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[Table_Tag] 关键词：#新产品、新技术、新客户 #进口替代 

[Table_Summary] 
◼ 华为大力布局自主可控，叠加研发带动的技术创新，未来可期。 

◼ 半导体：攻坚“卡脖子”，研发+投资双线布局。华为研发芯片全面布局，
五大类芯片是支撑华为生态的基础。麒麟芯片性能领先，推动手机业务
努力重回巅峰。成立哈勃投资，围绕华为自身产业链布局，投资上游生
态圈，确保产业链自主可控。投资以半导体为主，涵盖半导体材料、射
频芯片、显示器、模拟芯片、EDA、测试、CIS 图像传感器、激光雷达、
光刻机、人工智能等等多个细分领域。 

◼ 手机：卧薪尝胆，高端手机有望持续引领创新。智能手机发展进入成熟
期，高端化（ASP 提升）是大势所趋，华为作为传统的高端手机龙头，
有着独立的芯片自主研发能力，“1+8+N”战略全面生态布局，若新技
术研发顺利，高端机型有望对整个产业链贡献弹性。折叠屏手机是未来
手机增量空间，机构预测 2022-2027 年出货量 CAGR27.6%，华为是折
叠屏手机国内市场龙头，2020-2022 年国内份额均在 50%以上，折叠屏
创新有望带动新技术的增量空间。 

◼ 基站：“宏基站+小基站”发展空间广阔。据拆解，2023 年华为 5G 小型
基站中国国产零部件在成本中占到 55％，这一比例比原来的大型基站
高出 7 个百分点，美国零部件的占比仅为 1％。未来小基站大有可为，
华为小基站成本性能领先，同时实有望全面实现自主可控。 

◼ 云计算：数字化转型大势所趋，盘古大模型国内领先。华为轮值董事长
孟晚舟表示，数字化是全行业的共同机遇。预计 2025 年 55%经济增长
来自于数字驱动，2026 年，全球数字化转型支出将达 3.41 万亿美元。
2019 年，盘古大模型在权威的中文语言理解评测基准 CLUE 榜单中，
盘古 NLP 大模型在总排行榜及分类、阅读理解单项均排名第一，刷新
三项榜单世界历史纪录；总排行榜得分 83.046。 

◼ 智能汽车：厚积薄发，ICT 赋能产业升级。短期：渠道+品牌力+营销
等软实力领先，终端业务丰富经验具有独特优势；长期：秉持平台+生
态的战略，建立全栈式智能化解决方案，自研深度硬实力将为华为长期
领先保驾护航。三台平台叠加一加七全栈式解决方案全民布局。 

◼ 投资建议：1、半导体业务：1）华为研发路线建议关注：思瑞浦、唯捷
创芯、卓胜微、兆易创新等。2）华为投资路线建议关注：唯捷创芯、
思瑞浦、灿勤科技、杰华特、长光华芯、炬光科技、天岳先进等。2、
手机业务：1）射频方向建议关注：唯捷创芯、卓胜微、麦捷科技、信
维通信、顺络电子等。2）折叠屏方向建议关注：蓝思科技、斯迪克、
精研科技、宜安科技、统联精密。3）销量成长建议关注：光弘科技、
长信科技、长盈精密、兴森科技。3、基站业务建议关注：思瑞浦、灿
勤科技。4、云计算业务（东吴计算机团队覆盖）建议关注：神州数码、
四川长虹、拓维信息。5、汽车业务建议关注：苏大维格、炬光科技。 

◼ 风险提示：芯片研发进度不及预期；地缘政治关系恶化；新产品产销不
及预期。 
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1.   大力布局自主可控，未来可期 

近年来，在外部环境因素下，华为以手机为主的核心业务受到了严重冲击。 

近年来，华为加大了布局自主产业链的决心，于各个“卡脖子”领域深度研发、合

作、投资，力争实现全面国产替代。2022 年华为研发投入 1615 亿元，创历史新高，约

占全年收入的 25.1%，管理层表示研发投资是华为构建长期、持续竞争力的核心。2023

年 4 月 20日华为宣布实现自主可控的MetaERP 研发，并完成对旧 ERP 系统的替换。2023

年 5 月，国家知识产权局官网显示华为公开了一种芯片堆叠封装专利，在半导体领域实

现了新的突破。华为在解决“卡脖子”问题，努力实现自主可控的道路上迈出了坚实的

一步。我们认为华为有望凭借各个业务自主可控与技术创新的全面布局，未来实现进一

步全面发展。 

1. 半导体：研发+投资双线布局。1）华为研发半导体有助于在于实现自主可控，

不被“卡脖子”，因此建议关注国产化率较低的 FPGA、DSP、模拟、射频、存

储芯片等环节与华为深度合作同时布局领先的核心供应商。2）哈勃投资为现

有业务和未来布局，以产品和订单帮助被投企业提升技术水平，同时锁定产能。

建议关注 5G 和新能源布局相关投资布局。 

2. 手机业务：卧薪尝胆，高端手机有望继续引领国产品牌创新，关注射频技术升

级、折叠屏创新、传统环节弹性三大投资机会。1）射频技术升级：若华为手

机升级顺利，核心环节的国产替代有望为相关个股带来更大边际增量，主要包

括射频 PA、滤波器、天线等环节。2）折叠屏创新：折叠屏是手机整体进入存

量市场少有的高速增长方向，铰链、盖板、材料等环节的创新迭代将充分为相

关供应商带来量价齐升。3）传统环节弹性：与华为持续建立深度合作的供应

商有望重新受益于华为手机销量的增长对业绩带来的弹性。 

3. 基站：摆脱海外依赖，小基站发展空间广阔。在 5G 宏基站建设已接近饱和的环

境下，运营商 5G 网络建设重点将转向小基站。建议关注：1）小基站 TEM 介

质滤波器技术路线。2）传统宏基站国产芯片替代机会。 

4. 云计算：数字化转型大势所趋，盘古大模型国内领先。我们认为 AI 芯片是核心

受益环节，建议关注给华为做 AI 芯片及服务器整机的厂商。 

5. 汽车：ICT 赋能，厚积薄发。智能汽车部件业务是华为长期战略机会点，建议

关注：1）整车：智能模式成功性得以验证，未来有望凭借研发带来的产品性

能优势推动持续放量，建议关注华为智能模式深度合作相关公司。2）零部件：

一架构+三平台+七大产品全面布局，建议关注热管理系统、HUD、域控制器、

线控制动、智能座舱等价值量大、国产渗透率低环节的投资机会。 
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图1：华为产业链全景图 
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国产化率提高

智能手机发
展进入成熟
期，高端化
（ASP提升）
是大势所趋

国内2022年高端
手机市占率26.4%，
距欧美差距大，
23年有望达到40%

升级路线在于高
性能芯片、高集
成硬件和算法、
无线技术等

华为是折叠屏手机龙
头，2020-2022年市
场份额均在50%以上

折叠屏手机
是未来手机
增量空间

2022-2027年出货
CAGR为27.6%，市
场份额从22年1.2%
提升到27年3.5%

折叠屏

研发

射频前端：移动通
信核心组件，占成
本约8%

麒麟芯片：应用于手机/汽车座舱领域

华为是传统高端手
机龙头，曾与苹果
三星分庭抗拒

华为海思芯片国内
领先，“1+8+N”
战略全面生态布局

滤波器（占射频前
端成本54%）

PA（占射频前端成
本34%）

卓胜微

唯捷创芯

相机：占成本约
10%

光学镜头（占摄像
头成本20%）

CMOS（占摄像头成
本50%）

昇腾芯片：应用AI计算领域

韦尔股份

联创电子

存储芯片：占成本约10% 兆易创新

显示器：占成本约20% 京东方（屏幕）、蓝思科技（玻璃盖板）

其他
结构件

深南电路、兴森科技PCB/IC载板

安洁科技、领益智造、长盈精密

OCA光学胶 斯迪克

铰链 折叠屏核心升级路线

UTG盖板 长信科技减薄路性价比突出

打破美日韩垄断

精研科技、长盈精密

基
站

云
计
算

智
能
驾
驶

数字化转型

盘古大模型

布局

解决方案

哈勃

围绕华为自身产业链布局，投资上游生态圈，确保
产业链自主可控，投资以半导体为主，涵盖半导体
材料、射频芯片、显示器、模拟芯片、EDA、测试、
CIS图像传感器、激光雷达、光刻机、人工智能等等
多个细分领域

秉持平台+生态的战略，建立全栈
式智能化解决方案，自研深度硬
实力将为华为长期领先保驾护航

短期
渠道+品牌力+营销等软实力领先，
终端业务丰富经验具有独特优势

数字化转型
大势所趋

预计2025年55%经济增长来自于数
字驱动，2026年，全球数字化转
型支出将达3.41万亿美元。

长期

开放智能汽车数字平台iDVP、智能驾
驶计算平台MDC和HarmonyOS智能座舱

一个架构（CCA）+七大产品部门（智
能驾驶/智能座舱/智能电动/智能车云
/智能网联/智能车控/智能车载光）

三大平台

一加七全栈
式解决方案

整车制造 小康股份（赛力斯）目前搭载华为产品最多、实现车型量产最快
的车企

智能座舱
华阳集团（车载相关研究开发），裕太微（车载核心通讯芯片）、均

胜电子（域控）等

智能控制

智能网联

配套硬件

启明信息（车路协同解决方案），中国汽研（网联合作伙伴）等

中科创达（专业技术供应商），四维图新（自动驾驶地图），京泉华
（磁性元件）、润和软件等

拓普集团（底盘、热管理），富临精工（减速器）等

盘古大模型
国内领先

2019年，盘古大模型在权威榜单
中，阅读理解单项均排名第一，
刷新三项榜单世界历史纪录；总
排行榜得分83.046

算力 整机：神州数码、拓维信息、四川长虹等

硬件配件 卓易信息

基础软件

应用落地

金融；润和软件、软通动力、常山北明、中科软
智慧城市：云从科技

交通：千方科技、中远海科
ERP：用友网络、汉得信息、赛意信息

工业软件/办公软件：能科科技、中望软件、金山办公

操作系统：麒麟软件、统信软件、麒麟信安等
数据库：海量数据

中间件：东方通、宝兰德

华为基站国产零部件在成本中占到55%，提高
7%。美国零部件在大型基站中的占比为27％，
小型基站中的占比仅为1％

数字系统

光模块：中际旭创、新易盛、光迅科技、烽火通信
FPGA：紫光国微

PCB：沪电股份、深南电路
AD/DA：振芯科技、圣邦股份

射频收发

射频前端

元件 导热材料：飞荣达

滤波器：灿勤科技、东山精密、武汉凡谷
锁相环：武汉凡谷

宏基站饱和，小基站大规模商用

华为小基站行业领先，性能成本优势明显

小基站无需FGPA等卡脖子零件，助力华为自主
可控

投资

海思芯
片布局

鲲鹏CPU芯片：应用于通用计算领域

巴龙和天罡芯片：应用于通信领域

功率放大器：风华高科
天线：信维通信

哈勃投
资上市
公司

芯片供
应链

思瑞浦（基站芯片）、灿勤科技（5G滤波器）、东芯股份（存储芯片）、天
岳先进（碳化硅衬底）、东微半导（功率半导体）、长光华芯（光电芯片）、
炬光科技（激光元器件）、杰华特（电源管理芯片）、源杰科技（光芯片）、
唯捷创芯（模拟芯片）、裕太微（车载芯片）、华海诚科（半导体封装）

FPGA：紫光国微、复旦微电
DSP：圣邦科技

模拟：思瑞浦、圣邦股份、闻泰科技
射频芯片：唯捷创芯、卓胜微

储存芯片：兆易创新
指纹触控芯片：汇顶科技

摄像头芯片：韦尔股份、思特威

 

数据来源：华为官网，东吴证券（香港）梳理 

2.   风险提示 

芯片研发进度不及预期；地缘政治关系恶化；新产品产销不及预期。
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投资和/或税务意见并在做出投资决定前使其信纳有关投资符合自己的投资目标和投资界

限。本报告应受香港法律管辖并据其解释。 

本报告所载资料及意见均获自或源于东吴证券国际可信之数据源，但东吴证券国际并

不就其准确性或完整性作出任何形式的声明、陈述、担保及保证(不论明示或默示)，于法律

及／或法规准许情况下，东吴证券国际概不会就本报告所载之资料引致之损失承担任何责

任。本报告不应倚赖以取代独立判断。 

本报告所发表之意见及预测为于本报告日的判断，并可予更改而毋须事前通知。除另

有说明外，本报告所引用的任何业绩数据均代表过往表现，过往表现亦不应作为日后表现的

可靠预示。在不同时期，东吴证券国际可能基于不同假设、观点及分析方法发出与本报告所

载意见、评估及预测不一致的研究报告。分析中所做的预测收益可能基于相应的假设，任何

假设的改变可能会对本报告预测收益产生重大影响，东吴证券国际并不承诺或保证任何预测

收益一定会实现。 

东吴证券国际的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、

采用不同的分析方法而口头或书面表达与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观
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点，本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。东吴证券国际及其集团

公司的各业务部门，如有投资于本报告内所涉及的任何公司之证券或衍生产品时，其所作出

的投资决策可能与本报告所述观点并不一致。 

本报告及其所载内容均属机密，仅限指定收件人阅览。本报告版权归东吴证券国际所

有，未经本公司同意，不得以任何方式复制、分发或使用本报告中的任何资料。本报告仅作

参考用途，任何部分不得在任何司法管辖权下的地方解释为提呈或招揽购买或出售任何于报

告或其他刊物内提述的任何证券、投资产品、交易策略或其他金融工具。东吴证券国际毋须

承担因使用本报告所载数据而可能直接或间接引致之任何责任，损害或损失。 

 

特别声明 

东吴证券国际可能在法律准许的情况下参与及投资本报告所述证券发行人之融资交

易，也可能为有关发行人提供投资银行业务服务或招揽业务，及／或于有关发行人之证券或

期权或其他有关投资中持仓或持有权益或其他重大权益或进行交易。阁下应考虑到东吴证券

国际及/或其相关人员可能存在影响本报告及所载观点客观性的潜在利益冲突，请勿将本报

告视为投资或其他决策的唯一信赖依据。 

本报告及其所载信息并非针对或意图发送给任何就分派、刊发、可得到或使用此报告

而导致东吴证券国际违反当地法律或规例或可致使东吴证券国际受制于相关法律或规例的

任何地区、国家或其他司法管辖区域的公民或居民。接收者须自行确保使用本报告符合当地

的法律及规例。 

 

评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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