
消费电子行业景气度回升 多只股票被大幅加仓

本报记者 吴玉华

消费电子景气度回升，A股多家产业链上下游公司在2023年业绩

增长后一季度业绩继续增长，平板、手机、PC等消费电子产品出货量增

速回升，消费电子行业复苏态势逐渐明朗。 近期，消费电子产业链内股

票英力股份连日大涨，5月以来累计上涨超150%。 北向资金今年以来

积极加仓消费电子产业相关股票。

分析人士表示，在多重因素影响下，消费电子行业景气度有望持

续回暖，消费电子产业链上中下游均值得关注。

行业景气度上升

多项数据表明，消费电子行业景气度上升。

平板、手机、PC，消费电子行业出货量正在增长。 Canalys数据显

示，2024年第一季度全球平板电脑市场出货量实现小幅增长， 达到了

3370万台，增长率为1%，这一增长标志着在经历了连续四个季度的下

滑之后，全球平板电脑市场首次迎来正向增长。

手机方面，Canalys数据显示，2024年第一季度， 全球智能手机市

场出货量同比增长10%，达到2.962亿部，市场表现高于预期，在经历了

十个季度后首次迎来双位数的增长。

PC方面，Canalys数据显示，2024年第一季度，台式机和笔记本电

脑的总出货量同比增长2.9%，达5700万台。

从国内数据来看，中国信通院数据显示，2024年4月，国内市场手

机出货量2407.1万部，同比增长28.8%。其中，5G手机2023.2万部，同比

增长52.2%，占同期手机出货量的84.1%。2024年1-4月，国内市场手机

出货量9148.6万部，同比增长12.3%。其中，5G手机7666.5万部，同比增

长18.3%，占同期手机出货量的83.8%。

IDC数据显示，2024年第一季度中国平板电脑市场出货量为713

万台，同比增长6.6%，其中消费市场同比增长10.7%，商用市场同比增

长6.3%。

中银证券分析师陶波表示，当前消费电子业在“被动换机” 需求

和“主动换机”需求双重刺激下，行业景气度持续回暖。

产业链上市公司业绩爆发

随着消费电子行业的平板、手机、PC出货量上升，消费电子行业不

少相关上市公司的业绩在今年一季度也出现爆发。

从消费电子产业链的手机厂商传音控股一季报情况来看，2024年

第一季度，传音控股实现营业总收入174.43亿元，同比增长88.10%；实

现归母净利润16.26亿元，同比增长210.30%。

从消费电子产业链巨头立讯精密一季报情况来看，2024年第一季

度立讯精密实现营业收入524.07亿元，同比增长4.93%；归属于上市公

司股东的净利润为24.71亿元，同比增长22.45%。

蓝思科技一季报显示， 一季度蓝思科技实现营业收入154.98亿

元，同比增长57.52%；实现净利润3.09亿元，同比增长379.02%。

此外， 产业链上游的半导体设备龙头股北方华创一季报显示，一

季度实现营业收入58.59亿元，同比增长51.36%；实现归属于上市公司

股东的净利润11.27亿元，同比增长90.40%。

据信达证券统计，2024年一季度电子行业实现营收7318.62亿元，

同比增长14.2%；实现归母净利润271.05亿元，同比增长75.7%，一季度

电子行业基本面复苏明显。消费电子板块2024年一季度实现营业收入

3322.9亿元， 同比增长14%； 实现归母净利润134.9亿元， 同比增长

50%。品牌消费电子2024年一季度归母净利润同比增长89.5%。消费电

子零部件及组装方面2024年一季度归母净利润同比增长43.6%。

消费电子投资机会被看好

随着消费电子行业景气度回升，A股市场的消费电子产业链上市

公司表现不俗。 Wind数据显示，2月以来，截至5月30日，Wind消费电

子产业指数累计上涨16.73%。 成分股中，英力股份累计涨逾140%，工

业富联、深南电路、鹏鼎控股均涨逾70%，九号公司-WD、沪电股份均

涨逾60%，科沃斯、水晶光电、寒武纪-U等股票均涨逾50%，石头科技、

蓝思科技、生益科技等多股涨逾40%。 5月以来，消费电子板块也诞生

了一大牛股———英力股份，5月以来累计上涨超150%，通富微电、火炬

电子、立讯精密等多股涨逾10%。

从资金面来看，Wind消费电子产业成分股中，不少股票获得资金

青睐。Wind数据显示，截至5月29日，北向资金今年以来加仓北方华创

超过40亿元，加仓京东方A超过30亿元，加仓韦尔股份、美的集团、海

尔智家均超过20亿元，加仓立讯精密、石头科技、澜起科技、生益科技、

中微公司等多股均超10亿元。

在AI的加持下，AI� PC、AI手机热潮渐渐升起。 对于消费电子板

块，陶波认为，智能手机和PC均临近换机周期临界点，“被动换机” 需

求有望复苏；具备更强AI能力的智能手机以及AI� PC的推出，或将刺

激“主动换机” 需求；XR设备在硬件迭代和内容成熟的驱动下，有望

打开消费级市场，迎来新的发展机遇。 多重因素影响下，有望带动消费

电子行业景气度持续回暖。

“持续看好国内消费电子产业链创新紧跟AI，未来将持续面向全

球化布局的发展趋势。”中信证券科技产业联席首席分析师徐涛表示，

下游品牌关注品牌出海、品牌升级以及端侧AI加速渗透带来的增量需

求； 中游零组件关注AR/VR创新、 端侧AI算力升级下零组件配合升

级；上游芯片关注端侧AI算力升级。

另外，苹果2024年的WWDC全球开发者大会将在北京时间6月11

日至15日举行，国金证券电子行业首席分析师樊志远表示，今年下半

年智能手机、AI� PC将迎来众多新机发布，三季度有望迎来需求旺季。

中长期来看，AI有望给消费电子赋能，带来新的换机需求，看好AI驱

动、需求复苏受益产业链。
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节能降碳政策引发供给收缩担忧

部分期货品种率先“跳涨”

●本报记者 马爽

5月30日， 国内商品期货市场

中，多个受益于节能降碳政策要求的

品种上涨。 其中，铁合金期货表现最

为亮眼，硅铁期货强势涨停；工业硅

期货涨近4%。

5 月 29 日 ， 国 务 院 印 发

《2024-2025年节能降碳行动方

案》。 在重点任务方面，《行动方案》

部署了化石能源消费减量替代行动，

非化石能源消费提升行动， 钢铁行

业、石化化工行业、有色金属行业、建

材行业、建筑、交通运输、公共机构、

用能产品设备节能降碳行动等10方

面行动27项任务。

业内人士表示，《行动方案》的

发布将继续引导我国能源转型。 此

方案类似于新一轮供给侧改革，在

此背景下，有色金属、黑色产业、石

化产业和建材产业将面临淘汰落后

产能、严控新增产能的局面，未来这

些商品产出增长将放缓， 去库存速

度也会加快。

铁合金期货领涨商品市场

5月30日，多个受益于节能降碳

政策要求的商品期货上涨。文华财经

数据显示，截至当日收盘，铁合金期

货表现亮眼。 其中，硅铁期货主力合

约强势涨停， 报7824元/吨， 创下

2023年4月初以来新高，涨8.01%；锰

硅期货主力合约收报9598元/吨，涨

2.13%，盘中最高至9786元/吨，创下

2021年10月中旬以来新高。

硅铁作为重要的钢铁行业原料，

跟随钢材价格波动的同时，电力以及

兰炭价格也对其影响较大。《行动方

案》提出严格合理控制煤炭消费，合

理控制半焦（兰炭）产业规模。 在完

善价格政策方面，《行动方案》 要求

严禁对高耗能行业实施电价优惠，强

化价格政策与产业政策、环保政策的

协同，综合考虑能耗、环保绩效水平，

完善高耗能行业阶梯电价制度。业内

人士表示，以上两方面对硅铁原料端

形成利多预期。

中粮期货机构服务部王盼霞表

示，近期铁合金期货表现坚挺，在黑

色系期货弱势情况下更是独树一帜。

“此轮铁合金期货价格上涨是由供

给侧所主导，近期《行动方案》的发

布，更是引发业内对铁合金高耗能行

业供给侧收缩的担忧，对期货盘面形

成顺势利多支撑。 ”

工业硅期货亦表现不俗，30日

主 力 合 约 收 报 13075 元 / 吨 ， 涨

3.98%， 盘中最高触及涨停价13325

元/吨。 中信建投期货研究发展部分

析师王彦青认为，《行动方案》 从供

应和需求两方面对工业硅市场产生

了影响。供应端，《行动方案》明确提

到合理布局硅、锂、镁等行业新增产

能，这意味着后续工业硅相关产能的

审批可能趋严，但已审批或在建的产

能应暂无影响。需求端，《行动方案》

提及要提升可再生能源消纳能力，这

有利于提振光伏装机需求，从而给原

料端工业硅带来需求增量。“总体来

看，《行动方案》 给予工业硅市场长

期利多支撑，但并不会带来立竿见影

的效果， 后续仍需观察政策落地情

况。 ”王彦青说。

有色金属方面，30日沪铝期货

主力合约涨超1%； 氧化铝期货主力

合约一度涨超2%，但随后转跌，日内

跌超1%。

继续引导我国能源转型

《行动方案》 提出，2024年，单

位国内生产总值能源消耗和二氧化

碳排放分别降低2.5%左右、3.9%左

右，规模以上工业单位增加值能源消

耗降低3.5%左右， 非化石能源消费

占比达到18.9%左右，重点领域和行

业节能降碳改造形成节能量约5000

万吨标准煤、 减排二氧化碳约1.3亿

吨。 2025年，非化石能源消费占比达

到20%左右，重点领域和行业节能降

碳改造形成节能量约5000万吨标准

煤、减排二氧化碳约1.3亿吨。

在重点任务方面，《行动方案》

部署了化石能源消费减量替代行动，

非化石能源消费提升行动， 钢铁行

业、石化化工行业、有色金属行业、建

材行业、建筑、交通运输、公共机构、

用能产品设备节能降碳行动等10方

面行动27项任务。

《行动方案》发布后，引发市场

广泛关注和讨论。国信期货首席有色

分析师顾冯达表示：“《行动方案》

文件亮点在于 ‘战略布局、 前瞻统

筹、全面布局、目标明确’ ” 。

广州金控期货研究中心副总经

理程小勇认为：“《行动方案》 的发

布对于经济的影响主要体现在两个

方面：其一，继续引导我国能源转型，

以确保‘十四五’ 节能减排等双碳任

务完成；其二，此方案类似于新一轮

供给侧改革。通过去产能和新一轮供

给侧改革有利于引导工业企业去库

存、增利润和稳定就业。 ”

中银期货有色首席研究员刘超

认为，《行动方案》 的作用主要体现

在两方面：一是继续贯彻原有政策总

量要求不变；二是实施内容更加具体

化，政策落地标准更加细化。 2022年

1月国务院发布《“十四五” 节能减

排综合工作方案》， 提出到2025年，

全国单位国内生产总值能源消耗比

2020年下降13.5%，非化石能源占能

源消费总量比重达到20%左右。“此

次《行动方案》要求尽最大努力完成

‘十四五’ 节能降碳约束性指标，总

量指导指标未变，但明确了行业具体

任务要求。 ”

在东亚期货首席经济学家景川

看来：“《行动方案》 旨在提升非化

石能源的占比，从而达到节能减排的

目标。 非化石能源占比提升，将为光

伏行业以及水电、风电行业的发展带

来契机，也将促进电力、输变电以及

整个电网结构布局的优化。 ”

就有色金属行业而言，顾冯达认

为，《行动方案》 中对于有色金属产

能布局优化和节能降碳发展方向符

合业内期待，也是面对全球变局下我

国加快产业结构升级调整的战略性

统筹布局，将对我国有色金属产业链

强化绿色低碳化的高质量发展构成

深远影响。

将长期利多铜铝硅锂等金属

就《行动方案》对具体大宗商

品的影响而言，业内人士认为，将对

铜、铝、硅、锂等品种形成中长期利

多提振。

从《行动方案》内容要求来看，

顾冯达认为对铜、铝、硅、锂为代表

的广义有色金属品种的影响最为直

接， 尤其是提高了氧化铝新增产能

准入门槛， 未来新增产能将受到严

格控制， 有利于氧化铝行业中长期

良性发展。

刘超持相似观点。 他认为，《行

动方案》 的实施将对有色金属中的

铜、铝、碳酸锂供需两方面产生利多

影响。 我国电解铝能耗占比较高，此

次《行动方案》对电解铝行业限制更

加严格，预计对电解铝行业的影响会

更大。

值得一提的是，在《行动方案》

发布前几天，有关我国电力改革的预

期也在加强。“未来深化电力体制改

革将与此次节能降碳方案共同明确

有色行业转型升级方向，并使得高碳

排的煤电行业难有成本方面优势。 ”

顾冯达说。

“在《行动方案》实施背景下，

有色金属、黑色产业、石化产业和建

材产业将面临淘汰落后产能、严控新

增产能的局面，未来这些商品产出增

长将放缓， 去库存速度也会加快，国

内PPI增速或出现加速回升。 ” 程小

勇认为，而交通运输行业、建筑行业

的节能降碳有利于引导加快电气化

发展，对新能源材料的需求会起到刺

激作用，再加上大力促进非化石能源

消费， 以及很多行业的节能降碳改

造， 预计未来电力消费会明显增长，

铜、铝等传统用于电力的金属材料需

求会出现新的拉动力。

能源方面，景川表示，化石能源

消费减量替代行动、 非化石能源消

费提升行动，将影响市场对原油、煤

炭的需求， 对其形成一定的利空作

用；而钢铁行业节能降碳行动、石化

化工行业节能降碳行动， 在一定程

度上会限制钢铁和石化产品的产能

利用率，有利于缓解供给端压力，对

其价格带来一定的支撑； 有色金属

行业节能降碳行动、 限制铜冶炼产

能扩张以及氧化铝的置换， 将在一

定程度上解决资源不足而加工产能

过剩的问题， 从而提升我国铜加工

以及氧化铝加工的话语权， 也有利

于相关行业的良性发展。

南向资金逆市加仓 港股或转向慢牛演绎格局

●本报记者 周璐璐

近期， 港股市场迎来回调。 据

Wind数据，截至5月30日收盘，恒生指

数已从5月20日盘中所创的阶段高点

19706.12点回落至18230.19点。值得注

意的是， 近期南向资金逆市加仓港股，

截至5月30日收盘已实现连续11个交

易日净流入。

对于近期回调，机构人士称，港股

短期拥挤度上升，出现获利了结，短期

调整是正常的。南向资金的持续净流入

一定程度说明资金对港股后市的看好。

机构人士判断，港股将从前期的快速上

涨转向慢牛演绎格局。

恒指8交易日跌超7%

5月30日，港股市场震荡走弱。 据

Wind数据，截至当日收盘，恒生指数跌

1.34%。

事实上， 自5月20日盘中站上

19700点关口之后，恒生指数便迎来一

波震荡调整。 在5月21日以来的8个交

易日内，恒生指数累计下跌7.16%。 从

恒生行业板块来看， 近8个交易日，医

疗保健、资讯科技、地产建筑板块跌幅

居前。

值得注意的是，在港股市场回调的

这段时间，南向资金并未停止持续净流

入的步伐。 据Wind数据，截至5月30日

收盘，南向资金净流入44.02亿港元。至

此， 南向资金已实现连续11个交易日

净流入，期间净流入总金额为403.39亿

港元。 本月， 南向资金已累计净流入

603.84亿港元。

对于港股近期的波动，浙商证券策

略首席分析师王杨认为，短期拥挤度上

升，同时资金流入放缓，是触发近日港

股波动的主要因素。 “经历了4月19日

到5月20日的快速上涨后，港股短期情

绪处在高位，同时国际中介机构持股港

股的数量5月以来没有明显增加，南向

资金5月净流入规模相较4月有所放

缓。 ”王杨进一步表示。

“港股市场风险偏好驱动的反弹

已经较为充分， 分歧和获利了结也不

意外。 ” 中金公司海外策略首席分析

师刘刚表示，美联储近期的“鹰派” 立

场以及美国龙头科技股再度走强，也

给了港股市场获利回吐提供了一些

“借口” 。

港股进入“空中加油” 阶段

港股此次调整要持续多久？何时重

返升势？

在兴业证券全球首席策略分析

师、 经济与金融研究院副院长张忆东

看来， 今年的港股行情应分为两段上

行，第一段上行来自于空头回补、预期

的修复； 第二段上行则伴随基本面改

善，预期在8月前后启动。“现在就是青

黄不接，需要‘空中加油’ 的阶段” ，他

预计，恒生指数会在17500至19500点

之间震荡。

“展望后续，盈利端变化是港股走

势的核心驱动因素，预计港股将从前期

的快速上涨转向慢牛演绎格局。 ”王杨

表示，港股盈利主要受我国宏观经济影

响，结合历史数据来看，恒生指数走势

和库存周期的正相关性较强。本轮去库

周期自2022年4月至今已两年有余，目

前库存周期的积极因素增多，4月数据

显示工业企业营收和存货增速较上个

月均有所提升。 就驱动因素来看，一方

面，受益于海外补库，2024年以来出口

持续回升； 另一方面，5月17日以来地

产政策密集发布， 超长期国债发行，积

极因素持续累积。

配置关注“高股息+科技消费”

谈及当前阶段港股市场的投资策

略，机构人士普遍建议，优先关注高股

息资产、科技创新和消费龙头。

张忆东认为，在港股“中场休息”

阶段， 投资者此时可考虑三类资产：一

是高股息资产，特别是与公用事业相关

的红利资产； 二是房地产产业链的龙

头，尤其是绕长三角、珠三角一线及二

线城市的公司；三是风险偏好更强的港

股核心资产，如互联网、消费板块，可逢

低布局。

对于高股息方向， 王杨认为，近

年来港股上市公司分红回购规模明

显增加，可在金融、周期、通信等行业

中优选标的。 科技创新方向可关注以

人工智能和互联网等行业为代表的

领域。 此外，随着宏观经济复苏，具备

稀缺属性的消费龙头有望迎修复，可

从教育、纺织服饰、餐饮等行业中择

优布局。

刘刚则建议更多关注港股市场的

结构性机会。他表示，一方面，高分红板

块可能重新受益于市场短期震荡、潜在

税收政策调整预期，以及市场对增长和

外部扰动方面的担忧。 另一方面，科技

硬件和消费电子（如AI� PC），受益出

海的龙头以及与出行、旅游和休闲娱乐

产品有关的消费服务板块有望成为投

资结构性机会主要选择。

行业景气度上升

多项数据表明， 消费电子行业景

气度上升。

平板、手机、PC，消费电子行业出

货量正在增长。 Canalys数据显示，

2024年第一季度全球平板电脑市场

出货量实现小幅增长，达到了3370万

台，增长率为1%，这一增长标志着在

经历了连续四个季度的下滑之后，全

球平板电脑市场首次迎来正向增长。

手机方面，Canalys数据显示，

2024年第一季度，全球智能手机市场

出货量同比增长10%， 达到2.962亿

部，市场表现高于预期，在经历了十个

季度后首次迎来双位数的增长。

PC 方 面 ，Canalys 数 据 显 示 ，

2024年第一季度，台式机和笔记本电

脑的总出货量同比增长2.9%，达5700

万台。

从国内数据来看， 中国信通院数

据显示，2024年4月，国内市场手机出

货量2407.1万部，同比增长28.8%。 其

中，5G手机2023.2万部， 同比增长

52.2%， 占同期手机出货量的84.1%。

2024年1-4月， 国内市场手机出货量

9148.6万部，同比增长12.3%。 其中，

5G手机7666.5万部，同比增长18.3%，

占同期手机出货量的83.8%。

IDC数据显示，2024年第一季度

中国平板电脑市场出货量为713万

台，同比增长6.6%，其中消费市场同

比增长10.7%， 商用市场同比增长

6.3%。

中银证券分析师陶波表示， 当前

消费电子业在 “被动换机” 需求和

“主动换机”需求双重刺激下，行业景

气度持续回暖。

产业链上市公司业绩爆发

随着消费电子行业的平板、手机、

PC出货量上升，消费电子行业不少相

关上市公司的业绩在今年一季度也出

现爆发。

从消费电子产业链的手机厂商传

音控股一季报情况来看，2024年第一

季度， 传音控股实现营业总收入

174.43亿元，同比增长88.10%；实现

归母净利润16.26亿元， 同比增长

210.30%。

从消费电子产业链巨头立讯精密

一季报情况来看，2024年第一季度立

讯精密实现营业收入524.07亿元，同

比增长4.93%； 归属于上市公司股东

的净利润为24.71亿元， 同比增长

22.45%。

蓝思科技一季报显示， 一季度蓝

思科技实现营业收入154.98亿元，同

比增长57.52%；实现净利润3.09亿元，

同比增长379.02%。

此外， 产业链上游的半导体设备

龙头股北方华创一季报显示， 一季度

实现营业收入58.59亿元， 同比增长

51.36%；实现归属于上市公司股东的

净利润11.27亿元，同比增长90.40%。

据信达证券统计，2024年一季度

电子行业实现营收7318.62亿元，同比

增长14.2%； 实现归母净利润271.05

亿元，同比增长75.7%，一季度电子行

业基本面复苏明显。 消费电子板块

2024年一季度实现营业收入3322.9

亿元，同比增长14%；实现归母净利润

134.9亿元，同比增长50%。 品牌消费

电子2024年一季度归母净利润同比

增长89.5%。 消费电子零部件及组装

方面2024年一季度归母净利润同比

增长43.6%。

消费电子投资机会被看好

随着消费电子行业景气度回升，

A股市场的消费电子产业链上市公司

表现不俗。 Wind数据显示，2月以来，

截至5月30日，Wind消费电子产业指

数累计上涨16.73%。 成分股中，英力

股份累计涨逾140%，工业富联、深南

电路、鹏鼎控股均涨逾70%，九号公

司-WD、沪电股份均涨逾60%，科沃

斯、水晶光电、寒武纪-U等股票均涨

逾50%，石头科技、蓝思科技、生益科

技等多股涨逾40%。 5月以来，消费电

子板块也诞生了一大牛股———英力

股份，5月以来累计上涨超150%，通

富微电、火炬电子、立讯精密等多股

涨逾10%。

从资金面来看，Wind消费电子产

业成分股中，不少股票获得资金青睐。

Wind数据显示，截至5月29日，北向

资金今年以来加仓北方华创超过40

亿元，加仓京东方A超过30亿元，加仓

韦尔股份、美的集团、海尔智家均超过

20亿元，加仓立讯精密、石头科技、澜

起科技、生益科技、中微公司等多股均

超10亿元。

在AI的加持下，AI� PC、AI手机

热潮渐渐升起。对于消费电子板块，陶

波认为，智能手机和PC均临近换机周

期临界点，“被动换机” 需求有望复

苏；具备更强AI能力的智能手机以及

AI� PC的推出，或将刺激“主动换机”

需求；XR设备在硬件迭代和内容成熟

的驱动下，有望打开消费级市场，迎来

新的发展机遇。多重因素影响下，有望

带动消费电子行业景气度持续回暖。

“持续看好国内消费电子产业链

创新紧跟AI，未来将持续面向全球化

布局的发展趋势。 ” 中信证券科技产

业联席首席分析师徐涛表示， 下游品

牌关注品牌出海、 品牌升级以及端侧

AI加速渗透带来的增量需求；中游零

组件关注AR/VR创新、 端侧AI算力

升级下零组件配合升级； 上游芯片关

注端侧AI算力升级。

另外， 苹果2024年的WWDC全

球开发者大会将在北京时间6月11日

至15日举行，国金证券电子行业首席

分析师樊志远表示， 今年下半年智能

手机、AI� PC将迎来众多新机发布，三

季度有望迎来需求旺季。中长期来看，

AI有望给消费电子赋能，带来新的换

机需求，看好AI驱动、需求复苏受益

产业链。

消费电子景气度回升，A股多家产业链上下游

公司在2023年业绩增长后一季度业绩继续增长，平

板、手机、PC等消费电子产品出货量增速回升，消费

电子行业复苏态势逐渐明朗。近期，消费电子产业链

内股票英力股份连日大涨，5月以来累计上涨超

150%。北向资金今年以来积极加仓消费电子

产业相关股票。

分析人士表示，在多重因素影响下，消费电子行

业景气度有望持续回暖， 消费电子产业链上中下游

均值得关注。

消费电子行业景气度回升

多只股票被大幅加仓

● 本报记者 吴玉华
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