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北京时间 2020 年 10 月 22 日 20 点，华为举行 2020 年度全球新品发布会，发布

全新旗舰华为 Mate 40 系列，分为 Mate 40、Mate 40 Pro、Mate 40 Pro +和 Mate 

40 RS，售价分别为 899/1,199/1,399/2,295 欧元。此外，华为发布 FreeBuds 

Studio、Eyewear2 等多款音频与可穿戴硬件设备，再一次推动“1+8+N”战

略的生态布局。 

▍手机：Mate 40 系列创新继续，价格继续上探。Mate 40 系列共 4 款，分别为

6.5 英寸 Mate 40（延期开售，时间未定），6.76 英寸 Pro、Pro+和 RS（10 月

23 日 0 点全球同步开启预约）。欧洲定价分别为 899/1,199/1,399/2,295 欧元，

较 iPhone12 系列价格略高，国内版本将于 10 月 30 日发布，结合历史定价情况，

我们预计国内定价将比欧元定价低 20~30%。结合此前华为 Mate 系列销量，考

虑制裁因素，我们预计 Mate40 系列销量在千万量级。相较于华为 Mate 30 系列，

主要创新点如下：1）芯片：麒麟 9000 采用台积电 5nm 工艺，采用 8 核（1 x 

3.13GHz A77+3 x 2.54GHz A77 大核+4 x 2.04GHz A55）的 CPU 架构，同时

搭载 24 核 Mali-G78，NPU AI 处理器升级至两大核+一小核架构，能够支持手

机完成更复杂的 AI 运算和深度学习，基础款 Mate40 搭载的麒麟 9000E 略有降

配；2）摄像头：前置摄像头，Mate40 单摄、其余均为双摄（其中一个为超广

角）；后置摄像头，Mate 40、Mate 40 Pro 采用星环四摄，Mate 40 Pro+采用

星环五摄，Mate 40 RS 采用星钻五摄+红外测温传感器，Mate 40 Pro+及 RS

上推出业界首款自由曲面镜头，改善边缘畸变，最高可支持 17 倍光学变焦；3）

外观：Mate 40、Mate 40 Pro 新增秘银色配色，Mate 40 Pro+拥有全新纳米微

晶陶瓷机身设计，Mate 40 Pro、Mate 40 Pro+、Mate 40 RS 采用 88°瀑布屏，

带来优质的视觉效果；4）充电：全系列均支持 66W 有线快充，Pro、Pro+、

RS 三款无线快充上升至 50W，续航水平进一步提升；5）系统：全新 EMUI11

配有全新 EOD 灵动熄屏显示功能，升级优化隔空操作体验，新增智慧多窗口和

多屏协同功能可提升工作、娱乐效率体验。Mate 30E Pro 外观及配色与华为

Mate 30 Pro 基本一致，芯片采用麒麟 990E。 

▍音频及可穿戴：首款头戴耳机、Eyewear2、mini 版智能音响、智能手表 GT2 保

时捷款。首款头戴式耳机 FreeBuds Studio 支持主动降噪功能，满电状态可连续

播放 24 小时音乐，售价为 299 欧元。Eyewear2 相比第一代振膜面积增加 1 倍，

实现更好的音质，满电状态下可实现高达 42 小时待机，起售价为 299 欧元。

mini 版 Sound X 智能音响新增 AUX 输入接口可用来播放其他设备的音乐，售价

为 199 欧元。WATCH GT2 保时捷款采用蓝宝石玻璃+全钛金属表冠表带+陶瓷

背壳设计，支持全天候血氧饱和度检测和实时心率监测，售价 695 欧元。 

▍投资聚焦：短期寻找确定性机会，长期持续重视国产替代。发布会中，华为消

费者业务 CEO 余承东表示，华为正在经历美国政府的第三轮禁令，但不论处境

多么艰难，华为将承诺展开技术创新，将最佳的技术和创新带给消费者，提升人

们的生活质量和工作效率。就上游供货而言，华为在 9 月 15 日之前已经储备了

大量自研及外采芯片，我们预计仍可支撑未来 1~2 年使用，且不排除通过副品

牌分拆、新机分批限量出货等方式，为华为主品牌赢取更长的存货使用时间。 
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就下游销售而言，华为完善的管理体制使得经销商流失率较低，且华为的高端定位使得

渠道利润空间仍高于友商，整体经销渠道较为稳定。投资角度来看，中短期华为面临不

确定性，供应链整体承压，建议关注客户结构合理的行业平台型公司。就本次发布会而

言，建议关注持续创新的光学（舜宇光学科技、瑞声科技、欧菲光）、外观（比亚迪电

子、蓝思科技）、音频（歌尔股份）等；中长期而言，中美贸易摩擦信任消磨，国内半

导体从设计到制造全链条国产化势在必行，建议关注芯片国产替代厂商（韦尔股份、卓

胜微、圣邦股份）等，制造端关注受益 8 寸线涨价逻辑和先进制程国产化龙头（华虹半

导体、中芯国际）等。 

▍风险因素：智能硬件下游需求不及预期；创新不及预期；中美关系影响产业链供应等。 

▍投资建议：中短期华为面临不确定性，供应链整体承压，建议关注客户结构合理的行业

平台型公司，就本次发布会而言，建议关注持续创新的光学（舜宇光学科技、瑞声科技、

欧菲光）、外观（比亚迪电子、蓝思科技）、音频（歌尔股份）等；中长期而言，中美

贸易摩擦信任消磨，国内半导体从设计到制造全链条国产化势在必行，建议关注芯片国

产替代厂商（韦尔股份、卓胜微、圣邦股份）等，制造端关注受益 8 寸线涨价逻辑和先

进制程国产化龙头（华虹半导体、中芯国际）等。 

重点公司盈利预测、估值及投资评级  

简称 
收盘价

（元） 

EPS（元） PE 
评级 

19A 20E 21E 19A 20E 21E 

舜宇光学科技 110.27  3.64 3.86 4.94 30 29 22 买入 

瑞声科技 37.23  1.84 1.45 2.13 20 26 17 买入 

欧菲光 15.40  0.19 0.57 0.77 81 27 20 买入 

比亚迪电子 33.71  0.71 2.57 1.79 47 13 19 买入 

蓝思科技  34.55 0.58 0.97 1.23 60 36 28 —— 

歌尔股份 42.56  0.40 0.78 1.14 106 55 37 买入 

韦尔股份 177.69  0.76 2.75 4.53 234 65 39 买入 

卓胜微 413.00  4.97 4.95 6.89 83  83 60 —— 

圣邦股份 248.00  1.71 2.13 2.66 145  116 93 增持  
资料来源：Wind，中信证券研究部预测  注：股价为 2020 年 10 月 22 日收盘价   蓝思科技、卓胜微 EPS

来自 Wind 一致预期 
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▍ 智能手机：Mate40 系列创新继续 

手机：Mate 40 系列芯片、摄像头、外观、充电、系统提升显著，Mate 30E Pro 一

同发布。Mate 40 系列共有两种不同尺寸、四款机型，分别为 6.5 英寸华为 Mate 40，6.76

英寸华为 Mate 40 Pro、华为 Mate 40 Pro+和华为 Mate 40 RS，售价分别为

899/1,199/1,399/2,295 欧元。相较于华为 Mate 30 系列，主要创新点如下：1）芯片：麒

麟 9000E 和麒麟 9000 均采用台积电 5nm 工艺，前者搭载在 Mate 40 机型上，后者搭载

于 Mate 40 Pro、Mate 40 Pro+、Mate 40 RS 机型上，麒麟 9000 集成了 153 亿晶体管，

采用 8 核（1 x 3.13GHz A77+3 x 2.54GHz A77 大核+4 x 2.05GHz A55）的 CPU 架构，

同时搭载 24 核 Mali-G78，NPU AI 处理器升级至两大核+一小核架构，能够支持手机完成

更复杂的 AI 运算和深度学习；2）摄像头：前置摄像头，Mate40 单摄、其余均为双摄（其

中一个为超广角）；后置摄像头，Mate 40、Mate 40 Pro 采用星环四摄，Mate 40 Pro+采

用星环五摄，Mate 40 RS 采用星钻五摄+红外测温传感器，Mate 40 Pro+ RS 上推出业界

首款自由曲面镜头，改善边缘畸变，最高可支持 17 倍光学变焦；3）外观：Mate 40、Mate 

40 Pro 新增秘银色配色，提供玻璃和素皮两个版本，而 Mate 40 Pro+拥有全新纳米微晶

陶瓷机身设计，Mate 40 Pro、Mate 40 Pro+、Mate 40 RS 采用 88°瀑布屏，带来优质的

视觉效果；4）充电：全系列均支持 66W 有线快充，Pro、Pro+、RS 三款无线快充上升至

50W，续航水平进一步提升；5）系统：全新 EMUI11 配有全新 EOD 灵动熄屏显示功能，

当双眼注视手机时息屏显示才会点亮，同时升级优化了隔空操作体验，在上一代只能上下

滑动的基础上增加左右滑动及按压手势，新增智慧多窗口和多屏协同功能，提升工作、娱

乐效率体验。Mate 30E Pro 外观及配色与华为 Mate 30 Pro 5G 基本一致，芯片采用麒麟

990E。 

华为 Mate 30 系列国内版相同机型配置售价比海外版低 20~30%，预计 Mate 40 系列

将维持相似价差水平。2019 年 9 月 19 日华为发布 Mate 30 系列，华为 Mate 30、Mate 30 

Pro、Mate 30 RS 在海外售价分别为 799/1,199/2,095 欧元，折合人民币约为 6,260/9,395/ 

16,415 元，相同机型配置国内售价为 4,999/6,899/12,999 元，较海外版售价分别降低

20%/27%/21%，预计 Mate 40 系列将维持相似价差水平。 

华为 Mate40 系列不同型号分批发售。华为 Mate 40 系列不同型号将分批发售，其中

Mate 40 Pro、Mate 40 Pro+、Mate 40 RS 以及 Mate 30 Pro E 于 10 月 23 日 0 点在华为

商城、授权电商以及授权零售商开放预约，Mate 40 基础款将延期开售。根据 IDC 数据统

计，2019 年华为 Mate 30 系列全球销量共计 989.43 万部，其中 99%销量来自国内，Mate 

30、Mate 30 Pro、Mate 30 RS 三款产品分别占比 53.65%/45.41%/0.94%。 

表 1：华为 Mate 40 系列及华为 Mate 30 Pro E 参数信息 

  华为 Mate 40 系列 

发布日期 2020 年 10 月 22 日 

机型 Mate 40 Mate 40 Pro Mate 40 Pro+ Mate 40 RS 

CPU 麒麟 9000E（5nm） 麒麟 9000（5nm） 麒麟 9000（5nm） 麒麟 9000（5nm） 

前置摄像头 13MP 13MP+ ，支持超广角 13MP+ ，支持超广角 13MP+ ，支持超广角 

屏幕刷新率 90Hz 90 Hz 90 Hz 90 Hz 
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  华为 Mate 40 系列 

后置摄像头 

四摄：50MP 主摄（f/1.9）

+16MP 超广角（f/2.2）+8MP

长焦（f/2.4，支持 OIS）+

激光对焦传感器 

四摄：50MP 主摄（f/1.9）

+20MP 超 广 角 （ f/1.8 ）

+12MP 长焦（f/3.4，支持

OIS）+激光对焦传感器 

四 摄 ： 50MP 主 摄

（f/1.9，支持 OIS）+20MP

超广角（f/2.4）+12MP 长焦

（f/2.4，支持 OIS）+8MP

潜望（f/4.4，支持 OIS）+3D

深感 

四摄 +红外：50MP 主

摄（f/1.9，支持 OIS）+20MP

超广角（f/1.8）+12MP 长焦

（f/2.4，支持 OIS）+8MP

潜望（f/4.4，支持 OIS）+3D

深感+红外测温 

光学变焦 5 7 17 10 

RAM（GB） 8 8 12 12 

ROM（GB） 128 256 256 512 

电池（mAh） 4200 4400 4400 4400 

有线快充（W） 66 66 66 66 

无线充电（W） 27 50 50 50 

售价（欧元） 899，折算后约 7,110 元 1,199，折算后约 9,482 元 1,399，折算后约 11,064 元 2,295，折算后约 18,150 元 

资料来源：华为新品发布会，中信证券研究部    注：折合计算采用 2020 年 10 月 22 日人民币兑欧元汇率，1 欧元 = 7.9083 人民币 

表 2：华为 Mate 30 系列参数信息 

  华为 Mate 30 系列 

发布日期 2019 年 9 月 19 日 

机型 Mate 30 Mate 30 Pro Mate 30 5G Mate 30 Pro 5G Mate 30 RS 

CPU 麒麟 990（7nm） 麒麟 990（7nm） 麒麟 990 5G（7nm） 麒麟 990 5G（7nm） 麒麟 990 5G（7nm） 

前置摄像头 24MP（f/2.0） 32MP（f/2.0）  24MP（f/2.0） 32MP（f/2.0）  32MP（f/2.0）  

屏幕刷新率 60 60 60 60 60 

后置摄像头 

三 摄 ： 40MP 广 角

（f/1.8）+ 16MP 超广

角（f/2.2）+ 8MP 长

焦（f/2.4，支持 OIS） 

三摄 ： 40MP 广

角（f/1.6，支持 OIS）

+40MP 超广角（f/1.8）

+ 8MP 长焦（f/2.4，

支持 OIS）+ 3D 深感 

三 摄 ： 40MP 广 角

（f/1.8）+ 16MP 超广

角（f/2.2）+ 8MP 长

焦（f/2.4，支持 OIS） 

三摄 ：40MP 广

角（f/1.6，支持 OIS）

+40MP 超广角（f/1.8）

+ 8MP 长焦（f/2.4，

支持 OIS）+ 3D 深感 

三摄 ：40MP 广

角（f/1.6，支持 OIS）

+40MP 超广角（f/1.8）

+ 8MP 长焦（f/2.4，

支持 OIS）+ 3D 深感 

数码变焦 30 30 30 30 30 

光学变焦 3 3 3 3 3 

RAM（GB） 6/8 8 8 8 12 

ROM（GB） 128 128/256 128/256 256/512 512 

电池（mAh） 4200 4500 4200 4500 4500 

有线快充（W） 40 40 40 40 40 

无线充电（W） 27 27 27 27 27 

售价（元） 3,999/4,299 5,799/6,299 4,999/5,499 6,899/7,899 12,999 

售价（欧元） - - 
128GB 版本：799，

约合人民币 6,260 元 

256GB 版本：1,199，

约合人民币 9,395 元 

2,095，约合人民币

16,415 元 

资料来源：华为官网，中信证券研究部    注：折合计算采用 2019 年 9 月 19 日人民币兑欧元汇率，1 欧元 = 7.8353 人民币 

表 3：iPhone 12 系列参数信息 

  iPhone 12 系列 

发布日期 2020 年 10 月 14 日 

机型 12 mini 12  12 Pro 12 Pro Max 

CPU A14（5nm）+高通 X55（7nm） A14（5nm）+高通 X55（7nm） A14（5nm）+高通 X55（7nm） A14（5nm）+高通 X55（7nm） 

屏幕刷新率 60Hz 60Hz 60Hz 60Hz 

前置摄像头 12MP（f/2.2） 12MP（f/2.2） 12MP（f/2.2） 12MP（f/2.2） 

后置摄像头 
双摄：12MP 超广角（f/2.4）

及 12MP 广角（7P，f/1.6，

双摄：12MP 超广角（f/2.4）

及 12MP 广角（7P，f/1.6，

三摄 ：12MP 超广角

（f/2.4）、12MP 广角（7P，

三摄 ：12MP 超广角

（f/2.4）、12MP 广角（7P，
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  iPhone 12 系列 

支持 OIS） 支持 OIS） f/1.6，支持 OIS）、长焦（f/2.0，

支持 OIS）及 LiDAR 激光雷

达系统 

f/1.6，支持 OIS）、长焦（f/2.2，

支持 OIS 和 Sensor-shift）及

LiDAR 激光雷达系统 

数码变焦 5 5 10 12 

光学变焦 2 2 4 5 

RAM（GB） 4 4 6 6 

ROM（GB） 64/128/256 64/128/256 128/256/512 128/256/512 

电池（mAh） 2227 2775 2815 3687 

有线快充（W） 20 20 20 20 

无线充电（W） 15 15 15 15 

预购日期 11 月 6 日 10 月 16 日 10 月 16 日 11 月 6 日 

发售日期 11 月 13 日 10 月 23 日 10 月 23 日 11 月 13 日 

售价（元） 5,499/5,999/6,799 6,299/6,799/7,599 8,499/9,299/11,099 9,299/10,099/11,899 

售价（美元） 699/749/849 799/849/949 999/1,099/1,299 1,099/1,199/1,399 

资料来源：苹果公司官网，中信证券研究部 

图 1：华为 Mate 30 系列国内销量情况（单位：万部） 

 

资料来源：IDC，中信证券研究部 

 
图 2：华为 Mate 30 系列全球销量情况（单位：万部） 

 

资料来源：IDC，中信证券研究部 

▍ 音频及可穿戴：首款头戴耳机、mini 版智能音响、智

能手表 GT2 保时捷款 

首款头戴式耳机 FreeBuds Studio，支持主动降噪，820mAh 大容量电池超长续航。

FreeBuds Studio 共有黑色与金色两种版本，采用 7mm 超纤薄不锈钢支臂，耳罩材料柔软

舒适，进而提升佩戴舒适度，售价为 299 欧元。主要技术亮点如下：1）硬件配置优异：

采用 4 层振膜单元，6 麦克风合拾音系统，双天线实现 360 度信号覆盖，支持高达 48kHz

的宽频响范围，应用高分辨率音频编解码技术，同时支持双设备连接及触控手势操作，使

用时高效便利；2）主动降噪功能：支持主动降噪，可将环境噪声降低多达 40dB；3）超

长续航：满电状态可连续播放 24 小时音乐，只需充电 10 分钟即可播放 8 小时。 
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图 3：华为首款头戴式耳机 FreeBuds Studio 

 

资料来源：华为新品发布会 

与 Gentle Monster 合作推出新款智能眼镜 Eyewear 2。共有太阳镜款式、光学镜款

式 2 款，起售价为 299 欧元。第二代相比第一代振膜面积增加 1 倍，实现更好的音质，采

用逆声场新技术进而减少漏音，最多可减少 12dB 的漏音，支持多种手势实现播放暂停音

乐、音量调节、歌曲切换、设备配对。此外，Eyewear 2 拥有优秀的续航表现，只需 1.5

小时即可充满电，满电状态下可实现高达 42 小时待机或 5 小时连续音乐播放， 

图 4：华为 Eyewear2 智能眼镜 

 

资料来源：华为新品发布会 

华为 mini 版 Sound X 智能音响新增 AUX 输入接口。华为新发布 mini 版 Sound X

智能音响在本次发布会上亮相，最大瞬时功率支持 144W，最大声压级支持 90dB，采用 1

个 4 英寸低音扬声器及 2 个 Push-Push 无源辐射器，内置 3 个全频带扬声器，实现 360
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度立体声环绕，同时采用帝瓦雷 SPACE 专利技术带来沉浸式声场体验。对比 Sound X，

mini 版 Sound X 智能音响新增 AUX 输入接口，可用来播放其他设备的音乐，并且能够通

过两个智能音箱组成立体声，让音乐播放变得更加饱满，售价为 199 欧元。 

图 5：华为 mini 版 Sound X 智能音箱 

 

资料来源：华为新品发布会 

华为 Watch GT2 保时捷款，主打高端户外智能手表。Watch GT2 保时捷款外观上，

采用蓝宝石玻璃+全钛金属表冠表带+陶瓷背壳设计，不仅耐磨耐刮，同时新颖时尚；功能

上，支持全天候血氧饱和度检测和实时心率监测，拓展健康场景应用，支持多种专业级的

医学领域功能，售价为 695 欧元。 

图 6：华为 Watch GT2 保时捷款 

 

资料来源：华为新品发布会 
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▍ 投资聚焦：短期寻找确定性机会，长期持续重视国产

替代 

就上游供货而言，芯片存货仍可支撑一段时间，Mate、P 系列将被优先保障。根据美

国政府规定，任何以美国的软件或技术为基础的零件、组件或设备，当华为作为该交易的

购买者、中介、最终收货人或终端用户时，均需获得美国商务部许可。目前，尚无公司公

开宣布获得美国政府的向华为销售芯片的许可。华为在 9 月 15 日之前已经储备了大量自

研及外采芯片，我们预计仍可支撑未来 1~2 年使用，且不排除通过剥离荣耀、新机分批限

量出货等方式，为华为主品牌赢取更长的存货使用时间。在华为主品牌内部，我们预计现

有存货将优先保障旗舰 Mate、P 机型。 

就下游销售而言，经销渠道较为稳定，中短期经销商流失风险较小。2019-20 年间，

华为在国内市场份额快速提升，而 OV 市场份额有一定下滑，其部分原因是部分 OV 经销

商流向华为。当前由于华为手机供应存在一定不确定性，市场担忧华为经销商回流至 OV

的风险。我们认为，华为对经销商的管控体制较为完善，经销商配货严格按照历史销售资

历，经销商离开华为体系后再次进入需从零开始，成本较高。目前华为终端产品仍可保障

供货，且由于其定位高端，手机、耳机、手表、智慧屏等产品利润空间仍高于友商，经销

商体系较为稳定，中短期经销商流失风险较小。 

聚焦投资：中短期来看，华为仍然面临不确定性，上游供应链整体承压；长期来看，

中美科技分叉，产业加速闭环。当前华为芯片采购受阻，终端产品销售面临不确定性，上

游供应链整体承压。长期来看，中美贸易摩擦信任消磨，国内半导体从设计到制造全链条

国产化势在必行。投资角度来看，建议关注客户结构合理的行业平台型公司，就本次发布

会而言，建议关注持续创新的光学（舜宇光学科技、瑞声科技、欧菲光）、外观（比亚迪

电子、蓝思科技）、音频（歌尔股份）等；中长期而言，建议关注芯片国产替代厂商（韦

尔股份、卓胜微、圣邦股份）等。制造端关注受益 8 寸线涨价逻辑和先进制程国产化龙头

（华虹半导体、中芯国际）等。 

表 4：华为手机终端供应链情况（美国、其他海外、大陆） 

零部件 产品 美国供应商 
海外非 A供应商（含
中国台湾） 

中国大陆供应商 

芯片类 应用处理器 高通 联发科 海思 

 DRAM 存储 美光 三星、SK 海力士 合肥长鑫、北京君正 

 NAND 存储 
美光、英特尔、
西部数据 

三星、SK 海力士、
东芝 

长江存储 

 射频前端 
Skyworks 、
Qorvo、博通 

村田 
海思、唯捷创芯、卓胜微、韦尔股
份 

 WiFi 及蓝牙 博通  海思 

 模拟电路 TI、ADI、FRMD  
海思、矽力杰、圣邦股份、韦尔股
份 

 功率半导体 安森美  闻泰科技 

 传感器  意法半导体  

 芯片代工  台积电、稳懋 中芯国际、三安光电 

摄像头 CMOS  索尼、三星 韦尔股份、格科微 
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零部件 产品 美国供应商 
海外非 A供应商（含
中国台湾） 

中国大陆供应商 

 镜头  
关东辰美、大立光、
玉晶光 

舜宇光学 

 VCM  TDK、三美电机  

 模组   
舜宇光学、立讯精密、欧菲光、联
创电子 

声学 扬声器等   瑞声科技、立讯精密、歌尔股份 

指纹识别 芯片 新思科技 FPC 汇顶科技、兆易创新 

 模组   欧菲光、丘钛科技 

显示 LCD/OLED  三星、LG、JDI 京东方、深天马、维信诺等 

 触显芯片 新思科技 FPC 汇顶科技 

 触显模组   欧菲光、丘钛、合力泰 

 盖板玻璃 康宁  星星科技 

 玻璃加工   蓝思科技、伯恩光学 

电池 电芯   ATL 

 电池 PACK   德赛电池、欣旺达 

天线  安费诺  立讯精密、信维通信、硕贝德 

连接线  安费诺  长盈精密、电连技术 

功能件、结构
件 

   

比亚迪电子、蓝思科技、通达集团、
蓝思科技、长盈精密、领益智造、

安洁科技 

散热模组    双鸿 

PCB/FPC  迅达科技  欣兴电子、华通电脑、鹏鼎控股 

被动元件   TDK、村田 国巨、顺络电子、风华高科 

组装、代工  伟创力 富士康 
光弘科技、闻泰科技、比亚迪电子、
深科技 

资料来源：ifixit，集微网，产业调研，中信证券研究部 

▍ 风险因素 

智能硬件下游需求不及预期；创新不及预期；中美关系影响产业链供应等。 

▍ 投资建议 

中短期华为面临不确定性，供应链整体承压，建议关注客户结构合理的行业平台型公

司，就本次发布会而言，建议关注持续创新的光学（舜宇光学科技、瑞声科技、欧菲光）、

外观（比亚迪电子、蓝思科技）、音频（歌尔股份）等；中长期而言，中美贸易摩擦信任

消磨，国内半导体从设计到制造全链条国产化势在必行，建议关注芯片国产替代厂商（韦

尔股份、卓胜微、圣邦股份）等。制造端关注受益 8 寸线涨价逻辑和先进制程国产化龙头

（华虹半导体、中芯国际）等。 

表 5：重点公司盈利预测、估值及投资评级 

简称 
收盘价

（元） 

EPS（元） PE 评级 

19A 20E 21E 19A 20E 21E  

舜宇光学科技 110.27  3.64 3.86 4.94 30 29 22 买入 

瑞声科技 37.23  1.84 1.45 2.13 20 26 17 买入 
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简称 
收盘价

（元） 

EPS（元） PE 评级 

19A 20E 21E 19A 20E 21E  

欧菲光 15.40  0.19 0.57 0.77 81 27 20 买入 

比亚迪电子 33.71  0.71 2.57 1.79 47 13 19 买入 

蓝思科技  34.55 0.58 0.97 1.23 60 36 28 —— 

歌尔股份 42.56  0.40 0.78 1.14 106 55 37 买入 

韦尔股份 177.69  0.76 2.75 4.53 234 65 39 买入 

卓胜微 413.00  4.97 4.95 6.89 83  83 60 —— 

圣邦股份 248.00  1.71 2.13 2.66 145  116 93 增持 

资料来源：Wind，中信证券研究部预测  注：股价为 2020 年 10 月 22 日收盘价   蓝思科技、卓胜微 EPS

来自 Wind 一致预期 
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