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忆苹果概念“峥嵘岁月”

寻华为产业链“十倍”牛股

本报记者胡雨 吴玉华 牛仲逸

苹果产业链的过去，很可能会成为华为产业链的未来。

9月19日，华为Mate30系列将在德国慕尼黑发布，不仅引发消费者关注，也让众多投资者将目光瞄准了华为产业链。 昔日苹果公司的崛起带动了全产业链的飞黄腾达，一些A股公司也借此在过去十年里成为“十倍”大牛股。 如今华为的蓬勃发展不仅让人浮想联翩，是否华为产业链也能复制出类似的市场行情，诞生一批新的大牛股？

在业内人士看来，目前华为供应商中涵盖了数十家电子、通信、计算机领域的A股上市公司，华为三大业务板块相应的产业链，都具备巨大的投资机会

可借鉴苹果产业链投资路径

至今在莱宝高科的股吧中，还有网友在怀念十年前那一轮波澜壮阔的个股行情。 曾经头戴A股触摸屏龙头光环，因切入苹果产业链，莱宝高科股价曾在约两年的时间涨了16倍。

莱宝高科并不是个案，过去十年，苹果产业链一度成为A股市场科技领域持续时间最长、影响范围最大的投资主题之一，万亿美元市值的苹果孕育了整个产业链的飞黄腾达，而仅仅A股上就有数十家公司借此成为“十年十倍”的大牛股。

莱宝高科股吧中有位网友说到：“4G的时候你涨了10多倍，5G来了能涨多少？ ”而谈到5G，则又绕不开华为。 国泰君安策略研究表示，缺乏创新元素、没有5G功能的现实，让苹果以及其产业链的未来前景蒙上了一层阴影。 风水轮流转。 4G时代看苹果，5G时代看华为。

有观点认为，后苹果时代，华为产业链有望成为A股市场未来5年-10年最大的投资机遇。 面对如此机遇，如何投资，不妨从当初苹果产业链的演绎路径找到答案。

根据苹果相关概念股走势，其产业链投资路径大致分为三个阶段：2008年下半年至2011年上半年、2012年下半年至2015年年中、2015年下半年至2017年年底。 每个阶段基本是2-3年，而股价和业绩的相关性也越来越高。

国泰君安策略研究表示，第一阶段是全行业普涨。 投资对象主要受估值推动，标的稀缺度、与概念相关度等因素直接决定了对资金的吸引程度。 在这期间，大部分公司均有5倍以上涨幅。

在第二阶段，资金开始对标的基本面进行挖掘，股价与业绩相关度开始提升，赛道短期没有天花板压制的公司更易脱颖而出。

到了第三阶段，受行业景气度下行影响，边际资金参与度大幅下降，个股定价趋于理性，基本与业绩保持同步，业绩持续释放的公司更受资本市场青睐，最终能走出独立行情。 如顺络电子、立讯精密等个股，在产业景气度下行、大部分标的业绩下滑、股价也大幅回落的情况下，依然能保持业绩稳定增长，因此受到资金青睐，成为这一阶段的最大赢家。

十倍股已露尖尖角

国泰君安总量团队梳理指出，目前华为供应商体系涵盖了电子、通信、计算机等行业，中外供应商共149家。 在这其中，软件与服务供应商数量最多，有21家，半导体设计行业的供应商17家，代工、晶圆制造等生产服务的供应商14家，安防设备等电子装备供应商10家，而华为主营业务涉及的核心元器件如存储器、连接器、线缆的供应商数量也分别为9家。

华为供应商中不乏众多A股上市公司。 从具体子行业来看，在硬件领域，华为供应商中包括立讯精密、中航光电、生益科技、沪电股份、兴森科技、铭普光磁等；在通信产业链上，中天科技、长飞光纤、亨通光电、华工科技、武汉凡谷、中光防雷等公司为华为提供包括光缆、光模块、基站射频器件、手机关键材料等产品；在华为营收规模最大的业务消费电子板块，供应商中有捷荣技术、长盈精密、欧菲光、京东方A、深天马A、蓝思科技等；还有诸如光弘科技、剑桥科技、博彦科技、华测检测、联得装备、润建股份等为华为提供生产制造、电子装备、第三方检测服务等。

根据华为的营业成本和资本开支，华为的供应商年市场规模约5000亿元。 有27家A股上市公司来自华为的收入占公司营收比重超过10%，武汉凡谷、新亚制程、捷荣技术、卓翼科技、银宝山新、剑桥科技、博创科技来自华为的收入均超过营收的30%。

部分华为供应商或概念股年内股价已出现明显上涨，一些“两倍股” 、“三倍股”已浮出水面。 武汉凡谷9月18日股价收于25.57元，较年初上涨285.09%；沪电股份9月5日盘中股价创下28.58元的历史新高，截至9月18日公司股价年内已上涨267.82%；生益科技9月18日股价收于27.21元/股，较今年年初上涨178.79%。

从整体市场行情看，今年华为概念指数也出现明显上涨。 截至9月18日收盘，华为概念指数报1169.22点，上涨4.76点，涨幅0.41%，较今年年初的805.63点上涨45.13%。

国泰君安认为，在华为消费者业务、运营商业务、企业业务三大业务板块相应的产业链，都具备巨大的投资机会，相关产业链上下游都会充分受益，已经进入了华为核心供应商的企业受益确定性更强，而还没进入的龙头公司有很强的进口替代逻辑，长期来看也有望受益。

把握科技主线行情

过去几个月，除大消费、医药板块维持良好的涨幅外，科技板块获得了显著的上涨。 Wind数据显示，近60个交易日，申万一级电子、计算机行业涨幅分别为27.51%、9.73%，分列行业涨幅第一位和第三位。

对于科技行情，国泰君安证券表示，今年是5G建设元年，往后看2020年下半年到2021年是相关基建建设高峰，同时下半年开始，各手机大厂开始发布5G旗舰机型。 所以可以预见的是，未来几年，最大的风口就是相关的硬科技板块。 5月底以来，涨得最多的股票也基本来自于此。

国泰君安证券认为，未来市场会围绕整个科技板块进行反复进攻，如果说过去两个月投资者还可以通过跟踪中报和三季度业绩超预期情况进行基本面选股，现在这个时点来看，只能通过估值提升去预测未来股价的走势。 相关领域引发的赚钱效应，会让资金加速进场，推升国内科技升级和自我可控的节奏。 总的来看，后续持续看好大科技板块，背后的核心逻辑如下：第一，外部因素影响下，科技企业开始加快自主核心零部件替换；第二，2019年以来核心科技股赚钱效应明显，5G加速行情催化；第三，当前公募基金对科技股的配置占比创近6年新低，后续存在提升空间。 进入5G时代后，以华为为首的国内自主品牌企业迎来弯道超车机会。

华泰证券表示，关注华为生态合作伙伴：将华为生态合作伙伴分为两类，一类是华为供应商，一类是与华为从各方面展开合作的厂商。

对于华为产业链的投资，安信证券表示，5G是矛，国产化是盾，华为稳，则科技强。 华为已经成为国内科技产业的扛旗者，其指明的两大方向———5G和国产化也将成为未来TMT板块重要的主线。

主力资金净流出逾200亿元

白酒板块受追捧

□

本报记者 吴玉华

18日两市震荡，三大指数收盘均取

得上涨 ， 上证指数上涨 0.25% ， 报

2985.66点， 深证成指上涨0.31%，报

9753.31点， 创业板指上涨0.08%，报

1679.31点。 两市明显缩量，沪市成交额

为1999.54亿元，自8月30日以来首次成

交额低于2000亿元， 深市成交额为

2872.35亿元。

Wind数据显示，当日主力资金净流

出226.25亿元，主力资金保持谨慎。分析

人士表示，市场以盘整为主，消化前期上

涨积累的获利盘， 预期再度回调概率较

小，盘整结束后可能再度拉升，建议投资

者关注强势个股回调后的买入机会。

市场情绪谨慎

在三大指数悉数收涨的情况下，18

日的主力资金延续了前几个交易日以

来的净流出情况。 Wind数据显示，出现

主力资金净流出的个股 `数达到2475

只，而出现主力资金净流入的个股数为

1189只。

近期， 主力资金多数交易日出现净

流出，9月份以来仅有3个交易日出现主

力资金净流入情况，分别是9月2日、9月

5日和9月9日，主力资金持续保持谨慎，

而与之相对的是9月份以来上证指数累

计上涨了3.44%。 在18日出现主力资金

净流出后， 主力资金已经连续6个交易

日净流出。 从主力资金的净流出规模来

看，18日净流出226.25亿元，较前一交易

日净流出591.45亿元已有明显减少。

在18日的市场中，申万一级28个行

业有15个行业上涨， 一个行业收平，12

个行业下跌，其中食品饮料、休闲服务、

房地产行业涨幅居前，分别上涨3.27%、

1.27%、0.89%；采掘、计算机、国防军工

行业跌幅居前，分别下跌1.14%、0.86%、

0.77%。

从行业主力资金情况来看，多数行业

板块出现主力资金净流出的情况。具体来

看，Wind数据显示，申万一级28个行业中

仅有3个行业出现主力资金净流入情况，

分别是食品饮料、纺织服装和休闲服务行

业， 分别净流入了17.39亿元、1.26亿元、

0.33亿元。 在出现主力资金净流出的25个

行业中，计算机、电子、非银金融行业主力

资金净流出金额居前， 分别净流出47.83

亿元、28.21亿元、26.89亿元。

资金追逐白酒板块

在多数行业出现主力资金净流出的

情况下，食品饮料行业当日获得17.39亿

元的主力资金净流入， 显示了场内资金

的偏好。从个股上来看，主力资金对白酒

板块内的个股追逐也较为明显。

Wind数据显示，18日两市主力资

金净流入居前的5只个股分别是贵州茅

台、五粮液、领益智造、海特高新、酒鬼

酒， 主力资金净流入金额均超过了2亿

元， 其中贵州茅台主力资金净流入了

5.62亿元。

在主力资金净流入的推动下，Wind

白酒指数上涨了4.22%， 涨幅位居概念

板块首位。

对于后市，兴业证券表示，美联储降

息周期、 欧央行开启量化宽松表明更多

经济体进入宽松行列， 我国央行则采取

了“普降+定向”的降准方式。 对市场影

响潜在的不确定性和变化在于进一步宽

松的节奏， 节奏可能会对市场短期有所

扰动，但货币宽松大方向仍是确定性。市

场风险偏好提升的窗口依然值得期待。

建议投资者利用短期事件扰动以及市场

回调，逐渐布局加仓。
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股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。
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债券代码：143918债券简称：17华能Y1

华能国际电力股份有限公司2017年

公开发行可续期公司债券（第一期）

（品种一）2019年付息公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其

内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

重要内容提示：

债权登记日：2019年9月24日

债券付息日：2019年9月25日

由华能国际电力股份有限公司（以下简称“发行人” ）于2017年9月25日发行的华能国际电力股份有

限公司2017年公开发行可续期公司债券（第一期）（品种一）（以下简称“本期债券” ），将于2019年9月

25日开始支付自2018年9月25日至2019年9月24日期间的利息。为保证本次付息工作的顺利进行，方便投

资者及时领取利息，现将有关事宜公告如下：

一、 本期债券的基本情况

1、债券名称：华能国际电力股份有限公司2017年公开发行可续期公司债券（第一期）（品种一）

2、债券简称：17华能Y1，债券代码：143918

3、发行人：华能国际电力股份有限公司

4、发行总额和期限：本期债券基础期限为3年，以每3个计息年度为1个周期，在每个周期末，发行人有

权选择将本品种债券期限延长1个周期（即延长3年），或选择在该周期末到期全额兑付本品种债券。本期

债券发行规模为人民币25亿元

5、债券发行批准机关及文号：中国证券监督管理委员会证监许可〔2017〕1667号文核准

6、债券形式：实名制记账式

7、债券利率：本期债券票面利率为5.05%，采取固定利率形式，单利按年计息，不计复利。如有递延，则

每笔递延利息在递延期间按当期票面利率累计计息。 在该品种债券首个周期内固定不变，其后每个周期

重置一次

8、递延支付利息权：本期债券附设发行人延期支付利息权，除非发生强制付息事件，本期债券的每个

付息日，发行人可自行选择将当期利息以及按照本条款已经递延的所有利息及其孳息推迟至下一个付息

日支付，且不受到任何递延支付利息次数的限制；前述利息递延不属于发行人未能按照约定足额支付利

息的行为。 如发行人决定递延支付利息的，发行人应在付息日前5个工作日披露《递延支付利息公告》

9、付息日：债券存续期每年的9月25日（如遇非交易日，则顺延至其后的第1个交易日，顺延期间付息

款项不另计利息）

10、兑付日：若在本期债券的某一续期选择权行权年度，发行人选择全额兑付本期债券，则该计息年

度的付息日即为本期债券的兑付日（如遇非交易日，则顺延至其后的第1个交易日，顺延期间付息款项不

另计利息）

11、信用级别：经联合信用评级有限公司综合评定，公司主体信用评级为AAA级，评级展望稳定，本

期债券信用评级为AAA

12、上市时间和地点：本期债券于2017年10月13日在上海证券交易所上市交易

二、 本期债券本年度付息和兑付情况

1、本年度计息期限：2018年9月25日至2019年9月24日，逾期部分不另计利息。

2、利率：本期债券票面利率（计息年利率）为5.05%，本次付息每手“17华能Y1” 面值1,000元派发利

息为50.5元（含税）。

3、债权登记日：本期债券在上海证券交易所上市部分本年度的债权登记日为2019年9月24日。 截至

上述债券登记日下午收市后，本期债券投资者对托管账户所记载的债券余额享有本年度利息。

4、付息日：2019年9月25日。

5、付息对象：本次付息对象为截止2019年9月24日上海证券交易所收市后，在中国证券登记结算有

限责任公司上海分公司登记在册的全体“17华能Y1”持有人。

三、 付息办法

1、通过上海证券交易所购买本期债券并持有到债权登记日的投资者，利息款通过中国证券登记结算

有限责任公司上海分公司清算系统进入该投资者开户的证券公司的登记公司备付金账户中，再由该证券

公司将利息款划付至投资者在该证券公司的资金账户中。

2、 从发行市场购买本期债券并持有到债权登记日的投资者， 在原认购债券的营业网点办理付息手

续，具体手续如下：

A．如投资者已经在认购债券的证券公司开立资金账户，则利息款的划付比照上述第1点的流程。

B．如投资者未在认购债券的证券公司开立资金账户，请按以下要求办理：

（1）本期债券个人投资者办理利息领取手续时，应出示本人身份证，根据原认购债券的营业网点要

求办理；

（2）本期债券机构投资者办理利息领取手续时，应出示经办人身份证，并提交单位授权委托书（加

盖认购时预留的印鉴）正本、法人营业执照复印件（加盖该机构投资者公章）和税务登记证（地税）复印

件（加盖该机构投资者公章）以及经办人身份证复印件；

（3）如投资者原认购网点已迁址、更名、合并或有其他变更情况，请根据托管凭证上注明的二级托管

人名称或加盖的公章，咨询该二级托管人。

四、关于本期债券企业债券利息所得税的征收

（一）关于向个人投资者征收企业债券利息所得税的说明

根据《中华人民共和国个人所得税法》和《企业债券管理条例》等相关法规和文件的规定，本期债券

个人投资者应就其获得的债券利息所得缴纳企业债券利息个人所得税。 本期债券发行人已在《华能国际

电力股份有限公司2017年公开发行可续期公司债券（第一期）募集说明书》中对上述规定予以明确说

明。

按照《国家税务总局关于加强企业债券利息个人所得税代扣代缴工作的通知》（国税函[2003]612

号）规定，本期债券利息个人所得税将统一由各兑付机构负责代扣代缴并直接向各兑付机构所在地的税

务部门缴付。 请各兑付机构按照个人所得税法的有关规定做好代扣代缴个人所得税工作。 如各兑付机构

未履行上述债券利息个人所得税的代扣代缴义务，由此产生的法律责任由各兑付机构自行承担。

本期债券利息个人所得税的征缴说明如下：

（1） 纳税人：本期债券的个人投资者

（2） 征税对象：本期债券的利息所得

（3） 征税税率：按利息额的20%征收

（4） 征税环节：个人投资者在付息网点领取利息时由付息网点一次性扣除

（5） 代扣代缴义务人：负责本期债券付息工作的各付息网点

（6） 本期债券利息税的征管部门：各付息网点所在地的税务部门

（二）关于向非居民企业征收企业债券利息所得税的说明

对于持有“17华能Y1”的合格境外机构投资者等非居民企业（其含义同《中华人民共和国企业所得

税法》），根据2018年11月7日发布的《关于境外机构投资境内债券市场企业所得税增值税政策的通知》

（财税[2018]108号），自2018年11月7日起至2021年11月6日止，对境外机构投资境内债券市场取得的债

券利息收入暂免征收企业所得税和增值税。上述暂免征收企业所得税的范围不包括境外机构在境内设立

的机构、场所取得的与该机构、场所有实际联系的债券利息。

五、 本期债券付息的相关机构

1、发行人：华能国际电力股份有限公司

地址：北京市西城区复兴门内大街 6�号华能大厦

法定代表人：舒印彪

联系人：徐玉玮、吕雅婧

联系电话：010-63226598、63226640

邮政编码：100031

网址：http://www.hpi.com.cn

2、主承销商/债券受托管理人：招商证券股份有限公司

联系地址：北京市西城区月坛南街1号院3号楼招行大厦17层

法定代表人：霍达

联系人：周慧敏

联系电话：010-60840929

邮政编码：100033

3、主承销商：中信建投证券股份有限公司

联系地址：北京市东城区朝内大街2号凯恒中心B座2层

法定代表人：王常青

联系人：张宁宁、钱程、何宗辉

联系电话：010-85130422

邮政编码：100010

4、托管人：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司

地址：上海市陆家嘴东路166号中国保险大厦3层

联系人：徐瑛

联系电话：021-68870114

邮政编码：200120

投资者可以到下列互联网网址查阅本付息公告：

http://www.sse.com.cn

特此公告。

华能国际电力股份有限公司董事会

2019年9月19日
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债券代码：143919债券简称：17华能Y2

华能国际电力股份有限公司2017年

公开发行可续期公司债券（第一期）

（品种二）2019年付息公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其

内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

重要内容提示：

债权登记日：2019年9月24日

债券付息日：2019年9月25日

由华能国际电力股份有限公司（以下简称“发行人” ）于2017年9月25日发行的华能国际电力股份有

限公司2017年公开发行可续期公司债券（第一期）（品种二）（以下简称“本期债券” ），将于2019年9月

25日开始支付自2018年9月25日至2019年9月24日期间的利息。为保证本次付息工作的顺利进行，方便投

资者及时领取利息，现将有关事宜公告如下：

一、 本期债券的基本情况

1、债券名称：华能国际电力股份有限公司2017年公开发行可续期公司债券（第一期）（品种二）

2、债券简称：17华能Y2，债券代码：143919

3、发行人：华能国际电力股份有限公司

4、发行总额和期限：本期债券基础期限为5年，以每5个计息年度为1个周期，在每个周期末，发行人有

权选择将本品种债券期限延长1个周期（即延长5年），或选择在该周期末到期全额兑付本品种债券。本期

债券发行规模为人民币25亿元

5、债券发行批准机关及文号：中国证券监督管理委员会证监许可〔2017〕1667号文核准

6、债券形式：实名制记账式

7、债券利率：本期债券票面利率为5.17%，采取固定利率形式，单利按年计息，不计复利。如有递延，则

每笔递延利息在递延期间按当期票面利率累计计息。 在该品种债券首个周期内固定不变，其后每个周期

重置一次

8、递延支付利息权：本期债券附设发行人延期支付利息权，除非发生强制付息事件，本期债券的每个

付息日，发行人可自行选择将当期利息以及按照本条款已经递延的所有利息及其孳息推迟至下一个付息

日支付，且不受到任何递延支付利息次数的限制；前述利息递延不属于发行人未能按照约定足额支付利

息的行为。 如发行人决定递延支付利息的，发行人应在付息日前5个工作日披露《递延支付利息公告》

9、付息日：债券存续期每年的9月25日（如遇非交易日，则顺延至其后的第1个交易日，顺延期间付息

款项不另计利息）

10、兑付日：若在本期债券的某一续期选择权行权年度，发行人选择全额兑付本期债券，则该计息年

度的付息日即为本期债券的兑付日（如遇非交易日，则顺延至其后的第1个交易日，顺延期间付息款项不

另计利息）

11、信用级别：经联合信用评级有限公司综合评定，公司主体信用评级为AAA级，评级展望稳定，本

期债券信用评级为AAA

12、上市时间和地点：本期债券于2017年10月13日在上海证券交易所上市交易

二、 本期债券本年度付息和兑付情况

1、本年度计息期限：2018年9月25日至2019年9月24日，逾期部分不另计利息。

2、利率：本期债券票面利率（计息年利率）为5.17%，本次付息每手“17华能Y2” 面值1,000元派发利

息为51.7元（含税）。

3、债权登记日：本期债券在上海证券交易所上市部分本年度的债权登记日为2019年9月24日。 截至

上述债券登记日下午收市后，本期债券投资者对托管账户所记载的债券余额享有本年度利息。

4、付息日：2019年9月25日。

5、付息对象：本次付息对象为截止2019年9月24日上海证券交易所收市后，在中国证券登记结算有

限责任公司上海分公司登记在册的全体“17华能Y2”持有人。

三、 付息办法

1、通过上海证券交易所购买本期债券并持有到债权登记日的投资者，利息款通过中国证券登记结算

有限责任公司上海分公司清算系统进入该投资者开户的证券公司的登记公司备付金账户中，再由该证券

公司将利息款划付至投资者在该证券公司的资金账户中。

2、 从发行市场购买本期债券并持有到债权登记日的投资者， 在原认购债券的营业网点办理付息手

续，具体手续如下：

A．如投资者已经在认购债券的证券公司开立资金账户，则利息款的划付比照上述第1点的流程。

B．如投资者未在认购债券的证券公司开立资金账户，请按以下要求办理：

（1）本期债券个人投资者办理利息领取手续时，应出示本人身份证，根据原认购债券的营业网点要

求办理；

（2）本期债券机构投资者办理利息领取手续时，应出示经办人身份证，并提交单位授权委托书（加

盖认购时预留的印鉴）正本、法人营业执照复印件（加盖该机构投资者公章）和税务登记证（地税）复印

件（加盖该机构投资者公章）以及经办人身份证复印件；

（3）如投资者原认购网点已迁址、更名、合并或有其他变更情况，请根据托管凭证上注明的二级托管

人名称或加盖的公章，咨询该二级托管人。

四、关于本期债券企业债券利息所得税的征收

（一）关于向个人投资者征收企业债券利息所得税的说明

根据《中华人民共和国个人所得税法》和《企业债券管理条例》等相关法规和文件的规定，本期债券个

人投资者应就其获得的债券利息所得缴纳企业债券利息个人所得税。 本期债券发行人已在《华能国际电力

股份有限公司2017年公开发行可续期公司债券（第一期）募集说明书》中对上述规定予以明确说明。

按照《国家税务总局关于加强企业债券利息个人所得税代扣代缴工作的通知》（国税函[2003]612

号）规定，本期债券利息个人所得税将统一由各兑付机构负责代扣代缴并直接向各兑付机构所在地的税

务部门缴付。 请各兑付机构按照个人所得税法的有关规定做好代扣代缴个人所得税工作。 如各兑付机构

未履行上述债券利息个人所得税的代扣代缴义务，由此产生的法律责任由各兑付机构自行承担。

本期债券利息个人所得税的征缴说明如下：

（1） 纳税人：本期债券的个人投资者

（2） 征税对象：本期债券的利息所得

（3） 征税税率：按利息额的20%征收

（4） 征税环节：个人投资者在付息网点领取利息时由付息网点一次性扣除

（5） 代扣代缴义务人：负责本期债券付息工作的各付息网点

（6） 本期债券利息税的征管部门：各付息网点所在地的税务部门

（二）关于向非居民企业征收企业债券利息所得税的说明

对于持有“17华能Y2”的合格境外机构投资者等非居民企业（其含义同《中华人民共和国企业所得

税法》），根据2018年11月7日发布的《关于境外机构投资境内债券市场企业所得税增值税政策的通知》

（财税[2018]108号），自2018年11月7日起至2021年11月6日止，对境外机构投资境内债券市场取得的债

券利息收入暂免征收企业所得税和增值税。上述暂免征收企业所得税的范围不包括境外机构在境内设立

的机构、场所取得的与该机构、场所有实际联系的债券利息。

五、 本期债券付息的相关机构

1、发行人：华能国际电力股份有限公司

地址：北京市西城区复兴门内大街 6�号华能大厦

法定代表人：舒印彪

联系人：徐玉玮、吕雅婧

联系电话：010-63226598、63226640

邮政编码：100031

网址：http://www.hpi.com.cn

2、主承销商/债券受托管理人：招商证券股份有限公司

联系地址：北京市西城区月坛南街1号院3号楼招行大厦17层

法定代表人：霍达

联系人：周慧敏

联系电话：010-60840929

邮政编码：100033

3、主承销商：中信建投证券股份有限公司

联系地址：北京市东城区朝内大街2号凯恒中心B座2层

法定代表人：王常青

联系人：张宁宁、钱程、何宗辉

联系电话：010-85130422

邮政编码：100010

4、托管人：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司

地址：上海市陆家嘴东路166号中国保险大厦3层

联系人：徐瑛

联系电话：021-68870114

邮政编码：200120

投资者可以到下列互联网网址查阅本付息公告：

http://www.sse.com.cn

特此公告。

华能国际电力股份有限公司董事会

2019年9月19日

可借鉴苹果产业链投资路径

至今在莱宝高科的股吧中， 还有网友在怀

念十年前那一轮波澜壮阔的个股行情。 曾经头

戴A股触摸屏龙头光环，因切入苹果产业链，莱

宝高科股价曾在约两年的时间涨了16倍。

莱宝高科并不是个案，过去十年，苹果产

业链一度成为A股市场科技领域持续时间最

长、影响范围最大的投资主题之一，万亿美元

市值的苹果孕育了整个产业链的飞黄腾达，而

仅仅A股上就有数十家公司借此成为“十年十

倍”的大牛股。

莱宝高科股吧中有位网友说道：“4G的时

候你涨了10多倍，5G来了能涨多少？ ” 而谈到

5G，则又绕不开华为。 国泰君安策略研究表示，

缺乏创新元素、没有5G功能的现实，让苹果以

及其产业链的未来前景蒙上了一层阴影。 风水

轮流转。 4G时代看苹果，5G时代看华为。

有观点认为，后苹果时代，华为产业链有

望成为A股市场未来5年-10年最大的投资机

遇。 面对如此机遇，如何投资，不妨从当初苹果

产业链的演绎路径找到答案。

根据苹果相关概念股走势， 其产业链投资

路径大致分为三个阶段：2008年下半年至2011

年上半年、2012年下半年至2015年年中、2015

年下半年至2017年年底。 每个阶段基本是2-3

年，而股价和业绩的相关性也越来越高。

国泰君安策略研究表示，第一阶段是全行业

普涨。 投资对象主要受估值推动，标的稀缺度、与

概念相关度等因素直接决定了对资金的吸引程

度。 在这期间，大部分公司均有5倍以上涨幅。

在第二阶段，资金开始对标的基本面进行

挖掘，股价与业绩相关度开始提升，赛道短期

没有天花板压制的公司更易脱颖而出。

到了第三阶段， 受行业景气度下行影响，

边际资金参与度大幅下降， 个股定价趋于理

性，基本与业绩保持同步，业绩持续释放的公

司更受资本市场青睐， 最终能走出独立行情。

如顺络电子、立讯精密等个股，在产业景气度

下行、大部分标的业绩下滑、股价也大幅回落

的情况下，依然能保持业绩稳定增长，因此受

到资金青睐，成为这一阶段的最大赢家。

十倍股已露尖尖角

国泰君安总量团队梳理指出，目前华为供

应商体系涵盖了电子、通信、计算机等行业，中

外供应商共149家。 在这其中，软件与服务供应

商数量最多，有21家，半导体设计行业的供应

商17家，代工、晶圆制造等生产服务的供应商

14家，安防设备等电子装备供应商10家，而华

为主营业务涉及的核心元器件如存储器、 连接

器、线缆的供应商数量也分别为9家。

华为供应商中不乏众多A股上市公司。 从

具体子行业来看，在硬件领域，华为供应商中

包括立讯精密、中航光电、生益科技、沪电股

份、兴森科技、铭普光磁等；在通信产业链上，

中天科技、长飞光纤、亨通光电、华工科技、武

汉凡谷、 中光防雷等公司为华为提供包括光

缆、光模块、基站射频器件、手机关键材料等产

品； 在华为营收规模最大的业务消费电子板

块，供应商中有捷荣技术、长盈精密、欧菲光、

京东方A、深天马A、蓝思科技等；还有诸如光

弘科技、剑桥科技、博彦科技、华测检测、联得

装备、润建股份等为华为提供生产制造、电子

装备、第三方检测服务等。

根据华为的营业成本和资本开支， 华为的

供应商年市场规模约5000亿元。 有27家A股上

市公司来自华为的收入占公司营收比重超过

10%，武汉凡谷、新亚制程、捷荣技术、卓翼科

技、银宝山新、剑桥科技、博创科技来自华为的

收入均超过营收的30%。

部分华为供应商或概念股年内股价已出现

明显上涨，一些“两倍股” 、“三倍股” 已浮出水

面。武汉凡谷9月18日股价收于25.57元，较年初

上涨285.09%； 沪电股份9月5日盘中股价创下

28.58元的历史新高， 截至9月18日公司股价年

内已上涨267.82%；生益科技9月18日股价收于

27.21元/股，较今年年初上涨178.79%。

从整体市场行情看， 今年华为概念指数也

出现明显上涨。 截至9月18日收盘，华为概念指

数报1169.22点，上涨4.76点，涨幅0.41%，较今

年年初的805.63点上涨45.13%。

国泰君安认为，在华为消费者业务、运营商

业务、 企业业务三大业务板块相应的产业链，都

具备巨大的投资机会，相关产业链上下游都会充

分受益，已经进入了华为核心供应商的企业受益

确定性更强，而还没进入的龙头公司有很强的进

口替代逻辑，长期来看也有望受益。

把握科技主线行情

过去几个月，除大消费、医药板块维持良好

的涨幅外，科技板块获得了显著的上涨。 Wind

数据显示，近60个交易日，申万一级电子、计算

机行业涨幅分别为27.51%、9.73%，分列行业涨

幅第一位和第三位。

对于科技行情，国泰君安证券表示，今年是

5G建设元年，往后看2020年下半年到2021年是

相关基建建设高峰，同时下半年开始，各手机大

厂开始发布5G旗舰机型。 所以可以预见的是，

未来几年，最大的风口就是相关的硬科技板块。

国泰君安证券认为， 未来市场会围绕整个

科技板块进行反复进攻。 相关领域引发的赚钱

效应，会让资金加速进场，推升国内科技升级和

自我可控的节奏。总的来看，后续持续看好大科

技板块，背后的核心逻辑如下：第一，外部因素

影响下， 科技企业开始加快自主核心零部件替

换； 第二，2019年以来核心科技股赚钱效应明

显，5G加速行情催化；第三，当前公募基金对科

技股的配置占比创近6年新低，后续存在提升空

间。 进入5G时代后，以华为为首的国内自主品

牌企业迎来弯道超车机会。

对于华为产业链的投资， 安信证券表示，

5G是矛，国产化是盾。 华为已经成为国内科技

产业的扛旗者，其指明的两大方向———5G和国

产化也将成为未来TMT板块重要的主线。

� 苹果产业链的过去，很可能

会成为华为产业链的未来。

9月19日，华为Mate30系

列将在德国慕尼黑发布，不仅引

发消费者关注，也让众多投资者

将目光瞄准了华为产业链。昔日

苹果公司的崛起带动了全产业

链的飞黄腾达，一些A股公司也

借此在过去十年里成为“十倍”

大牛股。如今华为的蓬勃发展不

仅让人浮想联翩，华为产业链是

否也能复制出类似的市场行情，

诞生一批新的大牛股？

在业内人士看来，目前华为

供应商中涵盖了数十家电子、通

信、 计算机领域的A股上市公

司，华为三大业务板块相应的产

业链，都具备巨大的投资机会。

忆苹果概念“峥嵘岁月”

寻华为产业链“十倍” 牛股

□

本报记者 胡雨 吴玉华 牛仲逸

产业链细分领域 国内上市公司供应商

硬件

连接器 立讯精密、中航光电、电连技术、意华股份

PCB 生益科技、深南电路、沪电股份、兴森科技、依顿电子

电子元器件 铭普光磁、京泉华

通信

光缆线缆 中天科技、长飞光纤、亨通光电、金信诺

光模块 博创科技、华工科技、光迅科技

基站射频器 春兴精工、大富科技、东山精密、银宝山新、武汉凡谷

基站手机关键材料 科创新源、飞荣达、中光防雷

消费电子

结构件 捷荣技术、美格智能、长盈精密

电声元器 瑞声科技（港股）、歌尔股份

光学模组 舜宇光学（港股）、欧菲光、中光学

面板 京东方A、深天马A、伯恩光学、蓝思科技

电池类产品 欣旺达

生产制造和

服务

制造服务 光弘科技、剑桥科技、新亚制程

生产制造装备 联得装备、天华超净、英维克

软件和IT服务 赛意信息、博彦科技、天源迪科

第三方检测服务 华测检测

通信网络建设服务 润建股份、杰赛科技、日海智能

’

‘

华为产业链部分细分领域
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