
 

 

 

 

 

从元旦两次熔断后，A 股一直处于横盘窄幅波动的状态下。美联储加息预期变化、货

币政策转向、人民币贬值、债券违约频现等因素不断扰动市场,加之管理层政策不按套路

出牌以及国家队若隐若现,没有新增资金入场，市场成交量连续下滑，A股已然进入震荡慢

熊。 

与此同时，近两周 OLED产业链公司受到市场资金热捧，相关公司股价创出历史新高，

加上之前新能源汽车产业链的连番炒作,市场局部热点表现活跃，然而这仅仅是因为机构

抱团取暖，游资炒作的结果吗？其最深次原因是产业发展趋势带来的投资机会。国家对新

能源汽车的扶持政策想必无需多说，发改委已将 OLED 列入升级改造工程包，政策的支持

明确产业发展方向，加上此前苹果计划 2017 年在 iPhone 手机上引入 OLED 屏幕，三星大

力扩充产能，OLED 产业发展趋势势不可挡。OLED 并不是市场新出的概念，产品也早已量

产，技术的不断演进带动产品成本下降和性能提升，投资机会随着产业趋势的到来逐步显

现。 

笔者认为，与其在当下更关注宏观层面扰动市场的因素或是技术图形的分析判断，不

如更加关注科技股的投资机会。科技股与经济环境、货币财政政策、资源禀赋联系较少，

其最大的驱动力来自于产业发展趋势和科技产品或服务本身引领市场的需求，具有高速的

成长性。面对科技企业，投资者既需要大的视野与格局，也需要洞察产业发展的大趋势，

同时注重企业微观产品与技术面的领先性把握。 

首先拿 LCD来说，近年来国内旺盛需求以及显著成本优势，LCD产能逐渐向我国转移。

康德新就是洞察下游产业发展趋势，从 BOPP 薄膜扩展至光学膜领域，受益进口替代的巨

大空间，成为国内光学膜行业龙头公司。随着 OLED 良品率提升带来成本下降以及使用寿

命延长，对 LCD 替代以及新需求爆发已成为业内共识。未来 OLED 产业链必然会有像康德

新一样能够顺应产业趋势的公司崛起。 
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其次是企业微观产品与技术面的领先性尤为重要。联想、华为最为国内企业成功代表，

23年之前，联想实力远在华为之上，业绩相当于华为的 17倍，但是 23 年之后，两家公司

业绩已经处在同一层次，而华为的净利润 5倍于联想。最大的区别就是华为注重产品质量，

以技术驱动发展，而联想更加注重运行推广和渠道驱动。同样，英伟达高额研发投入使得

新产品不断推出，公司产品计算性能得到大幅提升，近两年其 GPU性能提升了 5倍，公司

人工智能计算产品强劲的增长拉动了公司整体业绩快速增长，华尔街给到英伟达的估值是

30倍，而同为芯片巨头的高通只有 10倍的估值。 

经历了去年轰轰烈烈的大牛市以及三次股灾的洗礼，市场更加趋于理性，热潮退去其

实更有利于我们理性判断产业发展趋势，比如智能驾驶、OLED产业链等等。至于公司的选

择，需要我们更具耐心，运用一系列指标验证其商业逻辑可行性，判断技术创新的可用性

等等。正所谓熊市不言底，笔者认为以低市盈率作为投资安全垫其实并不合理，未来恰恰

是那些符合产业发展趋势，以技术创新推动产品领先的公司更具安全边际。 

 


