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摘要：

 特朗普当选或加大半导体限制力度，政策加持下我国半导体国产
替代进程或加速。北京时间 11月 6日，特朗普赢得 2024年美国
总统大选。特朗普上台或对全球半导体行业产生冲击，我国半导
体行业可能面临的影响包括两方面，一是限制英伟达等公司先进
芯片产品对中国出口，二是特朗普可能对中国关键科技企业采取
强硬态度，我国半导体关键技术环节国产替代迫在眉睫。10月，
国家领导人在地方视察时提出，推进中国式现代化，科技要打头
阵。我们认为对半导体行业的政策支持有望不断强化，国产替代
进程或加速。

 半导体：收入整体回暖，业绩表现分化。2024年前三季度，半导
体板块实现收入（+21.64%）、归母净利润（+23.55%）双增，净
利润增速快于收入增速，第三季度归母净利润同比大幅增长
48.23%，环比增长 1.5%，盈利持续提升。其中，所有三级子行业
第三季度收入同比及环比均实现正增长，利润表现仍有分化，数
字芯片设计、半导体设备、集成电路封测利润增速较快，模拟芯
片设计、分立器件前三季度利润同比下滑较多。前三季度，半导
体板块整体毛利率 28.97%，同比提升 2.66pct，较 2023年末提升
4pct；净利率 7.31%，同比提升 0.75pct，较 2023年末提升 1.6pct。

 消费电子：周期逐渐复苏，行业盈利能力有波动。2024年前三季
度，消费电子板块营业收入同比增长 47.35%，归母净利润 562.86
亿元，较 2023年同期 450.45亿元同比增长 24.95%，显示板块景
气度复苏仍在初期，增收不增利。分板块看， 2个三级子行业前
三季度均实现收入与利润双增，但归母净利润增速均不及收入增
速。前三季度，板块毛利率、净利率同比均出现下滑。

 光学光电子：实现扭亏，光学元件大幅改善。2024年前三季度，
光学光电子板块营业收入同比增长 5.54%，归母净利润顺利扭亏
并同比大幅增长 247.89%，确认反弹，第三季度收入、归母净利
润环比第二季度分别增长 5.24%、59.08%，景气度持续提升。分
板块看，2024年第三季度，光学元件实现收入、利润同比、环比
均大幅增长，表现亮眼。前三季度毛利率、净利率同比均有提升。

 投资建议：2024年前三季度行业整体景气度仍上行，但部分子板
块盈利复苏有波动，业绩表现有分化。随着地缘政治局势持续紧
张，半导体板块可能受到冲击，政策加持下国产替代确定性更强、
节奏或更快，利润修复有望加速，维持行业“推荐”评级。半导
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体板块自主可控为核心方向，国产替代不断加速，建议关注具备
一定技术积累并有望取得突破的相关标的，如：韦尔股份
（603501.SH）、澜起科技（688008.SH）、纳芯微（688052.SH）、
通富微电（002156.SZ）、长电科技（600584.SH）、华天科技
（002185.SZ）、北方华创（002371.SZ）、长川科技（300604.SZ）。
消费电子景气度有望逐步复苏，建议关注歌尔股份（002241.SZ）、
立讯精密（ 002475.SZ）、工业富联（ 601138.SH）、恒铭达
（002947.SZ）。光学光电子方向实现扭亏，光学元件景气度大幅
提升，建议关注业绩弹性较大及确定性较强的行业龙头，如：TCL
科技（000100.SZ）、京东方 A（000725.SZ）、欧菲光（002456.SZ）、
长信科技（300088.SZ）等。

 风险提示：下游需求恢复不及预期；科技研发进度不及预期；行
业竞争加剧；产业政策出现变化；地缘政治风险；第三方数据资
料可能存在错漏。
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2024/11/11 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E
000100.SZ TCL科技 5.35 0.12 0.18 0.35 0.49 44.8 29.5 15.2 10.9 未评级

000725.SZ 京东方 A 4.66 0.06 0.14 0.24 0.33 77.7 34.4 19.5 14.3 未评级

002156.SZ 通富微电 36.87 0.11 0.57 0.81 1.04 335.2 64.4 45.6 35.4 未评级

002185.SZ 华天科技 14.26 0.07 0.21 0.3 0.4 203.7 67.9 47.5 35.7 增持

002241.SZ 歌尔股份 24.37 0.32 0.77 1.05 1.29 76.2 31.7 23.3 18.9 未评级

002371.SZ 北方华创 486.69 7.36 10.86 14.6 18.81 66.1 44.8 33.3 25.9 未评级

002456.SZ 欧菲光 17.13 0.02 0.07 0.13 0.18 856.5 244.7 131.8 95.2 增持

002475.SZ 立讯精密 40.7 1.54 1.88 2.37 2.89 26.4 21.7 17.2 14.1 未评级

002947.SZ 恒铭达 37.94 1.22 1.69 2.59 3.19 31.1 22.5 14.7 11.9 增持

300088.SZ 长信科技 7.52 0.1 0.23 0.37 0.52 75.2 32.0 20.3 14.5 未评级

300604.SZ 长川科技 52.76 0.07 0.85 1.31 1.75 753.7 61.8 40.3 30.2 未评级

600584.SH 长电科技 46.55 0.82 1.06 1.56 1.94 56.8 43.9 29.8 24.0 未评级

601138.SH 工业富联 27.01 1.06 1.25 1.55 1.81 25.5 21.6 17.4 14.9 未评级

603501.SH 韦尔股份 116.01 0.47 2.69 3.69 4.68 246.8 43.1 31.4 24.8 未评级

688008.SH 澜起科技 78.11 0.4 1.22 1.82 2.48 195.3 64.2 42.9 31.6 未评级

688052.SH 纳芯微 139.55 -2.15 -1.85 0.15 1.43 - - 908.3 97.2 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所（华天科技、欧菲光、恒铭达盈利预测来自华龙证券，其他盈利预测来自万

得一致预期）
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1 业绩持续改善，政策加持国产替代有望加速

北京时间 11月 6日，特朗普赢得 2024年美国总统大选。特朗普上台
或对全球半导体行业产生冲击，我国半导体行业可能面临的影响包括两方
面，一是限制英伟达等公司先进芯片产品对中国出口，二是特朗普可能对
中国关键科技企业采取强硬态度，我国半导体关键技术环节国产替代迫在
眉睫。10月，国家领导人在地方视察时提出，推进中国式现代化，科技要
打头阵。我们认为对半导体行业的政策支持有望不断强化，国产替代进程
或加速。

1.1 收入利润

2024年前三季度，电子行业整体实现营业收入 2.48万亿元，较 2023
年前三季度 2.1万亿元增长 17.99%，实现归母净利润 1068.3亿元，较 2023
年同期 815.2亿元大幅增长 31.05%。收入、利润双增，且净利润增速显著
高于收入增速，显示行业整体景气度提升。

图 1：电子行业收入同比变化 图 2：电子行业归母净利润同比变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

分季度来看，2024年第三季度行业营业收入为 9519.72亿元，同比增
长 17.09%，环比增长 13.41%；行业归母净利润为 418.53亿元，同比增长
20.54%，环比增长 12.53%。2023 年一季度为行业近 3年来的盈利底，基
数较低，2024年一季度同比大幅修复，随后第二、第三季度营收、归母净
利润同比、环比均持续双位数增长，行业盈利持续修复。
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图 3：电子行业收入季度变化 图 4：电子行业归母净利润季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

分板块来看，申万电子行业 6个子行业 2024年前三季度均实现营收、
归母净利润同比双增，其中，半导体、元件、消费电子、其他电子收入及
归母净利润均实现同比双位数增长。进一步看，其他电子、消费电子收入
增速快于归母净利润增速，显示板块收入规模迅速扩张、盈利能力仍有提
升空间。光学光电子板块收入增速 7.25%，归母净利润同比大幅增长
503.46%，行业拐点确认，盈利进一步改善。半导体、元件板块归母净利
润增速同样快于收入增速，行业景气度确认反弹。

表 1：前三季度电子行业二级子行业收入、利润变化

收入 归母净利润

2023Q1-Q3
(亿元)

2024Q1-Q3
(亿元)

同比

（%）

2023Q1-Q3
(亿元)

2024Q1-Q3
(亿元)

同比

（%）

半导体 3539.20 4304.94 21.64 234.97 290.29 23.55
元件 1706.86 2017.17 18.18 136.88 170.18 24.33

光学光电子 6299.08 6755.48 7.25 -22.19 89.51 503.46
消费电子 9524.04 11600.80 21.81 409.38 477.03 16.53

电子化学品 399.90 435.58 8.92 37.32 41.33 10.74
其他电子 883.83 1204.47 36.28 27.18 31.44 15.64

数据来源：Wind，华龙证券研究所

1.2 盈利水平变化

2024年前三季度，电子行业整体毛利率 15.83%，同比小幅下滑 0.23pct，
较 2023 年末提升 0.1pct；行业整体净利率 4.18%，同比提升 0.15pct，较
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2023年末提升 0.78pct。

分季度来看，2024年第三季度行业毛利率为 15.74%，同比下降 0.92pct，
环比第二季度下滑 0.03pct，基本保持稳定；第三季度净利率为 4.18%，同
比下滑 0.39pct，环比第二季度下滑 0.13pct。

图 5：电子行业利润率变化 图 6：电子行业利润率季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

分板块来看，申万电子行业 6个二级子行业中，元件、光学光电子、
电子化学品实现毛利率、净利率同比均提升，半导体、消费电子、其他电
子毛利率、净利率双降。光学光电子与电子化学品利润率改善比较明显。

表 2：前三季度电子行业二级子行业利润率变化

毛利率（%） 净利率（%）

2023Q1-Q3 2024Q1-Q3 同比 2023Q1-Q3 2024Q1-Q3 同比

半导体 26.31 25.44 -0.87 6.56 6.42 -0.14
元件 20.69 21.19 0.50 8.02 8.46 0.44

光学光电子 12.79 15.16 2.37 -0.59 0.41 0.99
消费电子 12.89 11.95 -0.94 4.39 4.18 -0.21

电子化学品 27.03 28.28 1.25 9.86 10.34 0.47
其他电子 11.03 9.65 -1.38 3.22 2.71 -0.51

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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2 半导体：收入整体回暖，业绩表现分化

2.1 收入利润变化

2024 年前三季度，半导体板块实现营业收入 4304.94 亿元，较 2023
年前三季度 3539.2亿元增长 21.64%，实现归母净利润 290.29亿元，较 2023
年同期 234.97亿元增长 23.55%，净利润增速快于收入增速。

分季度看，半导体板块第三季度分别实现营收 1565.03亿元，同比增
长 20.44%，第三季度环比第二季度增长 6.88%；实现归母净利润 110.31亿
元，同比大幅增长 48.23%，第三季度环比第二季度增长 1.5%。

图 7：半导体营收变化 图 8：半导体归母净利润变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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图 9：半导体营收季度变化 图 10：半导体归母净利润季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

分子行业看，半导体板块 7个三级子行业中，第三季度收入同比及环
比均实现正增长，其中半导体设备、数字芯片设计、分立器件同比增速较
快，均超过 20%。数字芯片设计、半导体设备、集成电路封测利润增速较
快，模拟芯片设计、分立器件前三季度利润同比下滑较多。

表 3：半导体板块三级子行业第三季度收入利润季度变化情况

收入增速变化（%） 归母净利润增速变化（%）

2024Q3同比 2024Q3环比 2024Q3同比 2024Q3环比

分立器件 23.51 8.97 -37.82 34.01
半导体材料 11.30 1.58 9.17 0.86
数字芯片设计 27.76 1.86 243.80 -9.36
模拟芯片设计 4.32 0.01 -114.84 -117.28
集成电路制造 18.05 11.22 47.56 7.41
集成电路封测 13.39 6.71 27.43 -2.41
半导体设备 37.94 18.03 57.57 10.34

数据来源：Wind，华龙证券研究所

2.2 盈利水平变化

2024年前三季度，半导体板块整体毛利率 28.97%，同比提升 2.66pct，
较 2023年末提升 4pct；净利率 7.31%，同比提升 0.75pct，较 2023年末提
升 1.6pct。

分季度看，半导体板块第三季度毛利率为 26.08%，同比增加 0.45pct，
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第三季度环比第二季度提升 0.66pct，盈利能力持续提升；净利率为 7.08%，
同比增长 1.47pct，环比第二季度下滑 0.03pct。

图 11：半导体利润率变化 图 12：半导体利润率季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

前三季度，半导体板块销售费用率、管理费用率分别为 2.45%、5.12%，
同比分别下降 0.1pct、0.35pct，财务费用率-0.62%，同比上升 0.64pct，拖
累整体期间费用率同比小幅上升 0.2pct。研发费用率 12.52%，同比下降
0.53pct。

前三季度，半导体板块 ROE为 3.41%，同比增加 0.34pct，较 2023年
底下滑 0.51pct。

图 13：半导体板块费用率变化 图 14：半导体板块 ROE变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表 4：半导体板块重点公司 2024前三季度营收利润情况

代码 简称

营业收入 归母净利润

2023Q1-Q3
（亿元）

2024Q1-Q3
（亿元）

同比

（%）

2023Q1-Q3
（亿元）

2024Q1-Q3
（亿元）

同比

（%）

002156.SZ 通富微电 159.07 170.81 7.38 -0.64 5.53 967.83
002185.SZ 华天科技 80.68 105.31 30.52 0.83 3.57 330.83
002371.SZ 北方华创 145.88 203.53 39.51 28.84 44.63 54.72
300223.SZ 北京君正 34.20 32.01 -6.39 3.68 3.04 -17.37
300458.SZ 全志科技 11.21 16.85 50.36 -0.21 1.51 834.56
300604.SZ 长川科技 12.09 25.35 109.72 0.01 3.57 26858.78
600584.SH 长电科技 204.30 249.78 22.26 9.74 10.76 10.55
603290.SH 斯达半导 26.19 24.15 -7.80 6.58 4.23 -35.69
603690.SH 至纯科技 21.99 26.39 20.04 1.96 1.93 -1.64
688012.SH 中微公司 40.41 55.07 36.27 11.60 9.13 -21.28
688018.SH 乐鑫科技 10.27 14.60 42.17 0.87 2.51 188.08
688041.SH 海光信息 39.43 61.37 55.64 9.02 15.26 69.22
688099.SH 晶晨股份 38.58 46.40 20.28 3.14 5.94 89.26
688249.SH 晶合集成 50.17 67.75 35.05 0.32 2.79 771.94
688380.SH 中微半导 4.64 6.49 40.03 -0.06 1.11 1978.21
688525.SH 佰维存储 21.22 50.25 136.76 -4.84 2.28 147.13
688608.SH 恒玄科技 15.64 24.73 58.12 1.18 2.89 145.47
688981.SH 中芯国际 330.98 418.79 26.53 36.75 27.06 -26.36

数据来源：Wind，华龙证券研究所

3 消费电子：周期逐渐复苏，行业盈利能力有波动

3.1 收入利润变化

2024 年前三季度，消费电子板块实现营业收入 1.4 万亿元，较 2023
年前三季度 9530.84 亿元增长 47.35%，实现归母净利润 562.86 亿元，较
2023年同期 450.45亿元增长 24.95%，净利润增速不及收入增速。

分季度来看，消费电子板块第三季度收入为 4624.97亿元，同比增长
26.41%，环比增长 22.48%；板块三季度归母净利润为 483.42亿元，同比
增长 16.14%，环比大幅增长 69.94%。
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图 15：消费电子营收变化 图 16：消费电子归母净利润变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 17：消费电子营收季度变化 图 18：消费电子归母净利润季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

分板块看，消费电子 2个三级子行业前三季度均实现收入与利润双增，
但归母净利润增速均不及收入增速。其中，品牌消费电子前三季度收入同
比增加 26.31%，归母净利润同比增加 5.01%，落后收入增速较多。零部件
及组装子行业前三季度收入、利润增速分别为 21.87%、19.73%。
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表 5：消费电子三级子行业收入利润增速变化

收入 归母净利润

2024Q1-Q3（亿元） 同比（%） 2024Q1-Q3（亿元） 同比（%）

品牌消费电子 992.67 26.31 72.21 5.01

消费电子零部件及组装 10608.13 21.87 404.82 19.73

数据来源：Wind，华龙证券研究所

3.2 盈利水平变化

2024年前三季度，消费电子板块毛利率 9.88%，同比下降 3.01pct，较
2023年末下降 2.66pct；板块净利率 3.46%，同比下降 0.93pct，较 2023年
底下降 0.79pct。

分季度来看，第三板块毛利率为 11.9%，同比分别下降 2.31pct，第三
季度环比第二季度提升 0.1pct；第三季度板块净利率为 4.4%，同比下降
0.86pct，第三季度环比第二季度提升 0.39pct。

图 19：消费电子板块利润率变化 图 20：消费电子板块利润率季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

2024年前三季度，消费电子板块销售、管理费用率分别为 2.26%、3.8%，
同比分别下降 0.07pct、0.25pct，财务费用率 0.3%，同比上升 0.38pct，整
体期间费用 6.36%，同比上升 0.07pct。研发费用率 5.84%，同比下降 0.61pct。

前三季度，消费电子板块 ROE为 8.15%，同比提升 0.55pct，较 2023
年底下降 1.96pct。
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图 21：消费电子板块费用率变化 图 22：消费电子板块 ROE变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

表 6：消费电子板块重点公司 2024Q1-Q3营收利润情况

代码 简称

营业收入 归母净利润

2023Q1-Q3
（亿元）

2024Q1-Q3
（亿元）

同比

（%）

2023Q1-Q3
（亿元）

2024Q1-Q3
（亿元）

同比

（%）

002241.SZ 歌尔股份 739.48 696.46 -5.82 8.92 23.45 162.88
002475.SZ 立讯精密 1558.75 1771.77 13.67 73.74 90.75 23.06
002600.SZ 领益智造 246.46 314.85 27.75 18.70 14.05 -24.85
300115.SZ 长盈精密 97.91 120.97 23.56 0.02 5.94 38159.10
300136.SZ 信维通信 55.94 63.94 14.31 5.17 5.33 3.08
300709.SZ 精研科技 16.26 15.76 -3.08 1.17 1.00 -14.57
601138.SH 工业富联 3288.18 4363.73 32.71 134.85 151.41 12.28
688036.SH 传音控股 430.22 512.52 19.13 38.84 39.03 0.50

数据来源：Wind，华龙证券研究所



行业研究报告

请认真阅读文后免责条款 11

4 光学光电子：实现扭亏，光学元件大幅改善

4.1 收入利润变化

2024年前三季度，光学光电子板块实现营业收入 5276.78亿元，较 2023
年同期 4999.98亿元增长 5.54%，实现归母净利润 55.48亿元，较 2023年
同期-37.51亿元大幅增长 247.89%，实现扭亏为盈。

分季度来看，光学光电子板块第三季度收入为 1857.02亿元，同比增
长 0.78%，第三季度收入环比第二季度增长 5.24%；板块第三季度归母净
利润为 53.39亿元，同比增长 240.52%，第三季度环比第二季度大幅增长
59.08%。

图 23：光学光电子营收变化 图 24：光学光电子归母净利润变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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图 25：光学光电子营收季度变化 图 26：光学光电子归母净利润季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

分板块看，2024年第三季度，光学元件实现收入、利润同比、环比均
大幅增长，表现亮眼。面板收入基本稳定，利润同比大幅提升，但较二季
度环比仍有下降，LED利润同比、环比均下滑较多。

表 7：光学光电子三级子行业收入利润增速变化

收入增速变化（%） 归母净利润增速变化（%）

2024Q3同比 2024Q3环比 2024Q3同比 2024Q3环比

面板 -0.43 4.74 238.55 -41.78
LED -0.30 -0.17 -41.63 -35.75

光学元件 8.77 10.37 101.86 40.19

数据来源：Wind，华龙证券研究所

4.2 盈利水平变化

2024年前三季度，光学光电子板块毛利率 17.62%，同比上升 1.27pct，
较 2023年末提升 6.78pct；板块净利率 0.15%，同比提升 0.78pct，较 2023
年底上升 1.83pct。

分季度来看，第三季度板块毛利率为 15.31%，同比上升 3.49pct，第
三季度环比第二季度上升 3.6pct；第三季度板块净利率为-0.43%，同比下
降 1.33pct，第三季度环比第二季度下降 1.12pct。
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图 27：光学光电子板块利润率变化 图 28：光学光电子板块利润率季度变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

2024年前三季度，光学光电子板块销售、管理费用率分别为 3.31%、
4.17%，同比分别下降0.12pct、0.26pct，财务费用率2.04%，同比上升0.25pct，
整体期间费用率 6.56%，同比下降 0.52pct。研发费用率 9.52%，同比下降
0.13pct。前三季度，板块 ROE为 0.11%，同比提升 0.49pct。

图 29：光学光电子板块费用率变化 图 30：光学光电子板块 ROE变化

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表 8：光学光电子板块重点公司 2024年前三季度营收利润情况

代码 简称

营业收入 归母净利润

2023Q1-Q3
（亿元）

2024Q1-Q3
（亿元）

同比

（%）

2023Q1-Q3
（亿元）

2024Q1-Q3
（亿元）

同比

（%）

000100.SZ TCL科技 1331.09 1230.28 -5.78 16.11 15.25 192.29
000725.SZ 京东方 A 1265.15 1437.32 16.47 10.22 33.10 210.41
002036.SZ 联创电子 70.90 77.43 17.52 -3.28 -0.46 76.74
002222.SZ 福晶科技 5.96 6.65 13.07 1.64 1.68 -0.63
002273.SZ 水晶光电 35.49 47.10 43.21 4.38 8.62 140.48
002387.SZ 维信诺 41.19 58.47 46.05 -25.39 -17.97 28.00
002456.SZ 欧菲光 108.19 144.72 51.02 -2.99 0.47 111.07
003015.SZ 日久光电 3.55 4.43 29.57 0.04 0.56 1704.96
300088.SZ 长信科技 62.96 86.37 66.50 3.06 2.93 -15.97
300331.SZ 苏大维格 12.54 13.95 18.34 0.13 0.39 181.23
600071.SH 凤凰光学 13.16 12.17 -5.78 -0.35 -0.20 40.13
600703.SH 三安光电 101.56 118.55 18.70 1.73 2.47 8.44
600707.SH 彩虹股份 86.06 90.03 15.91 3.06 12.29 439.21
603297.SH 永新光学 6.11 6.51 9.62 1.74 1.40 -14.07
688322.SH 奥比中光-UW 2.59 3.51 29.02 -1.92 -0.60 61.94

数据来源：Wind，华龙证券研究所

5 投资建议

2024年前三季度行业整体景气度仍上行，但部分子板块盈利复苏有波
动，业绩表现有分化。随着地缘政治局势持续紧张，半导体板块可能受到
冲击，政策加持下国产替代确定性更强、节奏或更快，利润修复有望加速，
维持行业“推荐”评级。

半导体板块自主可控为核心方向，国产替代不断加速，建议关注具备
一定技术积累并有望取得突破的相关标的，如：韦尔股份（603501.SH）、
澜起科技（688008.SH）、纳芯微（688052.SH）、通富微电（002156.SZ）、
长电科技（600584.SH）、华天科技（002185.SZ）、北方华创（002371.SZ）、
长川科技（300604.SZ）。消费电子景气度有望逐步复苏，建议关注歌尔股
份（002241.SZ）、立讯精密（002475.SZ）、工业富联（601138.SH）、恒铭
达（002947.SZ）。光学光电子方向实现扭亏，光学元件景气度大幅提升，
建议关注业绩弹性较大及确定性较强的行业龙头，如：TCL 科技
（000100.SZ）、京东方 A（000725.SZ）、欧菲光（002456.SZ）、长信科技
（300088.SZ）等。
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6 风险提示

下游需求恢复不及预期。电子行业下游需求与居民消费水平直接相关，
终端消费市场疲弱将影响电子行业复苏及产能扩张，进而拖累企业业绩修
复。

科技研发进度不及预期。电子行业具备较强科技属性与成长属性，消
费电子与半导体等产品创新均依赖科技创新，研发进度波动将对行业突破
产生影响。

行业竞争加剧。消费电子等板块属于资本密集、劳动力密集型行业，
在颠覆式创新放慢的行业背景下，依托规模优势降低成本是头部企业增强
竞争力的主要方式，规模较小的企业将可能面临更激烈的竞争。

产业政策出现变化。我国半导体等产业的国产替代进程需要产业政策
支持，如果相关政策发生变化，将影响国产替代进程。

地缘政治风险。半导体及电子产品体现一国科技水平，在科技竞争愈
发激烈的背景下，行业受到地缘政治因素影响的可能性越来越大。

第三方数据资料可能存在错漏。本报告引用大量第三方数据及公开资
料，可能存在错漏或更新不及时的情况。
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