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电子行业 2012 年 12 月份月报 

——紧跟终端产品升级，优选成长确定个股  

报告摘要： 

[Table_Summary]  主要观点：10月北美半导体设备BB值为0.75，较9月下跌3.85%，

日本半导体设备 BB 值为 0.70，较 9 月上涨 7.69%，北美半导体

BB 值持续下滑，连续 5 个月小于 1，反映行业持续低迷，投资

信心有所下滑。随着近期终端厂商旗舰新品的登场，行业景气

度将有所好转。选择移动终端产业链上确定成长的个股将成为

投资的重点，我们认为继续关注移动终端产业链上确定成长的

个股，如顺络电子、莱宝高科、长信科技、欧菲光、麦捷科技

等。 

 本月市场回顾：11 月申万电子指数跑输大盘 7.2 个百分点，申万

电子 PE 值为 26.43。全球主要资本市场电子行业指数表现各不

相同，费城半导体指数 SOX 下滑 1.4%，台湾科技指数 TWIT

上涨 8.3%，恒生资讯科技行业指数 HSITSI 下滑 3.1%，道琼斯

工业平均指数 DJI 下滑 1.6%。北美半导体设备 BB 值 10 月为

0.75，下滑 3.85%，日本半导体设备 BB 值 10 月为 0.70，上涨

7.69%。11 月中关村电子信息产品总指数小幅下滑，收于 85.84

点，下跌 1.18 点，跌幅为 1.36%。 

 行业动态信息： 

1. 三安入股璨圆，两岸 LED 产业合作 

2. 全球手机年增长率创三年新低，智能机同比增 45% 

3. 联发科智能手机芯片打入索尼供应链 

4. WP8 设备销量已达去年同期四倍 

5. Lumia 920 多低售罄，诺基亚大涨 12% 

 国内公司动态信息：本期收入欧菲光（002456）、莱宝高科

（002106）、顺络电子（002138）、勤上光电（002638）、三安光

电（600703）等公司动态信息。 

 风险提示：行业景气度低迷，产品价格下滑过快，订单低于预期。 
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1. 本月行业市场回顾 

1.1. 行业指数表现 

11 月大盘沪深 300 指数下跌 7.7%，电子（申万一级）指数下跌 14.9%，跑输大盘 7.2

个百分点。截止至 2012 年 11 月 30 日电子行业的 TTM 剔除负值后的估值为 26.43 倍，仅

次于信息设备、医药生物和信息服务行业。电子行业中的电子系统组装行业剔除负值后的

估值为 42.02 倍，领先于其他子行业。 

 

图 1：A 股各行业 PE 比较（TTM,剔除负值） 

 

数据来源：WIND，东北证券整理 

 

图 2：电子行业中各子行业 PE 比较（TTM,剔除负值） 

 

数据来源：WIND，东北证券整理 

 

11 月行情中，各行业板块均大幅下跌，区间跌幅在 4-15%之间。用算术平均法计算

本月成分区间涨跌幅，其中 SW 房地产板块区间跌幅度最小，为 4.7%， SW 食品饮料板

块跌幅最大，为 14.9%。 
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图 3：A 股各行业涨幅比较 

 

数据来源：WIND，东北证券整理 

 

电子行业中各子行业表现不尽相同，其中 SW 光学元件子行业的区间跌幅最大，为

17.02%，SW 被动元件子行业的区间跌幅最小，为 11.57%。 

 

图 4：电子行业中各子行业涨幅比较 

 

数据来源：WIND，东北证券整理 

 

1.2. 全球电子行业指数表现 

11 月全球主要资本市场电子行业指数涨跌互现。其中费城半导体指数 SOX 收于

374.35 点，跌幅为 1.4%。台湾科技指数 TWIT 收于 6105.56 点，涨幅为 8.3%。恒生资讯

科技行业指数 HSITSI 收于 2789.26 点，跌幅为 3.1%。道琼斯工业平均指数 DJI 收于

13025.58 点，跌幅为 1.6%。 
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表 1：全球电子行业指数 

指数名称及简称 11 月收盘价 月涨跌幅 

费城半导体 SOX 374.35  -1.4% 

纳斯达克综合指数 IXIC 3010.24  -0.3% 

道琼斯工业平均指数 DJI 13025.58  -1.6% 

台湾加权指数 TWII 7580.17  5.6% 

台湾科技指数 TWIT 6105.56  8.3% 

恒生指数 H S I 22030.39  1.0% 

恒生资讯科技行业指数 HSITSI 2789.26  -3.1% 

日经指数 N225 9446.01  5.6% 

韩国综合指数 KS11 1932.90  1.8% 

数据来源：WIND，东北证券整理 

 

1.3. 行业统计数据 

1.3.1. 全球半导体销售额 

SIA 数据显示，全球半导体市场 10 月份销售收入为 252.2 亿美元，同比下滑为 2.02%，

环比上涨为 1.73%。 

 

图 5：全球半导体销售额 

 

数据来源：SIA，东北证券整理 

 

1.3.2. 半导体 BB 值 

SEMI 数据显示，10 月北美半导体设备 BB 值为 0.75，比 9 月份下滑 3.85%，连续 5

个月小于 1；其中 10 月北美半导体设备制造商 3 个月平均订单和出货金额分别为 7.43 亿

美元和 9.87 亿美元。SEAJ 数据显示，10 月日本半导体设备 BB 值为 0.70，上涨 7.69%；

其中 10 月日本半导体设备 3 个月平均订单金额和出货金额分别为 600.65 亿日元和 864.04

亿日元。 
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图 6：北美半导体 BB 值 

 

数据来源：SEMI，东北证券整理 

 

图 7：日本半导体 BB 值 

 

数据来源：SEAJ，东北证券整理 

 

1.4. 中关村电子信息产品价格指数 
11 月中关村电子信息产品总指数小幅下滑，收于 85.84 点，下跌 1.18 点，跌幅

为 1.36%。各子板块表现偏弱，耗材产品、软件产品持平，电脑整机、消费数码、

手机通讯、DIY 配件、办公外设、游戏产品、数码配件、存储设备产品下跌分别为

0.94%、1.54%、2.27%、2.39%、1.49%、1.56%、1.13%、0.76%。 

 

图 8：中关村电子信息产品价格指数 
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数据来源：中关村，东北证券整理 

2. 行业动态信息 

2.1. 三安入股璨圆，两岸 LED 产业合作 
中国大陆 LED 厂商三安光电宣布入股台湾 LED 厂商璨圆，这将使两岸 LED

产业出现由竞争转向合作的契机。三安光电现稳居中国第一大 LED 晶片厂商，2012

年前三季营收为 1.57 亿美元，为璨圆同期营收的 3.4 倍。获利方面，三安光电 2012

年前三季营业利益率维持在 12.2—24.8%间，相对的，璨圆为-3.3—9.2%。  

两家厂商合作在产能规模上可获得立即显现的效益。2012 年三安光电总产能为

144 台 MOCVD，其中 22 台为生产四元设备，其余皆为生产蓝光 LED 晶片。目前

三安的产能规划中，还有 100 台 MOCVD 机台尚未到位，预计 2014 年可达满产，

若与璨圆 101 台合计，总产能将为 345 台。值得注意是，三安为两岸 LED 晶片厂商

中，少数同时生产四元及蓝光的厂商。  

原泛晶电集团为两岸产能规模最大的 LED 业者，2012 年总产能为 334 台

MOCVD，其中，蓝光为 284 台；然因晶电未来亦有扩产计划，至 2015 年合计产能

为 414 台。  

三安光電与璨圆合作效益不仅于上游产能，在下游客户方面，因前者良率达稳

定阶段，故大陆主要 LED 封装厂商向三安光电采购量渐增，另外三安光电因地缘优

势，亦取得大陆政府 LED 路灯照明及大陆 LED 照明财政补贴计划标案，对于璨圆

而言，更有利其向大陆终端市场布局。  

若从技术、产能、财务、市场观察三安入股璨圆的效益，在技术方面，因三安

光电技术团队原多来自台厂晶电，且本身机台良率及产能已达稳定阶段，未来需观

察其取得璨圆的技术层次至何程度。  

在产能方面，三安光电现稳居大陆第一大 LED 晶片厂地位，2012 年三安光电

加璨圆总产能规模达 245 台，相对的，泛晶电集团为 334 台，虽后者规模尚具优势，

然因三安光电尚有 100 台产能规划中，故 2014 年该公司加璨圆产能将上看 345 台。

另三安光电为少数同时生产藍光及红光的 LED 晶片厂商，若璨圆日后 LED 照明朝

暖白光发展，四元 LED 晶片可立即向三安光电取得供货。  

在财务表现方面，2012 年前三季三安光电营收高达 1.57 亿美元，为璨圆 3.4 倍，

虽三安光电现金流不稳，然因中国大陆大型业者取得授信额度相对较为容易，故对

未来现金流入仍有帮助。  

在市场方面，璨圆现出货以台湾及亚洲地区为主，三安光电则 100%銷至大陆

內地，后者已成功打入大陆 LED 封装供应链，且取得中国大陆 LED 照明标案，未

来璨圆与三安光电合作后，将提供璨圆跨入大陆市场捷径。 

 

2.2. 全球手机年增长率创三年新低，智能机同比增 45% 
美国市场研究公司 IDC 近期发布报告称，尽管今年全球智能手机出货量将同比

增长 45.1%，但如果计入功能手机，那么全球手机市场的全年增长率仅为 1.4%，创

下 3 年来最低水平。 

该公司预计，今年全球手机出货量将超过 17 亿部，比去年增长 1.4%。到 2016

年，全球手机出货量将达到 22 亿部。 

此外，由于需求强劲，今年第四季度，全球智能手机出货量预计将达到 2.245

亿部，同比增长 39.5%；全年智能手机出货量将同比增长 45.1%，至 7.175 亿部。 

智能机销量的强劲增长基于多方面原因，包括运营商的高额补贴，以及新兴市

场价格低于 250 美元的智能手机的发展。 

http://www.eettaiwan.com/SEARCH/ART/%A4T%A6w.HTM
http://www.eettaiwan.com/SEARCH/ART/%C0%F6%B6%EA.HTM
http://www.eettaiwan.com/ART_8800646362_675763_NT_11bbe8ea.HTM
http://www.eettaiwan.com/ART_8800661002_480702_NT_372ce3ae.HTM
http://www.eettaiwan.com/SEARCH/ART/%C0%F6%B6%EA.HTM
http://www.eettaiwan.com/SEARCH/ART/%A7%DE%B3N.HTM
http://www.c114.net/keyword/%D6%C7%C4%DC%CA%D6%BB%FA
http://www.c114.net/keyword/%CA%D6%BB%FA
http://www.c114.net/keyword/%D4%CB%D3%AA%C9%CC
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IDC 高级分析师凯文·雷斯蒂沃(Kevin Restivo)表示：“低迷的全球经济状况影响

了今年的手机市场。不过第四季度仍是一个亮点，这得益于高端智能手机，如 iPhone 

5 和三星 Galaxy S III 的销售，以及中国和其他高增长新兴市场中廉价 Android 智能

手机的销售。” 

IDC 手机团队研究经理雷蒙·拉马斯(Ramon Llamas) 表示：“支撑全球智能手机

市场的是不断变化的移动操作系统竞争形势。Android 预计仍将处于领先，但其他

主要操作系统也将获取市场份额。与此同时，随着手机厂商和运营商合作伙伴提供

差异化的 Windows Phone 体验，Windows Phone 也将获得相当一部分市场份额。值

得关注的是，在相应设备面市之后，RIM 的新平台黑莓 10 和多个版本的 Linux 将

影响市场。” 

IDC 预计，由于多家厂商提供了大量产品选择，Android 将是智能手机操作系

统市场明显的领先者。三星是领先的 Android 智能手机厂商，而 LG 电子和索尼等

厂商也在复苏。2012 年第三季度，这两家公司已跻身前 5 大智能手机厂商之列，因

此不应被忽视。Android 手机将保持两位数的增长率。 

截至 2012 年底，iOS 很明显是仅次于 Android 的第二大移动操作系统。iPhone

在多个市场的火爆将稳定推动用户更换至新款 iPhone，而越来越多的运营商合作伙

伴将帮助苹果推动手机出货量的增长。不过 iPhone 较高的价格将导致新兴市场的一

些用户买不起这款产品。为了保持当前的增长率，苹果需要考虑推出价格较低的产

品，类似于 iPod 产品线。在此之前，IDC 预计 iPhone 的出货量将低于 Android 手机。 

黑莓操作系统将保持缓慢增长。不过在明年黑莓 10 手机推出之后，黑莓将基

本保持市场份额的稳定。新的黑莓 10 系统和手机将受到一些长期黑莓粉丝的欢迎，

尤其是等待很长时间的用户。这将帮助 RIM 维持在印尼和多个拉美国家市场的高速

增长。不过与其他新平台类似，黑莓 10 的成功将取决于渠道的支持，例如销售人

员能否很好地推介黑莓手机等。 

2013 年，Windows Phone 将与黑莓争夺市场排名第三的位臵。未来几年中，市

场竞争形势将逐渐明朗。2012 年，Windows Phone 取得了一些进展，诺基亚推出了

多款 Windows Phone 手机，而 HTC 也参与到竞争中。三星、中兴和华为也将助力

Windows Phone 的发展。随着更多厂商发布多种类型的更多设备，销售人员将可以

更好地介绍 Windows Phone 手机，并解释这一操作系统相对于 Android 和 iOS 的差

异化因素。 

Linux 将跟随市场领先者的步伐，但很可能成为一匹黑马。天语今年的 Linux

手机销售表现良好，而海尔近期发布了首款 Linux 智能手机。此外，2013 年，多家

公司都将发布基于 Linux 的智能手机平台，例如三星的 Tizen 和 Jolla 的 SailFish。

这些平台脱胎于此前的 LiMo 基金会和诺基亚 MeeGo，将吸引开发者的兴趣。 

 

2.3. 联发科智能手机芯片打入索尼供应链 

据台湾媒体报道，联发科智能手机芯片今年出货突破 1 亿套，引起国际手机厂

商关注；继日系厂商夏普采用联发科芯片后，索尼（Sony Mobile）已接受联发科最

新 4 核心芯片 MT6589 送样测试。 

虽然索尼智能手机芯片订单尚未入袋，但法人认为，此事对联发科具有标志性

意义。这代表高通（Qualcomm）既有的国际品牌订单优势，并非坚不可破。另方面，

不论有无国际品牌订单，目前多数法人仍乐观看好联发科明年智能手机芯片出货量

倍增至 2 亿套以上。 

全球手机品牌厂当中，今年大约只有三星、苹果出货量突破亿支，其它手机品

牌即便要挑战年出货量 5,000 万支，都相当不容易。 
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因此，当 10 月 29 日联发科第 3 度上修今年智能手机芯片出货量将挑战 1.1 亿

套时，吸引不少布局全球市场的国际手机厂商，开始密切关注联发科开发的新产品，

其中包括联发科就算主动送上门却老被拒于门外的索尼、宏达电，索尼甚至已经接

受代工厂送样。 

三星、苹果智能手机皆发展自有芯片，三星除了自有 Exynos，外购对象以高通、

ST-Ericsson 为主；宏达电采用高通芯片居多；中兴的智能手机芯片也以高通为主，

但已逐步向英伟达、联发科外购。目前国际智能手机芯片订单大多掌握在高通手上，

联发科除了中兴、华为、联想等陆系手机品牌青睐之外，手上的国际订单仅掌握到

摩托罗拉、夏普及宏碁，甚至过去功能手机的国际大客户乐金，目前也尚未是智能

手机客户。 

联发科能让国际手机大厂改变心意，除了在短短一年内交出智能手机芯片出货

从零跳升至破亿套的佳绩外，它更协助包括中兴、华为及联想等大陆手机品牌积极

拓展海外市场，此成绩也让国际手机大厂回心转意。 

调研机构 TrendForce 预估，2012 年中国内地品牌智能手机出货量突破 2 亿支，

占全球智能手机出货比重达 28％，其中，内地品牌出货成长亮眼，预估明年达 3 亿

支、年成长 50％，不但成长幅度将超越全球平均成长幅度，占全球出货比重也将攀

升至 34％，Gartner 最新预估，在 2014 年底前，全球前五大手机厂商中将有三家来

自大陆。 

 

2.4. WP8 设备销量已达去年同期四倍 
据国外媒体报道，微软 CEO 鲍尔默在本周的股东大会上表示，Windows Phone 

8 电话目前已经创造了四倍于去年同期的 Windows Phone 设备的销量，“Windows 

Phone 8 在正式发售以来的数周内取得了一个不错的开局。”鲍尔默如此说到。 

同时，作为鲍尔默还强调称，目前消费者对于 Windows Phone 8 产品的需求十

分旺盛，其中诺基亚 Lumia 920 在德国以及芬兰的脱销就是最好例证。同时，美国

四大运营商中的 Verizon、T-Mobile 和 AT&T 也为 Windows Phone 8 手机的销售做出

了巨大贡献。 

根据研究小组对最近几个季度的移动市场份额统计显示，微软 Windows Phone

的市场份额一直稳定在 5%左右，同时该小组还对 Windows Phone 8 到底能够为

Windows Phone 产品的市场地位带来何种改变报以兴趣。 

分析认为，虽然 Windows Phone 8 自身拥有漂亮的界面和丰富的系统功能，但

围绕其建立的生态系统仍略显单薄，Windows Phone 8 在应用程序的数量和质量方

面仍落后于竞争对手 Android 和 iOS。 

 

2.5. Lumia 920 多低售罄，诺基亚大涨 12% 
据国外媒体报道，诺基亚股价周三大幅上扬，收盘报 3.31 美元，上涨 36 美分，

约合 12%，盘中一度触及 3.40 美元。消息人士称，该公司的新款智能手机 Lumia 920

在多地销售火爆。 

尽管没有明显的利好消息推动该股上涨，但是一位与多家对冲基金存在联系的

华尔街评论员在一份分析报告中表示，该股最近一直遭做空，但目前市场上似乎出

现了大量空头回补的迹象，因为有证据显示诺基亚最近推出的 Lumia 920 手机的销

售好于预期。 

这位消息人士称：“对冲基金已经按照较好的销售数据进行股票配臵。” 

截至 10 月底，空方持有的诺基亚股份大约为 3.313 亿股，按照在外发行的总股

数 37.5 亿股计算，约合 8%。 
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到目前为止，Lumia 920 手机在多个市场获得成功。彭博社的记者在周一报道

称，诺基亚表示德国很多专卖店的 Lumia 920 已经售罄。 

另据消息人士透露，诺基亚已经报告称，澳大利亚和其他市场也出现了库存不

足的类似情况。 

消息人士表示，目前要统计 Lumia 920 具体的销售情况并不容易，因为与苹果

iPhone 那样的大规模上市开售不同，诺基亚选择在不同国家、不同运营商依次铺货。

例如，AT&T 作为独家销售商刚刚在 11 月 9 日才开始在美国销售该款手机。 

诺基亚已经表示，该公司在首批发售手机送往零售商前几天收到微软 Windows 

Phone 系统的最新版本 Windows Phone 8。消息人士预测，首批销售量可能为数十万

部。 

 

3. 国内公司动态信息 

3.1. 欧菲光（002456）：获得客户优秀供应商等奖项 

公司11月20日公告，公司近期先后获得联想集团“2012年优秀供应商”、华为技

术有限公司“2012年核心伙伴”、宇龙计算机通信科技（深圳）有限公司“2012年核心

供应商”等奖项。 

 

3.2. 莱宝高科（002106）：非公开发行股票申请获审核通过 
公司11月22日公告，11月21日，中国证券监督管理委员会发行审核委员会审核

了本公司非公开发行股票的申请。根据会议审核结果，公司非公开发行股票的申请

获得通过。 

 

3.3. 顺络电子（002138）：对外投资设立控股子公司 

公司11月1日公告，公司或其全资子公司拟与浙江赛伯乐投资管理有限公司共同

投资设立衢州顺络公司。衢州顺络公司经营范围：研发、设计、生产和销售电子元

器件,包括印制线路板；提供技术方案设计和技术转让、咨询服务，销售自产产品。

公司设立衢州顺络公司主要是考虑到公司的发展规划，符合公司的战略发展需要，

有助于提升公司的竞争力。 

 

3.4. 勤上光电（002638）：获得财政补贴 

公司11月27日公告，近日收到东莞市财政局《关于拨付第三批省战略性新兴产

业发展专项资金（LED产业）项目资金的通知》，通知称根据广东省财政厅《关于下

达第三批省战略性新兴产业发展专项资金（LED产业）项目资金的通知》，现将第三

批省战略性新兴产业发展专项资金（LED产业）项目资金拨付给公司。公司本次共

收到专项资金1,000万元，用于“光度色度均匀分布的平面化配光LED一体化灯具”项

目。 

 

3.5. 三安光电（600703）：全资子公司对外投资 
公司11月11日公告，全资子公司厦门三安光电科技有限公司拟使用自筹资金不

超过23.52亿新台币（约为50,568万元人民币）认购台湾证券交易所上市公司璨圆光

电以私募方式发行的不超过1.2亿股普通股。交易完成后，三安光电科技将持有璨圆

光电约19.9%的股份，成为璨圆光电第一大股东。根据公司长期发展战略规划，本

次认购璨圆光电私募股份，双方形成紧密型战略合作伙伴关系，继续强化公司在全

球光电领域的综合竞争力和品牌影响力。同时，通过本次交易，双方将强强联合，

http://www.c114.net/keyword/iPhone
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在采购、生产、销售等环节展开进一步的合作，有效结合双方特点，发挥各自优势，

互利共赢，增强核心竞争力。 
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