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行业基本资料 
上市公司家数 56 
总市值（亿元） 1197 
占 A 股比例（%） 0.98% 
平均市盈率（倍） 33.99 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
电子元器件 23.36 53.20 -26.04 
上证综合指数 13.18 19.83 -26.45 

 

-80%

-64%

-48%

-32%

-16%

0%

16%

2008-2-4 2008-5-27 2008-9-8 2008-12-26
0

1133

2266

3399

4532

5665

6798

成交金额 电子元器件

上证综合指数  
 
 
 
相关报告 
电子信息行业 2009年度投资策略报告—中

长期把握高成长明确的行业与公司，短期关 

注需求反弹回升带来的反弹机会 

                          12/01/2008 

 

 

半导体子行业 中性

短期 DRAM 价格反弹近 100%，行业复苏幅度不会太大

    DDR2 1GB 128M×8 800MHz 芯粒价格截至 2009 年 2 月 4 日的平均价为 1.23 美

元/粒，相比 2008年 12月 14-17日平均价 0.62美元/粒，强劲反弹 98.38%，接近 100%。

投资要点： 

 DRAM 价格 10 天之内强劲反弹 30.85%。作为内存芯片产品之一的 DDR2 1GB 
800MHz 芯粒，在春节前的 1 月 23 日价格为 0.93 美元/粒，经过其中的中国春节

假期后，截至2月4日上午11：00的平均价为 1.23美元/粒，上涨幅度达到30.85%。

 DRAM 价格经过 2008 年的暴跌，在 2008 年 12 月 14-17 日跌入最低谷，但之后

逐渐反弹，截至 2009 年 2 月 4 日为止的短短不到 2 个月的时间里，价格反弹幅

度达到 98.38%，接近 100%。 

 我们预计价格还有 20%以上的反弹空间。我们的预测理由如下，从全球各大DRAM
集成电路厂商的生产成本来看，DRAM 的生产成本在 1.5 美元/粒以上，相对于生

产成本来看，目前的价格仍然偏低，DRAM 芯片厂商目前是在消化库存，随着库

存的逐步消化，只有在价格上升到成本价以上，DRAM 芯片厂商才有动力提高开

工率。 

 价格的反弹刺激市场提升了对相关半导体行业中公司的预期，刺激股价上涨。存

在正如我们在电子 2009 年策略报告中观点所述的投资机会：行业需求反弹（即“去

库存化”）的机会。中国国内的相关的上市公司从 2 月 2 日以来，生益科技、超声

电子、华微电子、中环股份、有研硅股等公司股价普遍上涨。分析如下：价格上

涨，促进厂商库存的消化，待价格上升到成本价以上，相关的 DRAM 厂商出于补

充库存并提升盈利目的，提升开工率，这样提升了下游及配套行业的增长，出现

上述相关的印制电路板（PCB）及配套功率器件行业、覆铜板（CCL）行业的反弹。

 价格短期强劲反弹，但复苏幅度将不会太大，称为反弹比较适宜。对此，我们分

析如下：目前全球的 DRAM 厂商普遍开工率不足，平均来看基本在 40-60%，如

果价格在库存的不断消化情况下上升到成本价以上，则相关的 DRAM 厂商将开始

提升开工率，价格上涨得以平缓。但是，由于没有出现驱动半导体增长的杀手锏

驱动力（最起码要上百亿美金的需求驱动才行）出现，所以预计复苏幅度不大。

 

股票代码 股票名称 07EPS 08EPS 09EPS 10EPS 07PE 08PE 09PE 10PE 投资评级 
600183 生益科技 0.49 0.20 0.25 0.29 12.94 31.70 25.36 21.13 推荐 
600360 华微电子 0.31 0.12 0.14 0.17 16.16 41.75 35.79 29.47 推荐 
000823 超声电子 0.27 0.28 0.32 0.37 22.19 21.39 18.72 16.19 推荐 
600206 有研硅股 0.44 0.21 0.23 0.27 20.20 42.33 38.65 32.93 推荐 
002106 莱宝高科 0.69 0.62 0.71 0.89 15.29 17.02 14.86 11.85 推荐 
600563 法拉电子 0.60 0.41 0.36 0.44 14.95 21.88 24.92 20.39 推荐 
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图 1：DDR2 1GB 128M×8 800MHz 芯粒价格走势（2 月 4 日：1.23 美元）
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资料来源：中投证券研究所 

  
图2：费城半导体指数从 1994年以来的走势（2009年 2月 3日收盘 210.83）

资料来源：中投证券研究所 

图 3：美国 SEMI-BOOK/BILL 值走势（截至 2008 年 11 月最新数据） 
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资料来源：中投证券研究所 
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图 4：日本 SEAJ-BOOK/BILL 值走势（截至 2008 年 11 月最新数据） 
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资料来源：中投证券研究所 

 

附注： 

作为 TFT 市场先行指标的 MCI 指数触底反弹，但能否站上 5000 点将是提

升市场信心的一个关键点。 

如果市场对 TFT 行业过度悲观的预期得到一些修正，有可能出现价格反

弹而带来短期的刺激投资机会。 

国内上市公司中涉及 TFT 产品有：1、莱宝高科—中小尺寸 2、京东方—

中大尺寸 3、深天马——LCM 和小尺寸 TFT 

图 5：TFT 先行指标—市场信心指数（MCI）走势（2009 年 2 月 3 日：4495.8）

资料来源：中投证券研究所 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

分析师简介 

王海军：中投证券研究所电子行业分析师，工学学士、工商管理硕士，6 年电子行业工作经历，2007 年进入中投证券研究所。 

主要研究覆盖公司：远望谷，三安光电，大立科技，科大讯飞，川大智胜，航天信息，同洲电子，科力远，华微电子，法拉电子，

莱宝高科，生益科技，顺络电子，证通电子，广电运通，中环股份，中科三环，。 
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