
T14版 电子行业研究

1、安信证券电子行业研究小组 (赵晓光、郑震湘、邵洁、安永平 )

致力于打造电子产业平台

感谢金牛主办方以及广大投资者对安信电子团队的支持与关怀，安信电子团队伴随着中国电子团队在智能手机大浪潮中崛起，每年都有板块涨幅前三的成功推荐给客户，未来，电子团队致力于打造电子产业平台，整合全球化和上下游资源，为上市公司和创业公司的成长贡献力量！ 年初以来，我们从产业前瞻性重点推荐三个行业虚拟现实、军工半导体（第一推荐同方国芯）、智能汽车行情贯穿全年，尤其是最近同方国芯引领的半导体板块以及科技

大方向虚拟现实得到市场充分认同；而从 7月份以来，我们坚定的推荐了方向型资产组合，中安消、全志科技、先导股份、达华智能等八只核心组合均接近或已创新高，安信团队将继续以新生代精英经济及科技红利两大前瞻性的研究方法理论充分挖掘优质成长公司，在新智能硬件周期里一直持续和大家一起战斗，感谢大家支持！

2、广发证券电子行业研究（许兴军）

力求为投资者找寻确定性的投资机会

2015年注定是不平凡的一年，能有幸跟优秀投资者一同经历不凡已经是最美好的收获。 而此次获得金牛奖更是荣幸之至，感谢投资者对我们团队“求是，专业，前瞻” 产业研究的肯定与支持。

电子行业两个特点：一个是细分子行业多 ，很多时候是甚至是一个公司一个行业 ；另一个是行业变化快，经常是一个季度一个模样 ，因此也需要感谢广发公司平台对我们日常研究的大力支持，当然更离不开团队成员每个日夜的努力 。 尽管即将的2015年，资本市场风起云涌 ，但我们始终坚持以深度产业链调研、紧密基本面跟踪 、广泛借鉴海外电子行业经验的模式，探究电子各细分领域的成长逻辑，力求为投资者找寻确定性的投资机会。

成绩只能代表过去，投资者的支持是荣誉更是激励我们未来进一步成长的动力 。 新的一年即将来临，我们的团队力量得到了大幅充实，未来我们将坚持“求是、专业、前瞻” 的产业研究，希望为投资者创造最大价值。

3、方正证券电子行业研究小组 (段迎晟、孙远峰、文仲阳 )

锐意进取 勤勉尽责

感谢市场的认可 ，将“金牛最佳分析师” 的荣誉奖项颁发给方正证券电子行业研究组，能获此殊荣，得益于广大投资者一直以来的认可和鼓励，各位业界同仁的关心和帮助 ，以及社会各界的厚爱和支持，在此，我谨代表方正证券电子组向大家表达最诚挚的谢意 ！

手捧“金牛座” 的奖杯，沉甸甸的，对我们而言 ，这不仅是一份殊荣，更是一份责任和使命。 新经济，新常态 ，展望2016，方正证券电子研究组面临着前所未有的挑战和竞争，任重而道远 ，我们将锐意进取 ，勤勉尽责，以更专业的研究和更优质的服务为投资者创造最大的价值 ，以更优异的业绩回馈大家的信任！

4、光大证券电子行业研究小组 (王国勋、姜国平、薛亮 、贺华平 ) �

智能汽车和智能工厂方兴未艾

随着智能手机五年周期进入尾声 ，一个大时代也即将过去，而新苹果供应链、LED显示屏和化合物半导体等细分行业仍然维持高景气 ，智能汽车和智能工厂也方兴未艾。

首先，未来两年苹果在高端手机领域份额仍将非常稳定，且出货量巨大。 由于苹果占据智能手机领域80%以上利润，加上苹果本身与供应商共同成长，苹果对供应商也给予最优惠政策 ，所以对于新切入苹果的供应商 ，往往会有2-3年的业绩爆发期。

其次，LED显示屏整体增速比较稳定，年增速5%——— 10%，全球市场规模300———400亿 ，但其中小间距 LED和创意LED显示等细分行业仍处于渗透初期，未来两三年预计仍将维持高速成长，利亚德连续两年翻番和洲明两年高速成长只是开始；LED显示屏企业与传媒 、文化和体育等行业有着天然联系 ，雷曼光电、联建光电和奥拓电子等LED显示屏企业已经率先转型，且获得资本市场高度追捧。

最后，化合物半导体（二代 +三代）目前全球市场规模已达到千亿级别 ，随着其成本进一步下降 ，未来有望在功率放大器、无线通信、军工、航天、高铁、新能源汽车、光伏和风电等多个领域进一步替代目前硅基半导体，潜在市场空间达几千亿元 ，且化合物半导体技术壁垒极高，远高于LED芯片（当时很多企业购买MOCVD既能生产，而MOCVD仅是化合物半导体十几项关键设备中的一种而已，后续工序极其复杂），目前国内化合物半导体 从外延片 到器

件基本依赖进口。

5、招商证券电子行业研究小组 (鄢凡、马鹏清 )

独立思考不跟风 实事求是不浮夸

感谢所有支持我们的客户、朋友以及招商研究所的领导和同事们！ 近些年招商电子行业研究小组一直维持了务实的研究风格：重视基本面深度研究和产业链验证，独立思考不跟风，实事求是不浮夸，对于挖掘的大趋势和拐点股票坚定推荐！ 2015年，我们精准把握住行业变局期的结构性机会，在创新智能硬件、半导体以及安防三大方向中，率先挖掘和重点推荐了立讯精密、长盈精密 、大族激光、三安光电、海康威视和大华股份六大低估优质白马，以及

信维通信和欣旺达两个小苹果公司，亦对同方国芯、洲明科技、兴森科技等有深度跟踪和不错的时点推荐 。 我们前瞻性撰写了集成电路产业基金深度专题 ，指出国家战略下的半导体产业板块性机会。 我们坚信当前的推荐组合亦是明年的电子首选，且将再接再厉，更广泛挖掘投资机会，力争成为机构投资者电子卖方伙伴的第一选择。
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感谢金牛主办方以及广

大投资者对安信电子团队的

支持与关怀，安信电子团队伴

随着中国电子团队在智能手

机大浪潮中崛起，每年都有板

块涨幅前三的成功推荐给客

户，未来，电子团队致力于打

造电子产业平台，整合全球化

和上下游资源，为上市公司和

创业公司的成长贡献力量！年

初以来，我们从产业前瞻性重

点推荐三个行业虚拟现实、军

工半导体 （第一推荐同方国

芯）、 智能汽车行情贯穿全

年，尤其是最近同方国芯引领

的半导体板块以及科技大方

向虚拟现实得到市场充分认

同； 而从

7

月份以来， 我们坚

定的推荐了方向型资产组合，

中安消、 全志科技、 先导股

份、达华智能等八只核心组合

均接近或已创新高，安信团队

将继续以新生代精英经济及

科技红利两大前瞻性的研究

方法理论充分挖掘优质成长

公司，在新智能硬件周期里一

直持续和大家一起战斗，感谢

大家支持！
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历不凡已经是最美好的收获。 而
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感谢投资者对我们团队 “求是，

专业，前瞻”产业研究的肯定与

支持。
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细分子行业多， 很多时候是甚至

是一个公司一个行业； 另一个是

行业变化快， 经常是一个季度一

个模样， 因此也需要感谢广发公

司平台对我们日常研究的大力支

持， 当然更离不开团队成员每个

日夜的努力。 尽管即将过去的

2015

年，资本市场风起云涌，但我

们始终坚持以深度产业链调研、

紧密基本面跟踪、 广泛借鉴海外

电子行业经验的模式， 探究电子

各细分领域的成长逻辑， 力求为

投资者找寻确定性的投资机会。

成绩只能代表过去，投资者

的支持是荣誉更是激励我们未

来进一步成长的动力。 新的一年

即将来临，我们的团队力量得到

了大幅充实， 未来我们将坚持

“求是、专业、前瞻”的产业研究，

希望为投资者创造最大价值。
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此殊荣，得益于广大投资者一直

以来的认可和鼓励，各位业界同

仁的关心和帮助，以及社会各界

的厚爱和支持，在此，我仅代表

方正证券电子组向大家表达最

诚挚的谢意！

手捧 “金牛座” 的奖杯，沉

甸甸的，对我们而言，这不仅是

一份殊荣， 更是一份责任和使

命。 新经济，新常态，展望

2016

，

方正证券电子研究组面临着前

所未有的挑战和竞争， 任重而

道远，我们将锐意进取，勤勉尽

责， 以更专业的研究和更优质

的服务为投资者创造最大的价

值， 以更优异的业绩回馈大家

的信任！

随着智能手机五年周期进

入尾声， 一个大时代也即将过

去， 而新苹果供应链、

LED

显示

屏和化合物半导体等细分行业

仍然维持高景气，智能汽车和智

能工厂也方兴未艾。

首先，未来两年苹果在高端

手机领域份额仍将非常稳定，且

出货量巨大。 由于苹果占据智能

手机领域

80%

以上利润，加上苹

果本身与供应商共同成长，苹果

对供应商也给予最优惠政策，所

以对于新切入苹果的供应商，往

往会有

2-3

年的业绩爆发期。

其次，

LED

显示屏整体增速比

较稳定，年增速

5%-10%

，全球市

场规模

300-400

亿，但其中小间距

LED

和创意

LED

显示等细分行业

仍处于渗透初期，未来两三年预计

仍将维持高速成长，利亚德连续两

年翻番和洲明两年高速成长只是

开始；

LED

显示屏企业与传媒、文

化和体育等行业有着天然联系，雷

曼光电、 联建光电和奥拓电子等

LED

显示屏企业已经率先转型，且

获得资本市场高度追捧。

最后，化合物半导体（二代

+

三

代）目前全球市场规模已达到千亿

级别，随着其成本进一步下降，未来

有望在功率放大器、 无线通信、军

工、航天、高铁、新能源汽车、光伏和

风电等多个领域进一步替代目前硅

基半导体， 潜在市场空间达几千亿

元，且化合物半导体技术壁垒极高，

远高于

LED

芯片 （当时很多企业购

买

MOCVD

既能生产， 而

MOCVD

仅是化合物半导体十几项关键设备

中的一种而已， 后续工序极其复

杂），目前国内化合物半导体从外延

片到器件基本依赖进口。

感谢所有支持我们的客

户、朋友以及招商研究所的领

导和同事们！ 近些年招商电子

行业研究小组一直维持了务

实的研究风格：重视基本面深

度研究和产业链验证，独立思

考不跟风， 实事求是不浮夸，

对于挖掘的大趋势和拐点股

票坚定推荐！

2015

年，我们精

准把握住行业变局期的结构

性机会， 在创新智能硬件、半

导体以及安防三大方向中，率

先挖掘和重点推荐了立讯精

密、长盈精密、大族激光、三安

光电、海康威视和大华股份六

大低估优质白马，以及信维通

信和欣旺达两个小苹果公司，

亦对同方国芯、 洲明科技、兴

森科技等有深度跟踪和不错

的时点推荐。 我们前瞻性撰写

了集成电路产业基金深度专

题，指出国家战略下的半导体

产业板块性机会。 我们坚信当

前的推荐组合亦是明年的电

子首选 ，且将再接再厉 ，更广

泛挖掘投资机会，力争成为机

构投资者电子卖方伙伴的第

一选择。

广发证券电子行业研究（许兴军）

方正证券电子行业研究小组(段迎晟、孙远峰、文仲阳)

光大证券电子行业研究小组(王国勋、姜国平、薛亮、贺华平)

招商证券电子行业研究小组(鄢凡、马鹏清)
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