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稳增长与调结构并重的政策预期下重视“科特估”机遇。过去一周上证上涨

1.17%，电子上涨2.14%，同期恒生科技、台湾资讯科技下跌1.37%、0.70%，

费城半导体上涨0.08%。我们认为，伴随着市场“政策底”的形成，硬科技

板块在“稳增长与调结构并重”的政策取向中兼具了“经济顺周期”及“新

质生产力”的双重特征，半导体更是成为市场共识度居前的行业板块，虽然

短期经历了显著上涨，但更多只是对此前流动性风险中错误定价的修复，电

子行业估值仍大面积处于历史中低位，部分风向标类资产也仍有估值上行空

间。在情绪面之外，半导体在近2年的下行周期里完成了较为充分的去库存

和供给侧出清，如今在AI算力需求的边际拉动下、在新一轮终端AI化的创

新预期中，行业正迎来具备较强持续性的上行周期。在筹码面而言，伴随半

导体、硬科技类ETF申购意愿走强，对指数成分股的行情走势影响逐步形成

正循环。基于上述因素，建议乐观看待半导体行情持续性，继续推荐半导体

细分龙头及华为、苹果产业链标签股：中芯国际、韦尔股份、恒玄科技、北

方华创、立讯精密、蓝思科技、世华科技、顺络电子、电连技术、东睦股份。

3Q24中国智能机销量同比增加4%，vivo销量蝉联第一。据Canalys统计，

3Q24中国大陆智能手机出货同比增长4%，达到6910万部，这是连续第三个

季度同比增长。从品牌来看，vivo以 19%的份额排名第一，销量同比增长25%，

华为销量1080万台，以16%的份额排第二，同比增长24%，苹果出货1000

万台，同比下降6%。10月 22日华为正式发布原生鸿蒙操作系统HarmonyOS

NEXT，系统底座全面自研，Pura70、Pocket2、MatePad Pro等机型开启公测。

在销量数据复苏的同时，国产品牌正展现出卓越的全球竞争力，继续推荐：

顺络电子、电连技术、东睦股份、光弘科技、赛微电子、福蓉科技等。

TI来自中国的收入连续两个季度环增20%，预计4Q24收入因季度效应环减。

TI 3Q24营收41.51亿美元(YoY -8.4%，QoQ +8.6%)，处于指引中上区间，

毛利率59.60%(YoY -2.5pct，QoQ +1.8pct)；TI预计4Q24营收37-40亿美

元(YoY -9.2%至-1.9%，QoQ -10.9%至-3.6%)。从下游来看，3Q24消费电子、

通信设备、企业系统分别环增约30%、25%、20%；汽车环增高个位数，主要

增长来自中国；工业领域环减低个位数。TI来自中国的收入已连续两个季度

环增20%，并表示工业、汽车的需求已经开始复苏，模拟半导体上行周期中

继续推荐圣邦股份、杰华特、思瑞浦、纳芯微、南芯科技、艾为电子等。

英伟达高端GPU占比提升，预计B200/GB200将陆续启动出货。10月22日，

据TrendForce报道，英伟达高端GPU增长明显，预计2024年整体出货占比

约50%，年增幅超过20个百分点；2025年受Blackwell新平台带动，其高

端GPU出货占比将提升至65%以上。此外，英伟达将原B200 Ultra系列更名

为B300系列，预计该系列将于2025年第二季至第三季间开始出货；而B200

和GB200预计将在2024年第四季和2025年第一季间陆续启动出货。我们认

为AI仍是需求确定性高增长的投资主线，建议持续关注产业链相关标的：

工业富联、沪电股份、龙芯中科、长电科技、立讯精密、晶晨股份等。

10月LCD TV面板价格止跌企稳，十一假期促销结果优于预期。据WitsView，

10月下旬32/43/55/65寸 LCD电视面板价格为34/63/124/171美金，较10

月上旬价格环比持平。据TrendForce，10月在国内以旧换新政策带动下，

品牌加大促销力度，十一假期促销结果优于预期，销量同比增长20%。同时



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

供给端在十一假期进行减产，带动LCD TV面板价格在10月全面止跌转向持

平。我们认为，在经历了长时间陆资厂商大规模扩张、全球产业重心的几度

变迁之后，LCD的高世代演进趋势停滞、竞争格局洗牌充分，推荐京东方A

等。与此同时，LCD产业的崛起增强了国产电视品牌及ODM的出海竞争力，

推荐兆驰股份、康冠科技、传音控股等。

家电排产数据同比增长，相关功率器件需求有望同步提升。在以旧换新政

策及双十一等推动下，三大白电 11、12 月排产乐观。据产业在线数据，

11 月空冰洗排产合计总量共计 3135 万台，同比增加 20.7%；其中，11

月家用空调排产同比增长 41.6%，冰箱排产同比增长 9.3%，洗衣机排产

同比增长 2.4%；12 月预计将保持增长态势。随着消费复苏，白电排产

增势良好，相关功率器件如晶闸管、整流器、IPM 及 MOSFET 等需求有望

同步增加；此外，原材料铜价预计走势偏弱，器件成本端有优化空间。

随行业触底企稳，家电需求增加有望带来相关公司四季度功率器件销量

稳中有增，建议关注士兰微、华润微、捷捷微电、扬杰科技、新洁能、

东微半导与斯达半导。

重点投资组合

消费电子：立讯精密、鹏鼎控股、沪电股份、蓝思科技、电连技术、传音控

股、世华科技、东睦股份、工业富联、世运电路、水晶光电、春秋电子、东

山精密、康冠科技、光弘科技、京东方A、景旺电子、四川九洲、福立旺、

闻泰科技、永新光学、海康威视、视源股份

半导体：中芯国际、恒玄科技、长电科技、韦尔股份、澜起科技、华虹半导

体、新洁能、晶晨股份、圣邦股份、龙芯中科、德明利、江波龙、佰维存储、

兆易创新、扬杰科技、斯达半导、北京君正、通富微电、杰华特、芯朋微、

思瑞浦、力芯微、赛微电子、时代电气、卓胜微、帝奥微、东微半导、晶丰

明源、士兰微、华润微、天岳先进、艾为电子、纳芯微

设备及材料：中微公司、鼎龙股份、芯碁微装、北方华创、拓荆科技、立昂

微、沪硅产业

被动元件：顺络电子、风华高科、三环集团、洁美科技、江海股份

风险提示：下游需求不及预期；产业发展不及预期；行业竞争加剧。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2024E 2025E 2024E 2025E

002475 立讯精密 优于大市 43.35 3133 1.84 2.38 23.6 18.2

300433 蓝思科技 优于大市 22.71 1132 0.77 0.99 29.4 22.9

688036 传音控股 优于大市 90.30 1030 5.01 6.17 18.0 14.6

688608 恒玄科技 优于大市 237.67 285 2.60 3.70 91.4 64.3

600584 长电科技 优于大市 39.09 699 1.16 1.50 33.6 26.1

002463 沪电股份 优于大市 44.28 848 1.28 1.72 34.6 25.8

601138 工业富联 优于大市 25.66 5098 1.31 1.80 19.6 14.3

002138 顺络电子 优于大市 28.40 229 1.10 1.36 25.8 20.8

000725 京东方 A 优于大市 4.37 1633 0.13 0.24 34.8 18.1

300661 圣邦股份 优于大市 95.16 449 0.88 1.45 108.0 65.6

605111 新洁能 优于大市 36.96 154 1.19 1.41 30.9 26.3

001309 德明利 优于大市 88.90 132 5.57 5.81 16.0 15.3

301308 江波龙 优于大市 95.99 399 2.79 2.56 34.4 37.5

002415 海康威视 优于大市 30.95 2858 1.58 1.79 19.6 17.3

002156 通富微电 优于大市 23.53 357 0.65 0.87 36.3 27.2

688012 中微公司 优于大市 183.45 1141 3.30 4.16 55.7 44.1

688630 芯碁微装 优于大市 65.28 86 1.90 2.90 34.3 22.5

300054 鼎龙股份 优于大市 27.83 261 0.53 0.71 52.1 39.3

002859 洁美科技 优于大市 20.94 90 0.68 0.84 30.7 24.9

603290 斯达半导 优于大市 100.32 240 2.94 3.72 34.2 27.0

002484 江海股份 优于大市 15.23 129 0.87 0.99 17.6 15.3

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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行情回顾

过去一周上证指数、深证成指、沪深 300 分别上涨 1.17%、2.53%、0.79%。电子

行业整体上涨 2.14%，二级子行业中光学光电子涨幅较大，上涨 6.63%，消费电子

轻微下跌。过去一周恒生科技指数、台湾资讯科技指数指数分别下跌 1.37%、

0.70%，费城半导体上涨 0.08%。

图1：过去一周各行业涨跌幅

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图2：过去一周电子行业股价走势 图3：过去一周电子子版块涨跌幅

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

表1：过去一周电子板块涨跌幅前十名公司

涨幅前十 跌幅前十

公司代码 公司名称 涨跌幅（%） 公司代码 公司名称 涨跌幅（%）

301297.SZ 富乐德 129.62 688608.SH 恒玄科技 -11.32

430139.BJ 华岭股份 88.45 688593.SH 新相微 -11.17

300489.SZ 光智科技 82.70 688213.SH 思特威-W -10.74

300046.SZ 台基股份 58.96 300868.SZ 杰美特 -10.35

831167.BJ 鑫汇科 52.04 688252.SH 天德钰 -9.19

688045.SH 必易微 45.17 300576.SZ 容大感光 -8.66

873001.BJ 纬达光电 45.04 300709.SZ 精研科技 -8.62

600171.SH 上海贝岭 37.61 688018.SH 乐鑫科技 -8.49

002134.SZ 天津普林 32.82 300735.SZ 光弘科技 -8.40

300102.SZ 乾照光电 32.67 688041.SH 海光信息 -8.26

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图4：过去一年 A股电子行业股价走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图5：过去五年 A股电子行业总市值及换手率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图6：过去五年 A股电子行业 PE(TTM)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：机会值、中位数以及危险值分别对应 20%、50%、80%

三个分位点
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图7：过去一年 A股消费电子行业股价走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图8：过去五年 A股消费电子行业总市值及换手率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图9：过去五年 A股消费电子行业 PE(TTM)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：机会值、中位数以及危险值分别对应 20%、50%、80%

三个分位点
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图10：过去一年 A股半导体行业股价走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图11：过去五年 A股半导体行业总市值及换手率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图12：过去五年 A股半导体行业 PE(TTM)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：机会值、中位数以及危险值分别对应 20%、50%、80%

三个分位点
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行业动态

表2：过去一周行业新闻概览

新闻日期 新闻标题

2024-10-25 SK 海力士 Q3 净利润创历史新高！HBM 销售额同比大增 330%

2024-10-25 机构发布 Q3 中国智能手机销量榜：vivo 第一，苹果下滑 0.3%排名第二

2024-10-23 德州仪器 Q3 利润超预期，中国汽车芯片需求成亮点

2024-10-23 2024 年全球硅晶圆出货下降 2.4%，明年将强劲反弹

2024-10-21 三星宣布全面退出 LED 业务，计划 2026 年开始实施

资料来源：国际电子商情，集微网，国信证券经济研究所整理

表3：过去一周重点公司公告

公告日期 证券代码 公告标题

2024-10-26 688381.SH 帝奥微:2024 年第三季度报告

2024-10-26 688508.SH 芯朋微:2024 年第三季度报告

2024-10-26 603986.SH

兆易创新:北京市中伦（深圳）律师事务所关于兆易创新注销部分股票期权与回购注销部分限制性股票相关事项

的法律意见书

2024-10-26 603986.SH 兆易创新:关于增加 2024 年度日常关联交易预计额度的公告

2024-10-26 603986.SH 兆易创新:关于注销部分股票期权与回购注销部分限制性股票的公告

2024-10-26 603986.SH 兆易创新:关于回购注销部分限制性股票减资通知债权人的公告

2024-10-26 300661.SZ 圣邦股份:2024 年三季度报告

2024-10-26 002138.SZ 顺络电子:2024 年三季度报告

2024-10-26 002138.SZ 顺络电子:关于公司之控股下属公司第一期员工持股退出方案涉及关联交易的公告

2024-10-26 603986.SH 兆易创新:2024 年第三季度报告

2024-10-26 002415.SZ 海康威视:2024 年第三季度报告(英文版)

2024-10-26 002415.SZ 海康威视:关于聘任高级管理人员,变更董事会秘书的公告

2024-10-26 002415.SZ 海康威视:关于公司高级管理人员辞职的公告

2024-10-26 002415.SZ 海康威视:2024 年第三季度报告

2024-10-26 601138.SH 工业富联:关于购买资产暨关联交易的公告

2024-10-26 002384.SZ 东山精密:关于变更保荐机构后重新签订募集资金监管协议的公告

2024-10-26 600745.SH 闻泰科技:关于 2023 年股票期权激励计划预留授予第一个行权期行权条件成就及注销部分股票期权的公告

2024-10-26 600745.SH

闻泰科技:北京市君合律师事务所关于闻泰科技 2023 年股票期权激励计划预留授予股票期权第一个行权期行权

条件成就及注销预留授予的部分股票期权相关事项的的法律意见书

2024-10-26 600745.SH 闻泰科技:2024 年第三季度报告

2024-10-26 000810.SZ 创维数字:2024 年三季度报告

2024-10-26 688630.SH 芯碁微装:独立董事候选人声明与承诺（钟琪）

2024-10-26 688630.SH 芯碁微装:第二届董事会提名委员会关于第二届董事会独立董事候选人的审核意见

2024-10-26 688630.SH

芯碁微装:关于合肥芯碁微电子装备股份有限公司 2022 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期及预

留授予部分第一个归属期符合归属条件及作废处理部分限制性股票的法律意见

2024-10-26 688630.SH

芯碁微装:上海荣正企业咨询服务（集团）股份有限公司关于合肥芯碁微电子装备股份有限公司 2022 年限制性

股票激励计划首次授予部分第二个归属期及预留授予部分第一个归属期归属条件成就之独立财务顾问报告

2024-10-26 688630.SH

芯碁微装:关于 2022 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期及预留授予部分第一个归属期符合归属

条件的公告

2024-10-26 688630.SH 芯碁微装:关于作废处理部分限制性股票的公告

2024-10-26 688630.SH

芯碁微装:监事会关于公司 2022 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期及预留授予部分第一个归属

期归属名单的核查意见

2024-10-26 688630.SH 芯碁微装:关于独立董事辞职及补选独立董事的公告

2024-10-26 688630.SH 芯碁微装:2024 年第三季度报告

2024-10-26 002876.SZ 三利谱:国信证券关于公司募集资金投资项目延期的核查意见

2024-10-26 002876.SZ 三利谱:2024 年三季度报告

2024-10-26 002876.SZ 三利谱:关于公司向银行申请综合授信额度的公告

2024-10-26 002876.SZ 三利谱:关于募集资金投资项目延期的公告

2024-10-26 603501.SH 韦尔股份:2024 年中期利润分配方案公告

2024-10-26 603501.SH 韦尔股份:2024 年第三季度报告

2024-10-26 603228.SH 景旺电子:2024 年第三季度报告

2024-10-26 603228.SH

景旺电子:民生证券股份有限公司关于深圳市景旺电子股份有限公司子公司申请银团贷款暨公司为其提供担保

的核查意见

2024-10-26 603228.SH 景旺电子:关于子公司申请银团贷款暨公司为其提供担保的公告

2024-10-26 300679.SZ 电连技术:2024 年三季度报告
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公告日期 证券代码 公告标题

2024-10-26 600584.SH 长电科技:2024 年第三季度报告

2024-10-25 002180.SZ 纳思达:关于部分限制性股票回购注销完成的公告

2024-10-25 300054.SZ 鼎龙股份:2024 年三季度报告

2024-10-25 300054.SZ 鼎龙股份:关于预计新增日常关联交易的公告

2024-10-25 002463.SZ 沪电股份:关于为全资子公司提供担保的进展公告

2024-10-25 002463.SZ 沪电股份:2024 年三季度报告

2024-10-25 002463.SZ 沪电股份:关于投资新建人工智能芯片配套高端印制电路板扩产项目的公告

2024-10-25 600641.SH 万业企业:关于出售股票资产的公告

2024-10-25 688608.SH 恒玄科技:2024 年前三季度利润分配方案公告

2024-10-25 688608.SH

恒玄科技:中信建投证券股份有限公司关于恒玄科技（上海）股份有限公司使用部分超募资金增加募投项目投资

额及永久补充流动资金的核查意见

2024-10-25 688608.SH 恒玄科技:2024 年第三季度报告

2024-10-25 688608.SH 恒玄科技:关于使用部分超募资金增加募投项目投资额及永久补充流动资金的公告

2024-10-25 002859.SZ 洁美科技:2024 年三季度报告

2024-10-25 002859.SZ 洁美科技:关于公司 2024 年前三季度利润分配预案的公告

2024-10-25 688093.SH 世华科技:2024 年前三季度利润分配方案公告

2024-10-25 688093.SH 世华科技:2024 年第三季度报告

2024-10-25 688012.SH

中微公司:关于2020年限制性股票激励计划第四个归属期及2023年限制性股票激励计划第一个归属期归属结果

暨股份上市的公告

2024-10-25 003026.SZ 中晶科技:关于更换持续督导保荐代表人的公告

2024-10-24 300661.SZ 圣邦股份:关于 2023 年股票期权激励计划预留授予登记完成的公告

2024-10-24 002049.SZ

紫光国微:关于购买银行理财产品及募集资金专户存款余额以协定存款,定期存款,通知存款等方式存放的进展

公告

2024-10-24 002841.SZ 视源股份:2024 年三季度报告

2024-10-24 002241.SZ 歌尔股份:关于 2024 年前三季度利润分配预案的公告

2024-10-24 002241.SZ 歌尔股份:关于控股子公司以资本公积转增股本涉及关联交易暨公司放弃权利的公告

2024-10-24 002241.SZ 歌尔股份:2024 年三季度报告

2024-10-24 002241.SZ 歌尔股份:关于股份回购实施结果暨股份变动的公告

2024-10-24 002156.SZ 通富微电:关于与专业投资机构共同投资合伙企业的进展公告

2024-10-24 301095.SZ

广立微:北京金诚同达(上海)律师事务所关于杭州广立微电子股份有限公司 2023 年限制性股票激励计划首次授

予部分第一个归属期归属条件成就及部分限制性股票作废事项的法律意见书

2024-10-24 301095.SZ

广立微:上海荣正企业咨询服务(集团)股份有限公司关于杭州广立微电子股份有限公司 2023 年限制性股票激励

计划首次授予部分第一个归属期归属条件成就之独立财务顾问报告

2024-10-24 301095.SZ 广立微:监事会关于公司 2023 年限制性股票激励计划首次授予部分第一个归属期归属名单的核查意见

2024-10-24 301095.SZ 广立微:2024 年三季度报告

2024-10-24 301095.SZ 广立微:关于 2023 年限制性股票激励计划首次授予部分第一个归属期归属条件成就的公告

2024-10-24 301095.SZ 广立微:关于 2024 年度新增日常关联交易预计的公告

2024-10-24 301095.SZ

广立微:中国国际金融股份有限公司关于杭州广立微电子股份有限公司新增 2024 年度日常关联交易预计事项的

核查意见

2024-10-24 301095.SZ 广立微:关于作废 2023 年限制性股票激励计划部分限制性股票的公告

2024-10-24 605111.SH 新洁能:关于控股股东的一致行动人及董监高集中竞价减持股份结果公告

2024-10-23 300661.SZ 圣邦股份:关于 2022 年股票期权激励计划首次授予部分第一个行权期采用自主行权模式的提示性公告

2024-10-23 300373.SZ 扬杰科技:2024 年三季度报告

2024-10-23 688536.SH

思瑞浦:华泰联合证券有限责任公司关于思瑞浦微电子科技（苏州）股份有限公司发行可转换公司债券及支付现

金购买资产之标的资产过户完成情况的独立财务顾问核查意见

2024-10-23 688536.SH

思瑞浦:国浩律师（上海）事务所关于思瑞浦微电子科技（苏州）股份有限公司发行可转换公司债券及支付现金

购买资产并募集配套资金之标的资产过户情况的法律意见书

2024-10-23 688536.SH 思瑞浦:关于发行可转换公司债券及支付现金购买资产并募集配套资金之标的资产过户完成的公告

2024-10-23 600745.SH 闻泰科技:关于 2023 年股票期权激励计划首次授予第一个行权期开始行权的提示性公告

2024-10-23 300735.SZ 光弘科技:2024 年三季度报告

2024-10-22 688262.SH 国芯科技:关于持股 5%以上股东减持计划时间届满暨减持结果的公告

2024-10-22 603501.SH 韦尔股份:关于控股股东无偿捐赠部分股份完成过户的公告

2024-10-22 688368.SH 晶丰明源:2024 年第三季度报告

2024-10-22 688368.SH 晶丰明源:关于筹划重大资产重组的停牌公告

2024-10-22 002463.SZ 沪电股份:关于公司 2020 年度股票期权激励计划第三个行权期采用自主行权模式的提示性公告

2024-10-22 688187.SH 时代电气:关于控股子公司对外投资中低压功率器件产业化建设项目的进展公告

2024-10-22 605358.SH 立昂微:关于公司持股 5%以上股东变更名称的公告

2024-10-21 603986.SH 兆易创新:关于补充回购股份资金来源的公告

2024-10-21 688409.SH 富创精密:2024 年半年度权益分派实施公告

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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