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图 1：年营收运转率 vs同比增速 

 
 

来源：公司数据，尚乘研究预测 

尚乘观点：主要 IaaS 提供商均发布了最新业绩。AWS 仍以 398 亿美元的年营收运转率（同比增长

34%）领跑市场，其次是 Azure、GCP（包含 G Suite）和阿里云，Q4 CY2019 的年营收运转率分别为

198 亿美元（同比增长 62%）、100 亿美元（同比增长 54%）和 62 亿美元（同比增长 60%）。从上

面的增长曲线可以看出，自 AWS 的年营收运转率超过 150 亿美元后，其增长速度一直保持在 30-40%

之间。如今，Azure 的年营收运转率也已踏入了这个区间，不过其增速更快。公司往往要在增速和

规模之间权衡，但我们认为，投资组合的深度和广度的扩大可以帮助企业获得更陡峭的增长曲线。  
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 新闻更新 

 

2020年 2月 12日  收入增长强劲，但获客能力下降 

  Shopify 公布了强劲的第四季度业绩表现。收入达 5.05 亿美元，比上一季度增长
29.3%，同比增长 46.9%。非 GAAP准则下，营业收入为 2,370万美元，营业利润
率为 4.7%，上一季度为 2.3%，去年同期为 5.8%。下一季度，管理层预计收入
在 4.4 亿美元至 4.46 亿美元之间，调整后的经营亏损在 3,000 万美元至 3,400 万
美元之间。2020年全年的收入指导区间为 21.3亿美元至 21.6亿美元，调整后的
经营亏损在 2,000 万美元之间。2020 年，资本支出预计为 8000 万美元。（来
源：Shopify） 

尚乘观点：收入增长强劲的主要原因是商家 GMV 的变现能力进一步增强。第
四季度总 GMV同比增长 47.9%至 206亿美元，转化率提高至 1.56%。除了 Shopify 

Payments（第四季度的 GMV 渗透率提高到 43%）和 Shopify Capital 之类的既定解
决方案外，新收购的 6 River Systems（整合式解决方案）将为公司提供新的收
入来源。另一方面，相比于 2018 年第四季度 Shopify Plus（月费较高）对 MRR

的贡献为 25%，2019年第四季度 Shopify Plus对 MRR的贡献已经上升到 27%，但
总 MRR增长率同比下降至 6.4%。可以看出，以 S&M / MRR的值来衡量，获客能
力一直在下降。我们认为，随着对 GMV 货币化的投资增加，这可能不利于未
来的利润率增长。 

图 2：GMV同比增速，GMV 转化率 

 

 
来源：公司数据，尚乘研究  

 

图 3：MRR 同比增速，销售与营销费用占 MRR 的比率 

 

 
来源：公司数据，尚乘研究 
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2020年 2月 13日  英伟达数据中心业务强劲，推动业绩超预期 

  英伟达第四季度的营收和每股收益均超过市场预期。得益于数据中心业务的
强劲表现，公司总收入达到 31.1亿美元，环比增长 3.0%、同比增长 40.8%，领
先市场预期 5%。调整后毛利率为 65.4%，而上一季度和去年同期的这一指标
分别为 64.1%和 56.0%。非 GAAP 准则下的每股收益为 1.89 美元，大大高于普
遍预期的 1.65 美元。考虑到冠状病毒的潜在影响，管理层将第一季度收入预
期下调 1亿美元，至 30亿美元（正负波动 2%），并将对调整后毛利率的预期
调整为 65.4%（上下波动 50个基点）。（来源：NVIDIA） 

尚乘观点：数据中心业务收入为 9.68 亿美元，环比增长 33.3%、同比增长
42.6%，增长强劲。去年，人工智能（包括深度推荐系统、自然语言理解、会
话人工智能）领域涌现了大量突破，人工智能工作负载的不断加大为英伟达
的训练和推理产品带来了巨大需求。此外，物流、零售和仓储等垂直行业的
人工智能，以及最近被大量讨论的边缘人工智能，也都是增长的重要驱动
力。在游戏业务方面，英伟达公布收入为 14.9亿美元，同比增长 56.3%、环比
下降 10.1%。管理层认为新冠病毒可能将抑制中国游戏市场的需求，对第一季
度的业务发展产生不利影响，也因此下调了对第一季度业绩的预期。 

 

2020年 2月 7日  稳定的第四季度业绩和基于新冠疫情的 2020年第一季度的指引 

  联发科发布了稳定的第四季度业绩。总收入为 647 亿新台币，比上一季度下
降 3.7%，同比增长 6.3%，比市场预期高 1%。毛利率为 42.5％，比上一季度增
长 0.4 个百分点，同比增长 3.6 个百分点。营业收入为新台币 62 亿元，比上一
季度下降 11.4%，同比增长 61.7%。营业利润率为 9.6%，上一季度为 10.5%，去
年同期为 6.3%。2019年的每股收益为新台币 14.69元，而2018年为新台币 13.26

元。2020年第一季度的收入指引为新台币 502亿元至新台币 550亿元，较上一
季度下降 7%至 15%，同比提高 4%至 14％。毛利率可保持在 42%（+/- 1.5%），
运营费用比率预计为 34.5%（+/- 1.5%）。（来源：MediaTek） 

尚乘观点：管理层预计 2020 年全球 5G 智能手机出货总量将在 1.7 亿至 2 亿部
左右。对于联发科，销量旺季将在第二季度末开始，一直持续到下半年。因
此，新型冠状病毒疫情对 5G 业务的影响有限。旗舰级 5G 芯片 Dimensity 1000

已开始发货，中端 Dimensity 800 将于第二季度发货，SoC 预计将在第三季度中
后期交付。在 5G 的整个生命周期中，管理层的目标是攻下 40%的可触及市场
（SAM）份额。另一方面，尽管移动电话部门的毛利润仍低于公司的平均水
平，但由于 5G 将于今年下半年推出，综合毛利率将会有所改善。总体而言，
收入增长将受到包括 5G，ASIC 和汽车在内的新产品的驱动，这些新产品预计
将贡献 2020 年总收入的 15%。此外，2 月 10 日，联发科宣布 1 月份的销售净
额为新台币 198 亿元，较去年同期减少 10.3 亿元，同比增长 22.0%。 
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https://nvidianews.nvidia.com/news/nvidia-announces-financial-results-for-fourth-quarter-and-fiscal-2020
https://www.mediatek.com/investor-relations/investor-relation-news/2019-q3-financial-results-1
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2020年 2月 5日  全新的 5G 策略使高通业绩超出预期 

  高通公司公布的 2020 年第一季度非 GAAP 准则总收入为 50.6 亿美元，比上一
季度增长 5.3%，同比增长 5.0%。非 GAAP 准则每股收益为 0.99 美元，超出市
场普遍预期的 0.14 美元。在 5G，RF 前端和邻近平台的 QCT 表现的强劲推动
下，QCT 的 MSM 出货量达到 1.55 亿次，收入达到 36 亿美元。EBT 利润率为
13%，高于其指导区间的上限。QTL 收入为 14 亿美元，比上一季度增长
21.2%，同比增长 37.9%，EBT 利润率为 72%。高通公司公布的第二财季的指
导，预计收入为 49 亿美元至 57 亿美元之间，非 GAAP准则每股收益为 0.80 美
元至 0.95美元。（来源：Qualcomm） 

尚乘观点：在 QCT 上，全新的 RF 内容捆绑销售的 5G 策略为收入做出了可观
的贡献，因为它大大提高了 ASP（或每个 MSM 的收入）。对于第二财季的指
导，收入指导的中点预计增长 16%，管理层预计出货量为 1.25 亿至 1.45 亿，
环比下降 13%。在当前 5G 发展初期的高端和高端产品组合支持下，第二季
度，QCT的 EBT利润率有望扩大至 15%-17%。我们认为，当公司最终进入中低
端市场时，运营杠杆的提高将抵消其对利润率的不利影响。QLT 保持稳定。
高通公司目前拥有 80多个 5G许可证持有者，高于去年 11 月的 75 个，其中包
括在第一季度与中国 OEM 达成的两项关键协议。总体而言，管理层预计到
2020 年全球将有 17.5 亿至 18.5 亿台设备，其中包括 1.75 亿至 2.25 亿个 5G 设
备。 

 

2020年 2月 18日  受新冠疫情影响，苹果宣布无法完成下季营收目标 

  2月 18日，苹果宣布，由于新型冠状病毒的爆发，预计今年 3月份财季（2020

财年 Q2）将无法实现收入目标。苹果公司称，iPhone 是苹果的主要收入来
源，虽然中国各地开始复工，但是恢复正常状态的速度比预期要慢，疫情已
限制了在全球销售的 iPhone 的生产，并抑制了中国市场对该公司产品的需
求。（来源：Sina） 

 

2020年 2月 17日  美国有意阻止台积电等向华为供货 

  据报道，目前美国正试图切断中国获取关键半导体技术的管道。特朗普政府
正考虑对中国采取新的贸易举措，通过调整相关规定允许商务部要求世界各
地的芯片企业在获得许可的情况下，才能使用美国设备生产供应给华为的芯
片。该举措阻止了台湾台积电等企业向华为提供芯片，对华为及台积电构成
打击。目前台积电是华为旗下海思半导体的主要芯片供应商。（来源：
WSJ） 

 

2020年 2月 14日  苹果 5G版 iPhone/iPad Pro 下半年发布 搭载 5nm A14 芯片 

  据称，苹果计划在 2020 年下半年发布其首款支持 5G 技术的 iPhone 和 iPad Pro

机型，这也意味着从今年开始，苹果要全力发展 5G，并试图在这一领域获得
更多的份额。报告显示，这些设备将搭载基于 5nm 的 A14 芯片（iPad Pro 有望
搭载 A14X），支持 mmWave 和 6GHz 以下频率组合。预计苹果的 5G iPhone 将
使用骁龙 X55 调制解调器，不过报告未提及 5G iPad Pro 将使用哪种调制解调
器，极有可能是三星和联发科的方案。（来源：Mydrivers） 
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https://equisolve-private.s3.amazonaws.com/qualcomm/db/773/6870/file/FY%202020%201st%20Quarter%20Earnings%20Release.pdf?AWSAccessKeyId=AKIAVOH5SHIJMOC25KYR&Expires=1581586232&Signature=ymu1%2FNeVJmh%2B4wHCTQqoOpybQ2E%3D
https://finance.sina.cn/stock/relnews/us/2020-02-18/detail-iimxxstf2342433.d.html?vt=4&pos=102&cid=76524
https://cn.wsj.com/articles/%E7%BE%8E%E5%9B%BD%E8%80%83%E8%99%91%E9%87%87%E5%8F%96%E6%96%B0%E6%8E%AA%E6%96%BD%E9%99%90%E5%88%B6%E4%B8%AD%E5%9B%BD%E8%8E%B7%E5%BE%97%E8%8A%AF%E7%89%87%E6%8A%80%E6%9C%AF-11581988514
https://news.mydrivers.com/1/672/672231.htm
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2020年 2月 14日  亚马逊和谷歌主导智能音箱市场 

  2 月 14 日，数据机构 Strategy Analytics 的最新数据显示，在全球范围内，智能
音箱的赢家依然是亚马逊和谷歌，中国的百度，阿里，小米依靠价格优势在
出货量上占优势，苹果的 HomePod 仅在第六的位置。亚马逊在 2019 年第四季
度是全球第一大智能音箱供应商，出货量 1580 万，占据 28.3%的市场份额；
谷歌以 1390 万的出货量占据 24.9%的市场份额，位居第二；中国品牌百度、
阿里巴巴和小米紧随其后。（来源：CNBeta） 

 

2020年 2月 13日  小米推出 5G 旗舰机小米 10系列及三款新产品 

  小米推出高端智能手机小米 10 Pro 和小米 10。小米 10 系列首发高通的 5G 旗
舰处理器骁龙 865，采用最新的 Wi-Fi 6 技术，最大传输速度比 Wi-Fi 5 提升了
2.7 倍。这两款手机均配备 6.67 英寸的 AMOLED 曲面屏，前置摄像头采用超小
孔挖设计；后置四摄，包括一个 108MP 的主摄，可录制 8K 超高清视频。小米
10 的起售价为 3,999 元人民币，而小米 10 Pro 的起售价为 4,999 元人民币。 

在同场发布会上，小米还推出了另外三款新产品： 

1) 小米 AIoT 路由器 AX3600：这是小米首款支持 Wi-Fi 6、搭载高通平台的路
由器。该路由器可提供高达 3,000 Mbps 的连接速度，售价为 599 元人民
币。 

2) 小米 GaN充电器 Type-C 65W：采用新型半导体材料氮化镓（GaN），体积
比小米笔记本标配的适配器减小约 48%，可在 45分钟内充满小米 10 Pro，
售价 149 元人民币。 

3) 小米无线充蓝牙音箱：内置无线充电功能，支持 Qi 无线充电协议，售价
249 元。（来源：Xiaomi） 

 

2020年 2月 13日  博通全球首发 Wi-Fi 6E 芯片，下一代手机将搭载 

  据报道，当地时间周四（2 月 13 日），博通宣布推出全球首款用于移动设备
的 Wi-Fi 6E 芯片 BCM4389，该芯片扩展了 Wi-Fi 6 标准，支持即将投入使用的
6GHz频段，将应用于下一代智能手机、VR和 AR头戴设备。新的 6GHz频段预
计将于 2020年在美国投入使用，届时将会有多款支持 6GHz的设备投入使用。
（来源：PCWorld） 

 

2020年 2月 11日  中国发放 5G 室内频段许可 

  工信部向中国电信、中国联通和中国广播网发放了牌照，以共享 3,300–
3,400MHz 频谱，用于 5G 室内覆盖。这是我国首次同时将公众移动通信频率资
源许可给多家企业共同使用。三家企业将共同开发、共享 5G 室内接入网络，
以降低成本、提高效率。（来源：Xinhuanet） 

 

2020年 2月 11日  华为 Mate 30 Pro在英国发布：无谷歌 GMS，售价 8117 元 

  去年华为发布了 Mate 30 Pro 手机，但在海外市场的上市却经历了一个漫长的
过程，现在这款没有预装 Google 服务的安卓旗舰终于登陆了英国市场。华为
宣布，Mate 30 Pro 手机将于 2 月 20 日在 Carphone Warehouse 独家发售，价格为 

899 英镑（约合人民币 8117 元）。华为 Mate 30 Pro 仅拥有太空银版本，并且只
有 4G 版本。（来源：AndriodCentral） 
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https://www.cnbeta.com/articles/tech/943401.htm
http://blog.mi.com/en/2020/02/13/introducing-xiaomis-latest-flagship-mi-10-series-mi-10-pro-and-mi-10/
https://www.pcworld.com/article/3527192/broadcom-ships-the-first-wi-fi-6e-chip-for-mobile-devices.html
http://www.xinhuanet.com/english/2020-02/11/c_138773869.htm
https://www.androidcentral.com/huaweis-mate-30-pro-go-sale-uk-february-20-sans-google-services
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2020年 2月 10日  台积电收入连续六月破千亿台币 

  台积电公布，2020 年 1 月收入达 1,036.8 亿元新台币，环比增长 0.4%、同比增
长 32.8%，营收连续第六个月超过千亿。预计第一季度营收在 102 亿-103 亿美
元之间，毛利率在 48.5%-50.5%之间。台积电表示，新冠病毒并未导致订单减
少。公司预测 5G 手机将拥有强劲需求，计划投入 67.4亿美元用于建造更多生
产设施、提高生产力。台积电将从今年年中开始生产 5 纳米芯片，搭载于苹
果、华为等品牌的 5G手机。（来源：TSMC） 

 

2020年 2月 10日  Facebook 4000万美元收购英国计算机视觉公司 Scape 

  据报道，Facebook 已经收购了英国的计算机视觉初创公司 Scape Technologies。
这笔交易的金额可能在 4000 万美元左右， Facebook 目前拥有该公司 75%以上
的股份。同时，Scape 董事会中的其他两家风投代表的职位已被两名 Facebook

高管取代。Scape目前的产品是使用“可视化定位服务”来开发比 GPS提供的
定位精度更高的应用程序，希望开发出使任何相机都能理解其周围环境的
APP。（来源：Techcrunch） 

 

2020年 2月 10日  AMD 发布工作站显卡 Radeon Pro W5500 

  AMD 发布工作站显卡 Radeon Pro W5500，面向设计师、工程师。Radeon Pro 

W5500 基于 AMD RDNA 架构和 7纳米制程，有 22 个计算单元和 1,408 个流处理
器，多线程工作流性能可达竞品的 10 倍。该显卡为 2D 和 3D 设计应用提供了
卓越的电源效率和领导性能，使专业人士能够更好地可视化并与他们的设计
实时交互。该产品将于 2020 年 2 月中旬在各大零售商上架，售价 399 美元。
AMD 同时推出了 Radeon Pro W5500M GPU。（来源：AMD） 

 

2020年 2月 8日  2019 年全球显示器面板出货量同比下降 5.2% 

  2019年全球显示器面板出货量 1.4亿片，同比下降 5.2%，出货面积同比基本持
平。出货量排名前五的公司为京东方、LG 显示、友达、群创和三星显示，分
别为 3450 万片、3150万片、2560万片、2360 万片及 1620 万片；出货面积排名
前五的公司为 LG 显示、京东方、友达、群创和三星显示，分别为 510 万平方
米、500 万平方米、400 万平方米、330 万平方米和 320 万平方米。2020 年全球
显示器面板规划量达到 1.67 亿片。（来源：Sigmaintell） 

 

2020年 2月 8日  新款 iPhone原定于 3月的发布可能会被推迟 

  苹果原计划于 3月发布新款 iPhone，但鉴于中国新冠肺炎疫情，产品可能会延
迟问世。由于工厂有较高的新冠病毒感染风险，iPhone 主要供应商富士康原
定于 2 月 10 日恢复生产的计划受阻，重启日期仍然未知。富士康已经将内部
收入增长预期从至多 5%下调到 3%以下。iPad供应商仁宝电子也推迟了复工计
划。由于 iPhone、尤其是 iPhone 11 的库存不断降低，停工期的延长可能会导
致苹果面临库存短缺。（来源：NikkiAsianReview） 
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https://www.tsmc.com/tsmcdotcom/PRListingNewsArchivesAction.do?action=detail&newsid=THPGPGPGTH&language=E
https://techcrunch.com/2020/02/08/scapebook/
https://www.amd.com/en/press-releases/2020-02-10-amd-introduces-radeon-pro-w5500-workstation-graphics-groundbreaking
http://www.sigmaintell.com/en/news.php?cid=38
https://asia.nikkei.com/Spotlight/Coronavirus-outbreak/China-blocks-restart-of-Foxconn-plants-due-to-coronavirus-sources


7 
 

2020年 2月 7日  OPPO Find X2 将于 2月 22日发布 

  OPPO Find X2 将在 2 月 22 日发布。这款手机将配备 6.5 英寸 QHD+OLED 曲面
屏，采用 65W Super VOOC快充。OPPO Find X2 是 OPPO首款搭载骁龙 865 芯片
组的机型，拥有定制的 M1 协处理器，支持双模 5G。相机或将配备最新的索
尼 IMX689 和 IMX708 传感器，具有高速自动对焦功能。起步价可能超过 5,000

元人民币。（来源：Android Authority） 

 

2020年 2月 6日  全新 Apple TV 4K 或将发布 配 A12芯片 

  2 月 7 日消息，苹果开始新一轮软件测试，有开发者在 tvOS 13.4 中找到了代号
为 T1125 的全新 Apple TV 硬件。目前不清楚下一代 Apple TV 有哪些新功能，不
过这款硬件基于 arm64e 架构，与 A12 和 A13 仿生芯片架构相同。目前的 Apple 

TV 搭载的是 A10 Fusion芯片，最大支持 4K 分辨率、HDR。（来源：Sina） 

 

 

2020年 2月 5日  亚马逊助力品牌方定制专属 Alexa 新技能“TTS” 

  亚马逊2月5日宣布，该公司将与品牌方展开合作，以帮助其定制自己的 Alexa 

新技能，比如 TTS（文本转语音）。据悉，Alexa 的品牌定制语音服务，是通
过 Amazon Polly 语音合成平台提供的。现在，亚马逊正在提供基于网络的中性 

TTS 技术，以根据品牌方与亚马逊的合作，挑选特型演员的声音来录制和定
制语音。（来源：Sohu） 

 

2020年 2月 4日  甲骨文开放 5个新云区域，成为首个在沙特有数据中心的公有云厂商 

  甲骨文于 2 月 4 日透露，5 个新的云区域已经开放并且开始运营，其中包括一
个位于吉达的新区域，这也让甲骨文成为第一家在沙特阿拉伯提供数据中心
的公有云基础设施厂商，其他地区包括墨尔本、大阪、蒙特利尔和阿姆斯特
丹。甲骨文表示，目标是最终在美国国家至少运营两个云区域。甲骨文计划
于今年晚些时候在沙特阿拉伯开设第二个云区域，并在阿拉伯联合酋长国开
设另外两个云区域。（来源：Cloudpro） 

 

2020年 2月 4日  Realme 或推首款智能电视，价格疑有惊喜，月底见 

  近日 Realme 的首席营销官弗朗西斯·王（Francis Wang）表示，realme 将在今
年的 MWC 上推出旗下首款智能电视，该电视将以印度为主要的销售市场, 并
结合印度的发展环境进行定价，由此看来，该电视在预算价格上或将有惊
喜。此外，realme 的首款智能手环也即将面世，并将在今年 2 月 24 日举行的
MWC 之前发布。（来源：Ofweek） 

 

2020年 1月 30日  西部数据与铠侠发布 BiCS5 3D NAND 技术 

  西部数据与铠侠成功开发第五代 3D NAND 技术 BiCS5。BiCS5 基于 TLC 和 QLC

技术构建而成，具备 112 层垂直存储能力；相比 BiCS4，每片晶圆的存储容量
增加了高达 40%，I/O 性能比 BiCS4 提升了 50%。BiCS5 可应用于车联网、移动
设备和人工智能等。（来源：Western Digital） 
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https://www.androidauthority.com/oppo-find-x2-release-date-features-1065469/
https://tech.sina.cn/apple/2020-02-07/detail-iimxxste9460957.d.html?from=wap
http://www.sohu.com/a/370800920_162522
https://www.cloudpro.co.uk/it-infrastructure/8409/oracle-broadens-geographic-reach-with-five-new-cloud-data-centres
https://display.ofweek.com/2020-02/ART-8321305-8220-30426945.html
https://www.westerndigital.com/company/newsroom/press-releases/2020/2020-01-30-western-digital-extends-storage-leadership-with-bics5-3d-nand-technology
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