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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 1.88%，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 189 只,

周涨幅在 5 个点以上的 125 只，周涨幅在 10 个点以上的 47 只，全

周下跌的标的 144 只，周跌幅在 3个点以上的 73只，周跌幅在 5 个

点以上的 41 只。 

本周，半导体板块自主可控情绪持续高涨，尤其是在周二拜登签署

《芯片法案》之后，欧美对中国半导体产业的“围追堵截”力度明

确加强，周末已传出美商务部出台 3nm 以下制程 EDA 的管制方案，

对国内半导体产业而言，实现全产业链，尤其是先进制程的国产替

代的迫切程度进一步提升，今年以来，出于对半导体行业景气度持

续情况的担忧，板块整体估值已有所调整，目前处于较低水平，维

持行业“看好”评级。 

《芯片法案》明确对美本土芯片产业发展提供高达 527 亿美元总额

的巨额补贴，并给予在美建立芯片工厂的企业 25%的减税，此举旨

在引导半导体产业回流美国，与此同时，法案附加条款禁止接受资

助的公司在中国等国家进行关键芯片制造的扩产，这则是对我国半

导体产业的直接限制，从制造维度看，14nm 及以下的先进制程领域，

我国当前基本处于空白状态，而即使是成熟制程，核心设备、耗材

的本土化供给程度仍相当低。 

在相关标的的选择上，我们建议关注过去几年确在进行持续国产替

代投入的公司，如兴森科技、南大光电和江丰电子等，而且务必要

回避 IC 设计类公司，尤其是过去两年因缺货而渠道端库存较多的

PMIC、DDI 等相关领域，包括手机的消费电子应用。近期中芯国际说

法会表示，在经济衰退的大环境下，为调整库存，智能手机等产业

的部分客户推迟下新订单，再度印证消费性电子需求渐入低迷的恶

况，正在冲击半导体产业。 

本周，小米发布折叠手机 Mix Fold 2、多款 Aiot 新品、智能驾驶

方案以及首个仿生机器人 Cyber One，此次发布会的产品，加上

VR/AR 眼镜，基本已囊括智能手机进去红海市场之后，硬件终端厂
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商寻求的新产品路径。Cyber one 发布之后，虽然评价褒贬不一，

而且对机器人最终应用究竟以 to C 还是 to B 市场为主，当下仍无

定论，但从本质上而言，伺服器、PLC、传感器、变频器以及驱动电

机的需求有望受益于此而明确提升，而这些零部件过往在工控智能

化、自动化演进趋势中其实已扮演重要角色，建议关注四会富仕等

原先在工控领域具备较佳卡位的“基础元器件”供应商。 

行业聚集：根据 DIGITIMES Research 的 Smartphone Tracker 的数

据，第二季度中国大陆智能手机厂商总出货量约为 1.5 亿台，季减

5.2%，年减 4.6%。 

华为公布 2022 年上半业绩报告，称营运符合预期。2022 年第 2 季

也是自 2020 年起，华为单季首次呈现成长。轮值董事长胡厚崑表

示，终端业务仍受较大影响，不过 ICT 基础设施仍保持稳定成长，

未来的发展机会与数码化和减碳息息相关。 

8 月 10 日，据韩媒 BusinessKorea 报道，韩国海关总署 8月 9日宣

布，今年上半年韩国对中国的半导体设备出口总额为 6.948 亿美元，

比去年同期下降 51.89%。报道称，中国是韩国半导体设备出口商最

重要的市场，占其出口的 60%。 

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1.88%，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189只,周涨幅在5个点以上的125只，周涨幅在10个点以上的47只，

全周下跌的标的144只，周跌幅在3个点以上的73只，周跌幅在5个点以上的41只。 

本周上证综指整体上涨1.55%，上周下跌0.81%，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煤炭、石油石化和综合，

涨幅分别为8.48%、6.86%和5.04%，跌幅最大的三个板块依次为农林牧渔、汽车和计算

机，跌幅分别为-1.92%、-0.48%和+0.10%。 

本周，半导体板块自主可控情绪持续高涨，尤其是在周二拜登签署《芯片法案》之后，

欧美对中国半导体产业的“围追堵截”力度明确加强，周末已传出美商务部出台3nm以

下制程EDA的管制方案，对国内半导体产业而言，实现全产业链，尤其是先进制程的国

产替代的迫切程度进一步提升，今年以来，出于对半导体行业景气度持续情况的担忧，

板块整体估值已有所调整，目前处于较低水平，维持行业“看好”评级。 

《芯片法案》明确对美本土芯片产业发展提供高达527亿美元总额的巨额补贴，并给予

在美建立芯片工厂的企业25%的减税，此举旨在引导半导体产业回流美国，与此同时，

法案附加条款禁止接受资助的公司在中国等国家进行关键芯片制造的扩产，这则是对

我国半导体产业的直接限制，从制造维度看，14nm及以下的先进制程领域，我国当前

基本处于空白状态，而即使是成熟制程，核心设备、耗材的本土化供给程度仍相当低。 

在相关标的的选择上，我们建议关注过去几年确在进行持续国产替代投入的公司，如

兴森科技、南大光电和江丰电子等，而且务必要回避IC设计类公司，尤其是过去两年

因缺货而渠道端库存较多的PMIC、DDI等相关领域，包括手机的消费电子应用。近期中

芯国际说法会表示，在经济衰退的大环境下，为调整库存，智能手机等产业的部分客

户推迟下新订单，再度印证消费性电子需求渐入低迷的恶况，正在冲击半导体产业。 

本周，小米发布折叠手机Mix Fold 2、多款Aiot新品、智能驾驶方案以及首个仿生机

器人Cyber One，此次发布会的产品，加上VR/AR眼镜，基本已囊括智能手机进去红海

市场之后，硬件终端厂商寻求的新产品路径。Cyber one发布之后，虽然评价褒贬不一，
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而且对机器人最终应用究竟以to C还是to B市场为主，当下仍无定论，但从本质上而

言，伺服器、PLC、传感器、变频器以及驱动电机的需求有望受益于此而明确提升，而

这些零部件过往在工控智能化、自动化演进趋势中其实已扮演重要角色，建议关注四

会富仕等原先在工控领域具备较佳卡位的“基础元器件”供应商。 

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 
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从个股来看，过去两周电子行业个股涨幅较大的个股为国光电器（39.72%），大港股份

（36.69%）和中京电子（28.75%）；过去两周下跌幅度较大的个股为宏微科技（-16.33%）、

安路科技-U（-14.64%）和德赛西威（-12.06%）。 

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

（%） 
002045.SZ 国光电器 39.7201 688711.SH 宏微科技 -16.3275 

002077.SZ 大港股份 36.6933 688107.SH 安路科技-U -14.6442 

002579.SZ 中京电子 28.7526 002920.SZ 德赛西威 -12.0615 

300735.SZ 光弘科技 26.0199 301041.SZ 金百泽 -9.5785 

301021.SZ 英诺激光 23.2484 002547.SZ 春兴精工 -8.5714 

002119.SZ 康强电子 23.2210 300747.SZ 锐科激光 -8.2948 

002156.SZ 通富微电 23.0810 300576.SZ 容大感光 -8.2102 

002992.SZ 宝明科技 22.4980 300223.SZ 北京君正 -8.0476 

688772.SH 珠海冠宇 22.2011 688798.SH 艾为电子 -7.7415 

300410.SZ 正业科技 21.5217 688260.SH 昀冢科技 -7.4827 

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康强电子，换手率为134.42%。其余换手率较

高的还有太龙股份（117.60%）、广信材料（111.91%）和大港股份（106.39%）。 

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 
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1. 根据 DIGITIMES Research 的 Smartphone Tracker 的数据，第二季度中国大陆智能

手机厂商总出货量约为 1.5 亿台，季减 5.2%，年减 4.6%。据台媒《电子时报》报道，

下降的原因在于中国大陆对智能手机的需求疲软，以及品牌供应商在本季度削减订单

以清理过剩的渠道库存。从厂商排名上看，中国大陆排名前三的品牌——小米、OPPO、

vivo 在第二季度均出现环比下滑，其中 vivo 跌幅最大。DIGITIMES Research 的数据

显示，这三个品牌在第二季度占所有中国大陆品牌出货量的 63.6%，低于 2022 年第一

季度的 65.1%。另外，DIGITIMES Research 指出，由于需求预计将保持低位，中国大

陆智能手机品牌的总出货量在 2022 年下半年不太可能出现季节性回升。 

2. 据中汽协统计分析，2022 年 1-6 月，销量排名前十位的 SUV 生产企业共销售 281.3

万辆，占 SUV 销售总量的 57.5%。其中特斯拉 Model Y 销量达 18 万辆左右，遥遥领

先一众 SUV 品牌。在销量排名前十位的 SUV 生产企业中，与上年同期相比，比亚迪和

特斯拉销量呈高速增长，广汽丰田增速也超过 30%，上汽大众和奇瑞汽车结束下降，呈

小幅增长，其他企业依然下降。详细数据方面，2022 年上半年，销量排名前十位的 SUV 

品牌依次是 Model Y、哈弗 H6、宋 DM、本田 CRV、CS75、CS55、X3、元 EV、逍客和

RAV4。除了特斯拉 Model Y 的遥遥领先，后五名品牌与前几名也有着较大差距。与上

年同期相比，元 EV、宋 DM 和 Model Y 这三个新能源品牌销量增势迅猛。此外，长

安 CS55 增速也超过 30%，而逍客为略有增长，其他品牌则有所下降。值得一提的是，

上述十个品牌上半年共销售 108.4 万辆，占 SUV 销售总量的 22.2% 

3. 8 月 10 日，据韩媒 BusinessKorea 报道，韩国海关总署 8 月 9日宣布，今年上半

年韩国对中国的半导体设备出口总额为 6.948 亿美元，比去年同期下降 51.89%。报道

称，中国是韩国半导体设备出口商最重要的市场，占其出口的 60%。这些设备通常被运

往三星电子和 SK 海力士在中国的存储芯片工厂。报道认为，出口下降是因为中美竞争

持续导致对中国的半导体投资减少。"韩国加入美国主导的 Chip 4 半导体联盟后，出

口可能会受到很大影响，"一位业内人士表示，中国可能会阻止存储芯片厂的出口，并

通过加快国内开发和生产，减少对韩国设备的采购。 

4. 根据群智咨询（Sigmaintell）调查数据，2022 年上半年全球智能手机智能面板出

货约 8.7 亿片（Open Cell 口径），同比下降约 9.1%，智能手机面板需求也呈现减弱

态势。从产品结构来看，LTPS-LCD 和刚性 OLED 由于终端库存水位较高，品牌持续下
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修订单的影响，上半年全球 LTPS-LCD 智能手机面板出货约 2.0 亿片，刚性 OLED 出货

约 1.1 亿片，同比分别下滑约 22.9%和 30.4%，均出现较大幅度下降。a-Si LCD 智能

手机面板需求相对稳定，上半年出货约 4.0 亿片，其中二季度出货约 2.1 亿片，同比

增长约 11.3%。主要得益于 a-Si LCD 的成本有明显的优势，在终端市场需求持续疲软

的情况下，各品牌为优化成本以及尝试更多的海外区域，a-Si LCD 面板成为了优先选

择。中高端市场依然是整机厂商攻克的重点，叠加国内柔性 OLED 面板厂积极的市场策

略，柔性 OLED 智能手机面板出货持续增长，上半年出货约 1.6 亿片，其中二季度出货

约 7710 万片，同比增长约 19.6%。此外，群智咨询（Sigmaintell）数据显示，2022 年

上半年 TOP5 面板厂商的智能手机面板出货量约为 5.9 亿片，同比下降约 12.1%。而在

OLED 方面，该机构数据显示，2022 年上半年全球 OLED 智能手机面板出货 2.7 亿片，

同比下滑约 8.8%；其中柔性 OLED 出货约 1.6 亿片，同比增长约 14.5%；刚性 OLED 出

货约 1.1 亿片，同比下滑约 30.4%。 

5. 综合各家美国半导体设备制造商财报消息，他们普遍都收到了美国商务部的 14nm

设备对华禁令。Lam Research 首席执行官 Tim Archer 对分析师说：“我们最近接到

通知，对于运营在 14 纳米以下的晶圆厂，将扩大对中国的技术出货限制，我们准备完

全遵守这一禁令，正在与美国政府合作。”据知情人士告诉彭博社，在过去两周左右

的时间里，所有美国设备制造商都收到了商务部的信函，要求他们不要向中国供应用

于 14纳米芯片更先进的芯片制造的设备。他们表示，商务部其实之前已经拒绝了许多

14 纳米的许可证，因此这一变化对诸多公司财务影响不大。Lam Research 的高管表

示，他们已将美国要求的影响纳入他们对 9 月季度的展望，但没有详细说明。KLA 首

席执行官 Rick Wallace 近日也证实，他的公司也收到美国政府的相关通知，表示对

KLA 的业务没有重大影响。 

6. 华为发布 2022 年上半年，公司实现销售收入 3016 亿元，净利润率 5.0%。其中，

运营商业务收入为 1427 亿元，企业业务收入为 547 亿元，终端业务收入为 1013 亿元

人民币。华为轮值董事长胡厚崑表示：“尽管终端业务受到较大影响，ICT 基础设施业

务仍保持了稳定增长。我们将积极抓住数字化和低碳化的发展趋势，通过为客户及伙

伴创造价值，实现有质量的发展。”对比华为 2021 年上半年经营业绩，2021 年上半年

其实现销售收入 3204 亿元，净利润率 9.8%。其中，运营商业务收入为 1369 亿元，企

业业务收入为 429 亿元，消费者业务收入为 1357 亿元。通过对比可以发现，2022 年
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其营收再次下降近 200 亿元，值得一提的是净利润率，从 2021 年上半年的 9.9%下跌

到 2022 年上半年的 5%，同比下降近乎达到了 50%。此外，还可以发现，其营收下降主

要是由于终端业务影响，从 2021 年上半年的 1357 亿元下降到 2022 年上半年的 1013

亿元，下降超过了 300 亿元，而运营商业务和企业业务的营收则处于增长状态！ 

三、 本周上市公司重要消息 

【联创电子】2022年上半年实现营业收入48.73亿元，同比增长1.30%，归母净利润

1.03亿元，同比增长6.13%，扣非归母净利润6837.40万元，同比增长2.72%。 

【春秋电子】2022年上半年实现营业收入18.87亿元，同比下滑8.37%，归母净利润

1.22亿元，同比下滑29.03%，扣非归母净利润1.35亿元，同比增长1.85%。公司通过

集中竞价的方式已累计回购股份约439万股，占公司总股本的比例为1.00012% 

【瑞芯微】2022年1-6月实现营业收入1241.85亿元，同比下降9.91%；归母净利润

2.72亿元，同比增长2.81%；扣非净利润1.96亿元，同比下降10.30%。 

【工业富联】2022年1-6月实现营业收入2252.60亿元，同比增长14.91%；归母净利润

68.72亿元，同比增长2.16%；扣非净利润63.72亿元，同比增长5.03%。 

【歌尔股份】董事会同意公司全资子公司香港歌尔按安捷利的私有化方案处置其持有

的安捷利全部3.64亿股，股份注销价1.82港元/股。 

【东威科技】减持进展：董事、大股东肖治国先生累计减持公司股份100万股（占公

司总股本的0.6793%）。监事危勇军先生拟减持公司股份不超过50万股（占公司总股

本的0.34%）。 

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： 
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【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。 

【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-
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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

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 
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(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 22/08/12  

[Table_ImportCompany1] 300647 超 频 三 买入 -0.35 0.2 0.69 1.47 -33.21 58.7 17.01 7.99 11.74 

600330 天通股份 买入 0.42 0.57 0.73  34.03 24.86 19.41  14.17 

300346 南大光电 买入 0.25 0.65 0.85 1.08 146.84 56.6 43.28 34.06 36.79 

002937 兴瑞科技 买入 0.38 0.5 0.88 1.29 58.63 44.64 25.36 17.3 22.32 

002436 兴森科技 买入 0.42 0.49 0.59  34.6 29.49 24.49  14.45 

688378 奥 来 德 买入 1.33 3.22 5.07  30.39 12.51 7.94  40.28 

600745 闻泰科技 买入 2.1 3.06 4.68 7.41 34.6 23.69 15.49 9.78 72.49 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

销售团队 
[Table_Team]    

职务 姓名 手机 邮箱 
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华东销售副总监 秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com 

华东销售总助 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华东销售 郭瑜 18758280661 guoyu@tpyzq.com 

华东销售 徐丽闵 17305260759 xulm@tpyzq.com 

华东销售 胡亦真 17267491601 huyz@tpyzq.com 

华东销售 周许奕 13611858673 zhouxuyi@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售副总监 查方龙 18565481133 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 

华南销售 张靖雯 18589058561 zhangjingwen@tpyzq.com 

华南销售 何艺雯 13527560506 heyw@tpyzq.com 
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