
 

2020-10-14                                                  1 

科技行业|行业追踪 

本研究报告由浦银国际证券有限公司分析师编制，请仔细阅读本报告最后部分的分析师披露、商业关系披露及免责声明。 

苹果 2020 年秋季发布会：

iPhone 12 系列到底香不香？ 
 

虽然 iPhone 12 高于预期的定价可能拖累 iPhone 12 系列出货

量，但是我们认为新 iPhone 销量预期下调幅度可能会低于当前

市场判断，因为苹果拓展 iPhone 产品线有利于巩固和促进销量。

在 10 月 14 日苹果发布 iPhone12 系列后，苹果和苹果供应链股

价普遍下跌，跌幅在 2%-6%不等。我们承认 iPhone12 定价高于

市场预期。但是，我们注意到 iPhone12 系列同样带来可能利于

销量的亮点：1）Pro 和 Pro Max 版本系列有轻微降价，2）12 和

12mini 配置升级诚意实足，3）iPhone 整体产品线更加完善，价

格覆盖幅度更广也更密。因此，若苹果供应链未来短期内股价

持续有压力，我们认为供应链存在过度反应的可能性，这反而

给予投资人进入苹果供应链的机会。建议重点关注 iPhone 供应

链的立讯精密（组装、无线充电）、蓝思科技（盖板玻璃、机壳）、

信维通信（无线充电、屏蔽件）、欣旺达（电池）等。 

 

iPhone 12 定价高于市场预期，可能拖累今年 iPhone 总出货量…

2020 年 10 月 14 日，苹果发布了新一代 iPhone 12 系列，包括

iPhone 12 mini、iPhone 12、iPhone 12 Pro 和 iPhone 12 Pro Max。

iPhone 12 的入门价格为 US$799（Rmb6,299），高于去年 iPhone 

11 US$699（Rmb5,499）的定价。这会影响部分对于价格相对敏

感的用户对 iPhone 12 这款机型的选择。我们相信在 iPhone 12

周期中，iPhone 12 的销量占比应该会显著低于目前市场的预期。

另外，价格最低的 iPhone 12 mini 正式发售日期在 11 月中旬，

这也会影响今年四季度 iPhone 12 系列的总出货量。 

 

…但是，我们认为苹果的小心思是以诚意实足的升级补足

iPhone 的产品线。相比于 iPhone 11，iPhone 12 和 iPhone 12 mini

重大的升级点在于：1）A14 芯片，2）OLED 屏幕，3）5G 通信，

4）更轻更薄的外观（图表 1）。因此，虽然 iPhone 12 售价比

iPhone 11 售价提升，但是硬件升级也显著高于 Pro 版本的升级。

所以，iPhone 12 版本更加符合追求性能和轻巧需求的用户。然

后，如图表 2 所示，2019 年 iPhone 11 系列发布后，苹果官网

正式在售的 iPhone 一共有 6 款机型，按不同存储来计算，共 13

个型号。而今年 iPhone 12 系列发布之后，苹果官网正式在售的

iPhone 共 7 款机型，20 款不同型号。苹果借由 iPhone 12 mini

这个机型扩充了产品线，也扩大了用户覆盖。 
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因此，苹果也可以覆盖更多不同价格段的用户。今年在售的这

20 款不同型号的 iPhone 涵盖人民币 3,299 到 11,899 的价格区

间（vs 2019年的人民币3,999-12,699），价格覆盖更广更加紧凑。

苹果此举是希望给予同一价格段的用户更多的机型选择。 

 

综上，虽然 iPhone 12 超预期售价对 iPhone 12 系列的销量有一

定影响，但是我们认为销量影响是可控的，并且销量也会受益

于更加全面的 iPhone 产品线，而得到一定补偿。市场需要一定

时间来消化 iPhone 12 的售价影响，但是这也给予投资人进入苹

果供应链的机会。我们推荐重点关注 iPhone 供应链的立讯精密

（组装、无线充电）、蓝思科技（盖板玻璃、机壳）、信维通信

（无线充电、屏蔽件）、欣旺达（电池）等。 

 

iPhone 12 系列详细配置和售价比较参见下文图表 1 和图表 2。 

 



 

2020-10-14                                                  3 

 iPhone 12 系列配置详细 

iPhone 12 和 iPhone 12 mini 升级点： 

 通用升级：A14 处理器、5G 通信、更快的有线和无线充

电、新配色（蓝、绿） 

 专属升级： 

o OLED 屏幕 

o 更加轻薄的机身，更加轻的重量 

 

iPhone12 Pro 和 iPhone12 Pro Max 升级点： 

 通用升级：A14 处理器、5G 通信、更快的有线和无线充

电、新配色（海蓝色） 

 专属升级：激光雷达四摄、更大倍率光学变焦、传感器

位移防抖 

 
图表 1：iPhone 配置和售价比较总结：iPhone 12 系列 vs iPhone 11 系列 

 

 
资料来源：苹果官网、浦银国际 

iPhone 12 mini iPhone 12 iPhone 12 Pro iPhone 12 Pro Max iPhone 11 iPhone 11 Pro iPhone 11 Pro Max

发布日期 13/10/2020 13/10/2020 13/10/2020 13/10/2020 10/9/2019 10/9/2019 10/9/2019

开售日期 13/11/2020 23/10/2020 23/10/2020 13/11/2020 20/9/2019 20/9/2019 20/9/2019

售价（美元） 699/749/849 799/849/949 999/1,099/1,299 1,099/1,199/1,399 699/749/849 999/1,149/1,349 1,099/1,249/1,449

售价（人民币） 5,499/5,999/6,799 6,299/6,799/7,599 8,499/9,299/11,099 9,299/10,099/11,899 5,499/5,999/6,799 8,699/9,999/11,799 9,599/10,899/12,699

存储 64GB/128GB/256GB 64GB/128GB/256GB 128GB/256GB/512GB 128GB/256GB/512GB 64GB/128GB/256GB 64GB/256GB/512GB 64GB/256GB/512GB

运行内存 4GB 4GB 4GB

处理器 A14 A14 A14 A14 A13 A13 A13

主频 3.1GHz 3.1GHz 3.1GHz 3.1GHz 2.65GHz 2.65GHz 2.65GHz

制程 5nm 5nm 5nm 5nm 7nm 7nm 7nm

屏幕 OLED OLED OLED OLED LCD OLED OLED

尺寸 5.4" 6.1" 6.1" 6.7" 6.1" 5.8" 6.5"

分辨率 2340x1080 2532x1170 2532x1170 2778x1284 1792x828 2436x1125 2688x1242

刷新率 60Hz 60Hz 60Hz 60Hz 60Hz 60Hz 60Hz

摄像头
后置 双摄 双摄 四摄 四摄 双摄 三摄 三摄

像素 12MP, 12MP 12MP, 12MP 12MP, 12MP, 12MP 12MP, 12MP, 12MP 12MP, 12MP 12MP, 12MP, 12MP 12MP, 12MP, 12MP

光圈 f/2.4,  f/1.6 f/2.4,  f/1.6 f/2.4,  f/1.6,  f/2.0 f/2.4,  f/1.6,  f/2.2 f/2.4, f/1.8 f/2.4, f/1.8, f/2.0 f/2.4, f/1.8, f/2.0

光学变焦 2倍（缩小） 2倍（缩小） 2倍（放大和缩小）
2.5倍（放大）, 

2倍（缩小）
2倍（缩小） 2倍（放大和缩小） 2倍（放大和缩小）

防抖 光学图像防抖 光学图像防抖
双摄像头

光学图像防抖
传感器位移式
光学图像防抖

光学图像防抖
双摄像头

光学图像防抖
双摄像头

光学图像防抖
前置 12MP 12MP 12MP 12MP 12MP 12MP 12MP

电池容量 3110mAh 3046mAh 3969mAh

视频播放（小时） 15 17 17 20 17 18 20

有线充电 20w 20w 20w 20w 18W 18W 18W

无线充电 15w 15w 15w 15w 7.5W 7.5W 7.5W

尺寸（mm） 131.5x64.2x7.4 146.7x71.5x7.4 146.7x71.5x7.4 160.8x78.1x7.4 150.9x75.7x8.3 144x71.4x8.1 158.0x77.8x8.1

重量 133g 162g 187g 226g 194g 188g 226g

颜色
黑色、白色、红色、 

绿色、蓝色
黑色、白色、红色、 

绿色、蓝色
银色、石墨色、 
金色、海蓝色

银色、石墨色、 
金色、海蓝色

白、黑、绿、 
黄、紫、红

深空灰、银、 
暗夜绿、金

深空灰、银、 
暗夜绿、金

随附
耳机 - - - - EarPods EarPods EarPods

电源适配器 - - - - 5w 18w 18w

通信技术 5G 5G 5G 5G 4G 4G 4G

机型图

新机型 老机型
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 iPhone 产品线和价格段分析 

虽然 iPhone 12 的售价定得高于市场预期，但是我们也感受到苹

果在补充产品方面的小心思。 

 iPhone 12 Pro 和 iPhone 12 Pro Max 售价比 iPhone 11 系

列轻微下调； 

 2020 年 iPhone 涵盖价格段比 2019 年涵盖范围更广； 

 同一价格段，2020 年可选择的机型超过 2019 年； 

 2020 年 iPhone 在售机型数 7 款，高于 2019 年的 6 款；

2020 年在售型号共 20 款，也高于 2019 年的 13 款。 

 

 

 

  

图表 2：苹果 iPhone 产品线以及价格段比较：2020 年 vs 2019 年 

 

 
资料来源：苹果官网、浦银国际 

机型 存储
售价 

(人民币)
售价

（美元）
机型 存储

售价 
(人民币)

售价
（美元）

中国 美国

512GB 11,899 1,399 512GB 12,699 1,449 -6.3% -3.5%

256GB 10,099 1,199 256GB 10,899 1,249 -7.3% -4.0%

128GB 9,299 1,099 64GB 9,599 1,099 -3.1% 0.0%

512GB 11,099 1,299 512GB 11,799 1,349 -5.9% -3.7%

256GB 9,299 1,099 256GB 9,999 1,149 -7.0% -4.4%

128GB 8,499 999 64GB 8,699 999 -2.3% 0.0%

256GB 7,599 949 256GB 6,799 849 11.8% 11.8%

128GB 6,799 849 128GB 5,999 749 13.3% 13.4%

64GB 6,299 799 64GB 5,499 699 14.5% 14.3%

256GB 6,799 849

128GB 5,999 749

64GB 5,499 699

256GB 6,099 749

128GB 5,299 649 128GB 5,299 649 0.0% 0.0%

64GB 4,799 599 64GB 4,799 599 0.0% 0.0%

128GB 4,499 549 128GB 4,999 549 -10.0% 0.0%

64GB 3,999 499

256GB 4,599 549

128GB 3,799 449 128GB 3,999 449 -5.0% 0.0%

64GB 3,299 399

iPhone 11 iPhone XR

iPhone XR
iPhone 8 Plus

iPhone SE iPhone 8

iPhone 12 Pro iPhone  11 Pro

iPhone 12 iPhone 11

iPhone 12 mini

2020 2019 价格差异

iPhone 12 Pro Max iPhone 11 Pro Max
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评级定义 

证券评级定义: 

“买入”：未来 12 个月，预期个股表现超过同期其所属的行业指数 

“维持”：未来 12 个月，预期个股表现与同期所属的行业指数持平 

“卖出”：未来 12 个月，预期个股表现逊于同期其所属的行业指数 

 

行业评级定义（相对于 MSCI 中国指数）： 

“增持”：未来 12 个月优于 MSCI 中国 10%或以上 

“中性”：未来 12 个月优于/劣于 MSCI 中国少于 10% 

“减持”：未来 12 个月劣于 MSCI 中国超过 10% 

 

分析师证明 

本报告作者谨此声明：（i）本报告发表的所有观点均正确地反映作者有关任何及所有提及的证券或发行人的个人观点，

并以独立方式撰写 ii）其报酬没有任何部分曾经，是或将会直接或间接与本报告发表的特定建议或观点有关；（iii）该

等作者没有获得与所提及的证券或发行人相关且可能影响该等建议的内幕信息／非公开的价格敏感数据。 

 

本报告作者进一步确定（i）他们或其各自的关联人士（定义见证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守准则）

没有在本报告发行日期之前的 30 个历日内曾买卖或交易过本报告所提述的股票，或在本报告发布后 3 个工作日（定

义见《证券及期货条例》（香港法例第 571 章））内将买卖或交易本文所提述的股票；（ii）他们或其各自的关联人士并

非本报告提述的任何公司的雇员；及（iii）他们或其各自的关联人士没有拥有本报告提述的证券的任何金融利益。 
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