兴瑞科技、兴森科技、

奥来德、闻泰科技。 

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
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明确低估，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

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。 

【兴森科技】今年上半年，即使在行业各个下游景气度转弱、以及上海、深圳等地疫

情封控造成的物流阻断的情况下，公司面对IC载板产能大规模投产带来的高技术人员

扩招的成本和设备折旧压力，仍有望交出平稳增长的业绩表现，规划的FCBGA产线最

快有望于明年上半年投产，成为国内首家实现FCBGA封装基板量产的企业。在目前

FCBGA项目团队逐步到位的前提下，有望通过珠海基地的投产打通关键工艺环节、快
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速实现客户认证，并为广州基地60亿产能的落地储备量产经验、积累客户资源。整体

而言，公司当前在IC载板领域的产能、技术工艺、规划等诸多层面，均领先于国内同

行，在此重申公司作为国内一线半导体材料标的的投资价值。 

【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，

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。 

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 22/07/22 
 

[Table_ImportCompany1] 300647 超 频 三 买入 -0.35 0.2 0.69 1.47 -34.79 61.5 17.83 8.37 12.3 

600330 天通股份 买入 0.42 0.57 0.73  33.04 24.14 18.85  13.76 

300346 南大光电 买入 0.25 0.65 0.85 1.08 128.72 49.62 37.94 29.86 32.25 

002937 兴瑞科技 买入 0.38 0.5 0.88 1.29 50.12 38.16 21.68 14.79 19.08 

002436 兴森科技 买入 0.42 0.49 0.59  28.32 24.14 20.05  11.83 

688378 奥 来 德 买入 1.33 3.22 5.07  26.28 10.82 6.87  34.83 

600745 闻泰科技 买入 2.1 3.06 4.68 7.41 33.8 23.15 15.13 9.56 70.83 
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