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一、投资要点

1、SEMI公布的8月份北美半导体设备B/B值连续走低，SIA发布的全球半导体销售额7月份环比增长仅1%。数据揭示本轮半导体景气高潮即将过去；
2、半导体产业最主要的消费市场-PC和手机增幅放缓，产业面临全球GDP增速下降、存货增加、产能过剩之忧，各主要研究机构纷纷下修05年全球半导体产业增长幅度；

3、但从Isuppli的全球半导体资本支出预测来看，预计高潮之后将会温和增长，不会出现类似2001年的大衰退；与此同时，亚太市场仍将保持相对较高的增幅持续成长；
4、国内电子信息产业发展态势良好，但销售利润率低、对外商投资企业的依赖很大；A股电子元器件上市公司在营收、利润增长上，落后于国际同业、国内电子信息产业以及A股整体市场；

5、从估值水平的国际比较来看，与费城半导体指数各成分股相比，A股电子元器件公司整体估值偏高；
6、在行业高潮逐渐远去的预期背景下，我们下调电子元器件行业投资评级至“中性”。以自下而上的角度，我们仍看好那些具备进入主流供应商领域实力（及潜力）、或者新兴产品推动下的公司。在目前我们所覆盖的公司中，对法拉电子、铜峰电子、生益科技、京东方给予“谨慎推荐”的投资评级。
二、主要公司盈利预测

公司名称     03EPS     04EPS     05EPS        投资评级

法拉电子     0.47       0.58      0.65      谨慎推荐—A
生益科技     0.20       0.39      0.47      谨慎推荐—A
铜峰电子     0.25       0.29      0.37      谨慎推荐—A
京东方       0.61       0.48      0.57      谨慎推荐—A
长电科技     0.24       0.25      0.3       中性—A
超声电子     -0.10      0.15      0.25      中性—A
华东科技     0.02       0.10      0.23      中性—A
风华高科     0.01       0.07      0.10      中性—A
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