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2020 年电子高景气，多领域机遇充足 
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 评级 看好 维持 

       

 报告要点 

 景气大年来临，拥抱电子投资机遇 

2020 年有望是近 5 年来最高景气度的年份。在 5G、万物互联、人工智能的驱

动下，我们有望看到各个电子硬件细分领域的机遇，另外，随着国内电子供应

链企业逐步切入到全球舞台，各领域均将迎来盈利的快速成长。 

 高通与联发科 5G 平台相继发布，开启 5G 浪潮 

消费电子领域，5G 将是 2020 年核心驱动。刚刚过去的两周内，高通及联发科

均发布了 5G 旗舰芯片，为 2020 年 5G 智能终端放量提供基础支撑。因此，安

卓系与苹果均将全年发力，密集发布新品，有望驱动新一轮换机热潮，使得智

能终端出货重回增长。手机之外，多种类型的智能终端将精彩纷呈，例如今年

TWS 耳机的快速增长。2020 年诸如手表、眼镜这一系列终端产品均将为消费

电子注入强劲成长动力。从细分方向上看，我们看好射频、光学、外观、电源

等多个赛道。 

 半导体步入景气上行，预示电子产业进入新周期 

半导体方面，从领先企业台积电的数据可以看出，5G、高性能计算、物联网均

构成了半导体行业的需求基础，将全面驱动半导体领域的高景气度。台积电预

期 2019Q4 将实现营收 102-103 亿美金，对应同比增速 8.6%-9.5%，刷新季度

营收最高值。 

 面板行业迎接供需改善与技术升级的共振 

显示行业迎接供给、需求与新技术的共振：面板产线新增产能增长在 2020 年有

望呈现趋缓态势，产能压力将缓解。海外 LCD 产能扩张基本停止，国内在 2020

年后边际产能增长有限。从京东方、华星光电和惠科规划的产能来看，新增产

能在赛事年（2020 年奥运会）刺激的电视面板尺寸上行需求下有望被迅速消化。

需求端，万物互联背景下的显示场景增加；新技术层面，Mini/Micro LED 等将

逐步成熟。一旦重资产的显示行业进入向上周期，盈利弹性将会非常可观。 

 重点推荐 

本次重点推荐三安光电、蓝思科技，其他重点关注方向及个股： 

5G：沪电股份、深南电路；半导体：韦尔股份、闻泰科技、北京君正、汇顶科

技；消费电子：立讯精密、大族激光、信维通信。 
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景气大年来临，拥抱电子投资机遇 

2020 年有望是近 5 年来最高景气度的年份。在 5G、万物互联、人工智能的驱动下，我

们有望看到各个电子硬件细分领域的机遇，另外，随着国内电子供应链企业逐步切入到

全球舞台，各领域均将迎来盈利的快速成长。 

高通与联发科 5G 平台相继发布，开启 5G 浪潮 

消费电子领域，5G 将是 2020 年核心驱动。刚刚过去的两周内，高通及联发科均发布

了 5G 旗舰芯片，为 2020 年 5G 智能终端放量提供基础支撑。因此，安卓系与苹果均

将全年发力，密集发布新品，有望驱动新一轮换机热潮，使得智能终端出货重回增长。 

图 1：高通本月发布骁龙 865 芯片  图 2：Redmi 将在本月首个搭载骁龙 765G 芯片 

 

 

 

资料来源：高通，长江证券研究所  资料来源：ARM，长江证券研究所 

骁龙 865 和骁龙 765/765G 预计将成为 2020 年发布的全球领先 Android 手机的选择。

其中，集成 5G 的高通骁龙 765 移动平台，通过优异的性能以及 5G 支持，以相对较低

的价格使得 5G 设备大规模普及成为了可能。Redmi 已经宣布将在本月首发搭载骁龙

765G 芯片的智能手机。根据高通统计，全球搭载高通 5G 解决方案的终端设计已经超

过 230 款。预计到 2022 年全球 5G 智能手机出货量预计将超过 14 亿，全球将会进入

到 5G 规模化的关键时期。 

手机之外，多种类型的智能终端将精彩纷呈，例如今年 TWS 耳机的快速增长。2020

年诸如手表、眼镜这一系列终端产品均将为消费电子注入强劲成长动力。从细分方向上

看，我们看好射频、光学、外观、电源等多个赛道。 

半导体步入景气上行，预示电子产业进入新周期 

半导体方面，我们已经从领先企业台积电的数据可以看出，5G、高性能计算、物联网

均构成了半导体行业的需求基础，将全面驱动半导体领域的高景气度。台积电预期

2019Q4 将实现营收 102-103 亿美金，对应同比增速 8.6%-9.5%，刷新季度营收最高值。 
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图 3：台积电营收同比已经实现 10%以上同比增长  图 4：下游应用中手机、HPC 及 IOT 增速较块 
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资料来源：台积电，长江证券研究所  资料来源：台积电，长江证券研究所 

需求端的全面共振有望使得产能从高端龙头厂商溢出到二线供应商中，中芯国际的订单

情况也在快速改善，中芯国际预计 2019Q4 实现营收 8.33-8.5 亿美金，同比去年 Q4 增

长 5.7%-7.9%。 

图 5：中芯国际营收及同比增速情况  图 6：下游应用中 communication 快速恢复 
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资料来源：中芯国际，长江证券研究所  资料来源：中芯国际，长江证券研究所 

分领域看，芯片制造景气度高，不同制程段需求良好，封装产业将受益于产能利用率的

爬坡，盈利能力得以改善，可以看出重资产的半导体企业将在行业景气期具备较大的业

绩弹性。国内的芯片设计公司则将受益于 5G 和物联网需求，快速实现国产化替代。 

 

面板行业迎接供需改善与技术升级的共振 

显示行业迎接供给、需求与新技术的共振：面板产线新增产能增长在 2020 年有望呈现

趋缓态势，产能压力将缓解。进入年底 11 月、12 月，面板价格跌幅明显收窄。随着中

国大陆面板厂商产能不断落地，并加入价格竞争，导致日韩系面板厂商在液晶面板上已

无价格优势。短期而言，LCD 电视面板产能依然供过于求，行业整体仍处于周期寻底，

部分产能逐步淘汰的进程之中。 
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图 7：32 寸 Open Cell 液晶电视面板价格走势（美元） 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

 
 

站在当前时点看，海外 LCD 产能扩张基本停止，国内在 2020 年后边际产能增长有限。

从京东方、华星光电和惠科规划的产能来看，新增产能在赛事年（2020 年奥运会）刺

激的电视面板尺寸上行需求下有望被迅速消化。 

需求端，万物互联背景下的显示场景增加；新技术层面，Mini/Micro LED 等将逐步成熟。

一旦重资产的显示行业进入向上周期，盈利弹性将会非常可观。 

图 8：TCL 推出 75 寸 8K Mini LED 的玻璃基背板液晶显示屏 

 

资料来源：TCL，长江证券研究所 

 
2020 年我们将会看到电子行业多领域的纷繁机遇，电子板块有望在各细分领域涌现出

多个核心资产，全年维度的投资机遇将非常明确。 
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行业重点数据跟踪 

市场回顾 

图 9：中信电子和沪深 300 PE（TTM）值  图 10：中信电子和沪深 300 相对 PE 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

   

图 11：中信电子元器件 vs 沪深 300 指数  图 12：费城半导体指数 vs 道琼斯指数 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

   

图 13：本周电子元器件行业涨跌幅（%）前五名  图 14：本周电子元器件行业换手率（%）前五名 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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图 15：美元/人民币汇率走势  图 16：美元/新台币汇率走势 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 17：美元/日元汇率走势  图 18：美元/韩元汇率走势 

 

 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级

标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5%  

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 

 


