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华为5G小基站加速去美化

1Q23 NAND Flash价格季跌幅将收敛



核心摘要

 行业要闻及简评：1）1月3日，根据日本经济新闻报道，在东京一家专业拆解机构Fomalhaut协助下，对华为5G小基站进

行了拆解，发现中国国产零部件比例超过了一半（55%），美国制造的零部件比例仅为1%。2）1月4日晚间消息，中国信

通院数据显示，2022年11月，国内市场手机出货量2323.8万部，同比下降34.1%，其中，5G手机1792.0万部，同比下降

38.1%，占同期手机出货量的77.1%。3）据Strategy Analytics最新报告指出，到2023年，高通将拥有100%的三星Galaxy

S和iPhone市场份额，高通将从这种双重垄断中受益。4）1月7日，据TrendForce集邦咨询研究显示，由于多数供应商已

开始减产，2023年第一季度NAND Flash价格季跌幅将收敛至10~15%。

 一周行情回顾：2023年第一周，申万半导体行业指数上涨了1.60%，跑输沪深300指数1.22个百分点； 2022年年初以来，

申万半导体行业指数整体呈现下跌趋势。该指数所在的申万二级行业中，半导体行业指数本周反弹相对一般。

 投资建议：当前半导体行业处于周期下行阶段，结构性机会依然存在：1）新能源汽车+“风光储”等可再生能源需求依

然强劲，上游的功率半导体产业链将受益，推荐新洁能、斯达半导等；2）设计研发端所需仪器仪表，是半导体等高端智

能制造行业的加速器，在下游市场推动及国家政策支持下，国产替代空间将逐步打开，建议关注鼎阳科技、普源精电、

坤恒顺维等；3）受美国制裁影响，半导体设备类自主可控势在必行，推荐中微公司、北方华创等。

 风险提示： 1）供应链风险上升。2）政策支持力度不及预期。3）市场需求可能不及预期。4）国产替代不及预期。
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2020年1月10日

华为5G小基站美国零部件比例下降至1%

资料来源： 日经中文网，平安证券研究所

1月3日，根据日本经济新闻报道，在东京一家专业拆解机构Fomalhaut协助下，对华为5G小基站进行了拆解，发现中国国产零部件比例超

过了一半（55%），美国制造的零部件比例仅为1%，并未搭载此前拆解的大基站中用于通信控制的FPGA（现场可编程门阵列）等主要美国

零部件。相比于2020年拆解的华为5G基站，由中国制造的零部件在整体成本中占比大幅增加。

安装在主板上带有华为LOGO的电源控制用半导体芯片 2022年拆解的华为5G基站
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2022年11月国内手机出货量同比下降，5G占比达78.3%

资料来源： 中国信通院，平安证券研究所

1月4日晚间消息，中国信通院数据显示，2022年11月，国内市场手机出货量2323.8万部，同比下降34.1%，其中，5G手机1792.0万部，同

比下降38.1%，占同期手机出货量的77.1%。2022年1-11月，国内市场手机总体出货量累计2.44亿部，同比下降23.2%，其中，5G手机出货

量1.91亿部，同比下降20.2%，占同期手机出货量的78.3%。

2021-2022年11月国内市场手机出货量（万部）
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高通将拥有100%的三星Galaxy S和iPhone市场份额

资料来源： Qualcomm Financial Reports， Strategy Analytics，平安证券研究所

据Strategy Analytics最新报告指出，到2023年，高通将拥有100%的实现Galaxy S和iPhone市场份额，高通将从这种双重垄断中受益。

但也代表高通对三星、苹果的依赖性极高，同时，苹果一直致力于研发自身的5G调制解调器，三星将增加Galaxy智能手机Exynos芯片组

的产量，以提高其内部处理器在Galaxy设备中的比例，降低对高通的依赖。

2012-2022年苹果+三星对高通的营收贡献
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TrendForce预测1Q23 NAND Flash价格季跌幅将收敛至10~15%

资料来源：TrendForce，平安证券研究所

1月7日，据TrendForce集邦咨询研究显示，由于多数供应商已开始减产，2023年第一季度NAND Flash价格季跌幅将收敛至10~15%，削价

竞争也在原厂启动减产后获控制。整体而言，NAND Flash历经2022下半年剧烈跌价，促使供应商减产，加上相较DRAM具有较高的价格弹

性，故TrendForce预测NAND Flash价格下行周期会较DRAM提前终止。

4Q22-1Q23各类NAND Flash产品价格涨跌幅预测



一周行情回顾——指数涨跌幅

 2023年第一周，美国费城半导体指数与中国台湾半导体指数均开始反弹。1月6日，美国费城半导体指数达到2,636.10，周涨幅为4.11%，

中国台湾半导体指数为309.64，周涨幅为3.10%。

2022年年初以来费城半导体指数表现 2022年年初以来中国台湾半导体指数表现

资料来源：Wind，平安证券研究所
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一周行情回顾——指数涨跌幅

 2023年第一周，申万半导体行业指数上涨了1.60%，跑输沪深300指数1.22个百分点；2022年年初以来，申万半导体行业指数整体呈

现下跌趋势。该指数所在的申万二级行业中，半导体行业指数本周反弹相对一般。

2022年年初以来半导体行业指数相对表现 上周半导体及其他电子行业指数涨跌幅表现

资料来源：Wind，平安证券研究所
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一周行情回顾——上市公司涨跌幅

 截至2023年1月6日，半导体行业整体PE（TTM，整体法，剔除负值）为35.9倍。2023年第一周，半导体行业125只A股成分股中，113

只股价上涨，0只持平，12只下跌。

半导体行业涨跌幅排名前10位个股

涨幅前10位 跌幅前10位

序号 股票简称 涨跌幅%
PE

（TTM）
序号 股票简称 涨跌幅% PE（TTM）

1 路维光电 14.25 66.35 1 长川科技 -5.94 61.17

2 派瑞股份 12.39 80.83 2 华峰测控 -5.48 46.75

3 富乐德 11.66 64.23 3 思瑞浦 -5.24 76.74

4 伟测科技 10.05 43.20 4 宏微科技 -4.71 146.01

5 芯朋微 10.01 53.47 5 拓荆科技-U -4.03 106.08

6 源杰科技 9.85 72.21 6 圣邦股份 -3.82 59.35

7 炬光科技 9.81 78.20 7 紫光国微 -3.81 42.46

8 聚辰股份 9.22 47.05 8 芯源微 -2.65 84.35

9 国芯科技 9.02 83.99 9 至纯科技 -2.17 46.38

10 中颖电子 8.71 31.83 10 晶晨股份 -1.43 29.03

资料来源：Wind，平安证券研究所 9



投资建议

 当前半导体行业处于周期下行阶段，结构性机会依然存在：1）新能源汽车+“风光储”等可再生能源需求依然强劲，

上游的功率半导体产业链将受益，推荐新洁能、斯达半导等；2）设计研发端所需仪器仪表，是半导体等高端智能制造

行业的加速器，在下游市场推动及国家政策支持下，国产替代空间将逐步打开，建议关注鼎阳科技、普源精电、坤恒

顺维等；3）受美国制裁影响，半导体设备类自主可控势在必行，推荐中微公司、北方华创等。
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风险提示
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 供应链风险上升。中美关系的不确定性较高，美国对中国科技产业的打压将持续，全球半导体行业产业链更为破碎

的风险加大。半导体产业对全球尤其是美国科技产业链的依赖依然严重，被“卡脖子”的风险依然较高。

 政策支持力度不及预期。半导体产业正处在发展的关键时期，很多领域在国内处于起步阶段，离不开政府政策的引

导和扶持，如果后续政策落地不及预期，行业发展可能面临困难。

 市场需求可能不及预期。由于全球疫情蔓延，国内经济增长压力依然较大，占比较大的计算、存储和通信等领域市

场需求增长可能受到冲击，上市公司收入和业绩增长可能不及预期。

 国产替代不及预期。如果客户认证周期过长，国内厂商的产品研发技术水平达不到要求，则可能影响国产替代的进

程。

电子信息团队

行业 分析师/研究助理 邮箱 资格类型 资格编号

半导体
付强 fuqiang021@pingan.com.cn 投资咨询 S1060520070001

徐碧云 XUBIYUN372@pingan.com.cn 一般证券从业资格 S1060121070070

电子 徐勇 XUYONG318@pingan.com.cn 投资咨询 S1060519090004
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附：重点公司预测与评级

资料来源：Wind，平安证券研究所

股票简称 股票代码
2023年1月6日 EPS（元） PE（倍）

评级
收盘价（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E

新洁能 605111 84.21 1.92 2.07 2.37 3.13 43.8 40.8 35.6 26.9 推荐

紫光国微 002049 126.80 2.30 3.25 4.44 5.77 55.1 39.0 28.6 22.0 推荐

思瑞浦 688536 260.99 3.69 2.55 3.62 4.33 70.7 102.5 72.1 60.2 推荐

立昂微 605358 43.57 0.89 1.52 1.85 2.06 49.2 28.7 23.6 21.2 推荐

闻泰科技 600745 54.26 2.10 2.20 2.81 3.57 25.9 24.7 19.3 15.2 推荐

时代电气 688187 56.00 1.42 1.63 1.99 2.29 39.3 34.3 28.2 24.4 推荐

斯达半导 603290 336.05 2.33 5.08 7.00 9.57 144.2 66.1 48.0 35.1 推荐

中微公司 688012 99.49 1.64 1.90 2.27 2.62 60.6 52.4 43.8 38.0 推荐

北方华创 002371 228.32 2.04 3.92 4.99 6.45 112.1 58.2 45.7 35.4 推荐

伟测科技 688372 104.81 1.51 2.45 3.54 5.07 69.2 42.7 29.6 20.7 推荐

鼎龙股份 300054 21.75 0.23 0.42 0.59 0.79 96.3 51.3 37.1 27.6 推荐

纳芯微 688052 335.98 2.21 3.03 4.39 6.34 152.0 110.9 76.5 53.0 推荐
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