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投资要点。 

我们认为这次日本地震对国内电子行业的受益行业是被动元器件行业：其中江海股份、顺络电子和法拉电子三家公司直

接受益； 

智能终端配套行业可能因为闪存的短缺而降低短期终端需求，但是不改变智能终端行业的中长期趋势； 

部分关键电子原料来自日本，其供给紧张或将影响国内相关公司业绩的释放。 

事件。 

北京时间 3 月 11 日下午 13:46 分左右，日本发生 9.0 级地震，震中位于日本东北部仙台港以东 130 公里处。由于日本是

全球电子重镇，电容、电感等基础元件及相关芯片在全球所占比重较大，因此不可避免地会给全球及国内电子相关产业

带来影响，我们认为国内的铝电解电容器、电感等基础性元件行业及智能终端相关配套行业将受到影响。 

点评。 

1. 被动元件受益比较直接 

1.1 铝电解电容器行业：短期收益于电容器长价，长期产能转移或将加速。受益标的：江海股份。 

日本是全球最重要的铝电解电容器生产基地，全球产能最大的四家铝电解电容器厂都在日本，而且产能远大于后面几家对

手。且此次地震中，NCC、nichicon 均有工厂在受灾较重的地方，比如 NCC 在茨城县有工厂、nichicon 在岩手县也有工

厂。我们觉得此次日本地震，将会给国内铝电解电容器行业带来两方面的影响： 

短期将受益于电容器涨价。由于新能源、变频器等下游需求旺盛，2010 年以来铝电解电容器一直处于涨价的趋势中。此

次地震后，作为最大铝电解电容器生产地的日本供给将受到影响，因此铝电解电容器涨价是必然趋势。 

长期产能转移或将加速。以江海股份为代表的国内铝电解电容器厂商在技术上逐步接近日本同行，且有成本优势。地震

后肯定出现部分日本同行不能完全满足客户需求的情况，因此有利于江海股份等公司加快新客户开拓的进程。 
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表 1 全球铝电解电容器产能分布情况 

公司名称 地区 按工业用销售额排名 工业用铝电解销售额(百万 USD) 

chemi_con（NCC） 日本 1 450.92 

nichicon 日本 2 183.69 

Hitachi_AIC 日本 3 127.48 

Rubycon 日本 4 94.56 

CDE 美国 5 55.00 

Epcos 德国 6 52.84 

Rifa_bhc 瑞典 7 48.76 

江海股份   中国  8 45.25  
资料来源：上市公司公告，海通证券研究所 

1.2 片式电感行业。 

无论从竞争格局、技术梯度等方面来看都与铝电解电容器极为类似，因此我们认为片式电感行业短期、长期均将受益于此

次地震带来的机会。受益标的：顺络电子。 

1.3 国内薄膜电容行业。 

主要的竞争对手也是日本企业，因此也将受益于日本地震，受益标的是法拉电子。 

2. 闪存受影响，或将延迟智能手机及平板电脑出货进度。 

东芝是仅次于三星电子的全球 NAND 闪存巨头，全球市场占有率约 1/3。东芝 NAND 工厂位于地震影响最重的岩手县、

宫城县。东芝 11 日宣布，关闭了三重县四日市闪存芯片厂，之后工厂虽然恢复运转，但受运输、后勤、电力供应等诸多

方面的影响，闪存出货进度将受到影响。 

由于 NAND 闪存是智能手机及平板电脑的核心部件，闪存供应短缺将影响智能手机及平板电脑的生产，从而也将影响到

其他零部件的供货，如果韩国三星和美国等地企业不能及时弥补，那么国内相关上市公司将受到一定程度的负面影响。A
股相关上市包括：莱宝高科（触摸屏 Sensor）、深天马（显示屏）、长盈精密（手机精密器件）、立讯精密（电脑精密器件）

等。 

3. 关键原料供给或将紧张 

电子行业的很多关键上游原料大都来自日本，比如玻璃基板、液晶和触摸屏的上游关键原料和电感中所用的上游瓷料等，

或将导致关键原料供给或将紧张，短期造成下游成品价格上涨，比如液晶面板的价格上涨，但是中长期影响还有待观察。 

风险提示。 

日本企业恢复生产的进度存在不确定性。 
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信息披露 

分析师声明 

邱春城：电子行业核心分析师 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信息

均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，

结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

分析师负责的股票研究范围 

重点研究上市公司：三安光电、士兰微、国星光电、莱宝高科、欧菲光、海康威视，法拉电子、横店东磁、生益科技、超声电子等。 

投资评级说明 

1. 投资评级的比较标准  类别 评级 说明 

 投资评级分为股票评级和行业评级   买入 个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

   增持 个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

  股票投资评级 中性 个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

   减持 个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较

标准，报告发布日后 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的

涨跌幅为基准； 
  卖出 个股相对大盘涨幅低于-15%。  

2. 投资建议的评级标准   增持 行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

  行业投资评级 中性 
行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%
之间； 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行

业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的涨

跌幅。   减持 行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 
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本报告仅供海通证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致

的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能
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关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或

复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公
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