
 

 

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。 

科技行业调研：资金面变动放大市场
情绪，基本面稳中有升 
 

近期，我们密集沟通或调研了多家科技硬件行业公司，主要涉及
半导体、新能源车、智能手机的产业链厂商。 

在 1 月份电子行业股价普遍承受较大压力的背景下，不同产业的

公司对于二级市场资金面的关注度上升。在我们调研的公司中，

虽然大多数公司都会受到智能手机、新能源车等一季度需求季节

性下滑的影响，但是季节性波动并未超出他们自身预期。对于全

年增长判断，大多数公司仍然和去年年底一致，基本面变化较小。 

在手机供应链板块中，我们看到供应链对于 2024 年智能手机行

业出货量展望保持“稳定略有上升”的大体一致判断。从供应链

交流来看，市场预期今年全球智能手机出货量呈低单位数增长，

大体与我们去年发布的 2024 年展望报告中的判断类似。其中，

AI 手机以及高端智能手机需求表现有望呈现一定程度上扬。这会

带动潜望式摄像头、钛合金金属中框、微晶玻璃等零组件在高端

机型上的升级和应用。 

根据调研，产业链对于华为 2024 年智能手机增长抱有期待。我

们预期华为智能手机出货量有望在 2023 年的基础上保持增长，

预计 2024 年出货量有望超 5,000 万部，并可能超 7,000 万部。这

将有利于华为业务占比较高的供应链玩家。 

智能手机供应链对苹果智能手机今年出货量的预期略有差异。整

体看，产业链预期中枢为 iPhone 今年出货量大体稳定。海外新兴

市场有望提供增量，而来自华为的竞争压力则是不确定因素。今

年苹果的耳机、手表等出货量有望在 23 年较低基数上取得增长。 

在新能源车板块中，各家车企对于中国新能源车渗透率维持加速

上升的预期判断一致。虽然 2024 年中国新能源乘用车销量增速

将较 2023 年有所放缓，但是中国新能源汽车行业依然是成长性

较高的行业。同时，中国自主品牌出口会带来长期的增量空间。 

目前，中国新能源汽车行业竞争较为激烈。但是，去年年底的降

价促销确实有效推动并转换为新能源车销量的增长。这是增量市

场竞争，而非存量市场竞争。我们认为在增量市场的高烈度竞争

将倒逼车企在整个产业链的成本管控、渠道销售、营销体系等环

节做进一步优化。这有助于扩大中国车企在海外市场的竞争优势。 

在 2024 年展望报告中，我们预计中国 2024 年新能源车乘用车销量

达到 1,119 万辆，同比增长 27%，对应全年渗透率 42.7%，较 2023

年销量的增量为 241 万辆。今年具备强力新车型、运营效率和成本

管控提升、出口增长的车企将取得确定性更高的基本面成长。 
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半导体板块的基本面拐点确立。从半导体厂商来看，包括晶圆代工以及功率

半导体，大多产品的价格已经趋于稳定，且部分产品开始出现散点式价格上

调。相对而言，半导体厂商对于今年下半年基本面/业绩的增长信心度更高。 

我们认为随着海外半导体库存回到正常水位，行业的拉货需求会逐渐走暖。

这与我们在年初台积电业绩报告中的判断以及我们在 2024 年展望中的判断

一致，即中国半导体行业会在今年一、二季度缓和触底回暖，在今年三、四

季度加速向上改善。 

投资建议：虽然我们预计科技行业的高波动属性可能会在春节前后带来估

值面的压力，但是今年 1 月份以来的股价/估值下行已经远远超过基本面预

期中枢。我们认为市场恐慌情绪带来的超跌会带来更好的挑选优质标的潜

在机会。我们建议投资人关注华虹半导体（1347.HK/688347.CH）、时代电气

（3898.HK/688187.CH）、扬杰科技（300373.CH）、比亚迪（1211.HK/002594.CH）、

零跑汽车（9863.HK）、舜宇光学科技（2382.HK）、比亚迪电子（285.HK）等

成长确定性较高的标的。 

投资风险：全球智能手机和新能源车行业需求不及预期；半导体行业价格持

续下行，库存消化速度慢于预期；行业竞争加剧拖累业绩表现；市场恐慌情

绪压制估值提升。 
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近期相关报告 

从台积电看 2024：半导体晶圆代工行业重回增长，AI 增速迅猛（2024-01-19） 

新能源汽车行业 2024年展望：增量竞争态势延续，行业维持高速成长 
（2023-12-15） 

科技行业 2024年展望：终端需求重回增长，提供消费电子和半导体行业增
长动能（2023-12-14） 

科技行业调研：传音控股 2023 投资者日调研速览（2023-11-27） 

中国半导体晶圆代工：行业利润率紧随收入增速进入触底阶段，周期上行可
期（2023-11-20） 

光学行业再更新：花开花落，云卷云舒（续）（2023-11-10） 

立讯精密（002475.CH）：三季度利润稳健增长，增长势头向四季度延续，长
期成长路径清晰（2023-10-24） 

比亚迪电子（285.HK）：三季度业绩盈利预喜超预期（2023-10-18） 

比亚迪电子（285.HK）：收购 Jabil 相关资产有望提供短期和长期利润增量
（2023-09-29） 

智能手机观察：华为麒麟回归，苹果新品发布在即（2023-09-06） 

科技行业调研：智能手机和新能源车行业趋势平稳，半导体行业基本面
（2023-09-05） 

科技行业中期业绩小结：科技行业中期业绩小结：智能手机、新能源汽车等

终端需求依然是最重要基本面支撑（2023-09-04） 

科技行业调研：闻泰科技昆明工厂线下调研速览（2023-08-08） 

光学行业：花开花落，云卷云舒（舜宇、丘钛 1H23 业绩回顾）（2023-08-24） 

从苹果看消费电子：CY2Q23 业绩超预期，CY3Q23 毛利率指引超预期，中国
市场换机率与可穿戴表现优异（2023-08-04） 

科技行业调研：半导体及新能源车行业趋势逐渐明朗（2023-07-10） 

新能源汽车行业 2023年中期展望：行业波动中的加速成长（2023-06-26） 

科技行业调研：舜宇 2023 年投资者日观察（2023-06-19） 

科技行业调研：智能手机、新能源车及晶圆代工行业更新及趋势展望 
（2023-05-22） 

科技行业调研之 2023年展望：智能手机维持谨慎，下半年有望改善；新能
源汽车观望情绪滞留，新车型有望推动成长（2023-02-28） 
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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 

“持有”：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）： 

“超配”：未来 12 个月优于 MSCI 中国 10%或以上 

“标配”：未来 12 个月优于/劣于 MSCI 中国少于 10% 

“低配”：未来 12 个月劣于 MSCI 中国超过 10% 
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