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相关研究报告

《AI眼镜系列专题报告（一）：AI 眼镜发展势如破竹，光学显

示系统成决胜关键》 ——2025-02-21

《电子行业周报-AI 驱动下的应用创新纷至沓来，行业估值扩张

进行时》 ——2025-02-17

《电子 AI+系列专题报告（六）：DeepSeek 重塑开源大模型生态，

AI应用爆发持续推升算力需求》 ——2025-02-05

《存储行业专题：AI驱动下的国产企业级 SSD 机遇》 ——

2025-02-04

《电子行业周报-台积电 4Q24 收入接近指引上限，看好半导体行

情持续性》 ——2025-01-20

阿里大规模Capex彰显国内AI算力建设强度与发展信心，估值扩张进行时。

过去一周上证上涨0.97%，电子上涨6.96%，子行业中半导体上涨8.36%，光

学光电子上涨2.64%。同期恒生科技、台湾资讯科技上涨6.03%、3.05%，费

城半导体下跌0.47%。我们认为，受益于全球范围内对于Deepseek大模型的

认可与应用，AI真正赋能应用的进程仍在加速，而中国科技企业在世界AI

创新进程的参与度、贡献度则再度受到广泛关注与认知，互联网大厂聚集度

更高的恒生科技指数一马当先。自3Q24以来，电子指数虽经历了显著上涨，

但多数个股仍以此前流动性风险中错误定价的估值修复为主，我们维持对于

电子行业2025年“AI革新人机交互，智能终端百舸争流，行业迈入估值扩

张大年”的投资策略判断，基本面上行趋势中看好板块性行情的持续性，近

期重点关注算力大潮下的ASIC及企业级存储机遇。

阿里季度资本开支超预期，未来将积极投资AI基础设施建设。2月20日，

阿里巴巴公布FY3Q25业绩，其中单季资本开支317.75亿元(YoY 259%，QoQ

82%)，主要用于云计算基础设施的扩展、技术研发以及新兴市场开拓。阿里

表示，未来三年将加大投入AI战略三大领域：AI和云计算的基础设施建设、

AI基础模型平台以及AI原生应用、现有业务的AI转型升级；并表示未来三

年集团在云和AI的基础设施投入预计将超越过去十年的总和。我们认为AI

仍是需求确定性高增长的投资主线，建议持续关注产业链相关标的：工业富

联、沪电股份、龙芯中科、立讯精密、晶晨股份、联想集团等。

ADI 1QFY25收入接近指引上限，预计2QFY25收入将恢复同比正增长。ADI

公布截至2月1日的1QFY25业绩，实现营收24.23亿美元(YoY -4%，QoQ -1%)，

接近指引上限；从下游来看，1QFY25除消费电子环比减少外，工业、汽车、

通信均环比增长。ADI预计2QFY25营收24-26亿美元(YoY +11%至+20%，QoQ

-1%至+7%)，在连续七个季度同比减少后将首次同比转正。ADI表示，第一季

预订量继续改善，工业和汽车的强劲表现将有助于公司在第二季实现环比和

同比增长，对公司2025财年恢复增长充满信心。继续推荐工业、汽车料号

储备丰富的模拟芯片企业圣邦股份、思瑞浦、杰华特、纳芯微、晶丰明源等。

中芯京城二期迎来新进展，持续看好半导体制造与设备。2月 18 日《科创

板日报》报道，北京经开区下属的北京永闳毅科技有限公司竞得亦庄新

城 YZ00-0606 街区 0001-2 地块，0001 地块建设单位为中芯京城集成电

路制造(北京)有限公司。该拟建项目总投资不低于 500 亿元，项目固定

资产投资不低于 400 亿元，达产年产值不低于 60 亿元。中芯京城由中

芯国际、北京亦庄国投、国家集成电路产业投资基金二期共同出资，对

应持股比例分别为 51%、24.51%、24.49%。据中芯国际业绩说明会，2025

年公司资本支出预计与2024年基本持平，约75亿美元左右，每年约新增一

座月产能5万片左右的12英寸工厂。在国内晶圆厂持续投入建设的背景下，

我们持续看好国产半导体自主可控产业链相关公司：中芯国际、华虹公司、

北方华创、中微公司、拓荆科技、茂莱光学、福晶科技、富创精密等。

NAND供需持续改善，建议关注相关模组公司。根据Trendforce预期，NAND

Flash价格3Q25有望回升；一方面，25年初各NAND Flash原厂均采取更为

坚决的减产措施，缩减全年投产规模；另一方面，补贴等政策刺激下手机库

存去化加速，智能手机品牌厂商有望 2Q 开启低价库存采购，拉动 NAND
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Flash 需求。随着价格逐步企稳回暖，低成本模型有望促进 AI 落地推动

企业级存储增量，存储模组需求有望再度回升；建议关注国内相关存储

模组厂商：德明利、江波龙及佰维存储。

以旧换新政策持续带动电视需求，2月下旬65寸电视面板价格环比增长。

据WitsView，2月下旬32/43/55/65寸LCD电视面板价格为35.5/65/126/176

美金，65寸LCD电视面板价格环比2月上旬上涨0.6%，其余尺寸环比2月

上旬持平。据TrendForce，2月国内以旧换新政策带动电视面板需求增长，

大部分品牌客户维持较强采买动能，面板厂维持较高生产水准，电视面板整

体需求稳定。在大尺寸电视面板需求较好情况下，产能或将出现互相排挤效

应，有助拉升中小尺寸电视面板价格走势。我们认为，在经历了长时间陆资

厂商大规模扩张、全球产业重心的几度变迁后，LCD的高世代演进趋势停滞、

竞争格局洗牌充分，推荐京东方A等。与此同时，LCD产业的崛起增强了国

产电视品牌及ODM的出海竞争力，推荐兆驰股份、康冠科技、传音控股等。

重点投资组合

消费电子：蓝思科技、小米集团、立讯精密、鹏鼎控股、福立旺、沪电股份、

电连技术、东睦股份、海康威视、传音控股、康冠科技、世华科技、工业富

联、视源股份、世运电路、水晶光电、春秋电子、东山精密、光弘科技、京

东方A、景旺电子、四川九洲、闻泰科技、永新光学

半导体：中芯国际、翱捷科技、恒玄科技、德明利、乐鑫科技、长电科技、

杰华特、圣邦股份、伟测科技、韦尔股份、澜起科技、通富微电、华虹半导

体、新洁能、晶晨股份、龙芯中科、艾为电子、晶丰明源、赛微电子、江波

龙、佰维存储、扬杰科技、斯达半导、北京君正、芯朋微、思瑞浦、时代电

气、卓胜微、帝奥微、东微半导、士兰微、华润微、天岳先进、纳芯微

设备及材料：北方华创、中微公司、鼎龙股份、芯碁微装、拓荆科技、立昂

微、沪硅产业

被动元件：顺络电子、风华高科、三环集团、洁美科技、江海股份

风险提示：下游需求不及预期；产业发展不及预期；行业竞争加剧。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2024E 2025E 2024E 2025E

0981 中芯国际 优于大市 50.58 4724 0.45 0.60 113.0 85.0

688220 翱捷科技-U 优于大市 84.08 352 -1.61 -0.79 -52.3 -106.3

001309 德明利 优于大市 133.77 216 5.12 5.34 26.1 25.0

300433 蓝思科技 优于大市 28.96 1443 0.79 1.03 36.8 28.1

1810 小米集团-W 优于大市 48.25 11171 0.75 0.94 64.7 51.5

603501 韦尔股份 优于大市 157.98 1921 2.77 3.73 57.1 42.3

2382 舜宇光学科技 优于大市 85.44 863 2.14 2.55 39.8 33.5

688608 恒玄科技 优于大市 375.90 451 2.60 3.70 144.6 101.6

688536 思瑞浦 优于大市 124.19 165 0.66 1.40 187.1 88.5

688141 杰华特 优于大市 37.87 169 -1.14 -0.15 -33.1 -260.4

688678 福立旺 优于大市 23.31 57 0.40 0.55 58.4 42.6

688368 晶丰明源 优于大市 97.85 86 0.58 1.33 168.5 73.5

002138 顺络电子 优于大市 32.48 262 1.10 1.41 29.5 23.1

002475 立讯精密 优于大市 44.98 3256 1.83 2.37 24.5 18.9

002463 沪电股份 优于大市 42.49 815 1.28 1.71 33.2 24.8

688012 中微公司 优于大市 211.36 1315 2.48 3.54 85.1 59.7

002371 北方华创 优于大市 465.02 2482 10.36 14.63 44.9 31.8

300679 电连技术 优于大市 66.32 281 1.46 1.92 45.3 34.5

001308 康冠科技 优于大市 26.01 182 1.25 1.59 20.8 16.4

600114 东睦股份 优于大市 23.66 146 0.70 0.91 33.8 26.1

000725 京东方 A 优于大市 4.54 1697 0.14 0.24 32.0 18.7

002859 洁美科技 优于大市 21.22 91 0.68 0.84 31.1 25.3

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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行情回顾

过去一周上证指数、深证成指、沪深 300 分别上涨 0.97%、2.25%、1.00%。电子

行业整体上涨 6.96%，二级子行业中半导体涨幅较大，上涨 8.36%，光学光电子涨

幅较小，上涨 2.64%。过去一周恒生科技、台湾资讯科技指数分别上涨 6.03%、

3.05%，费城半导体指数下跌 0.47%。

图1：过去一周各行业涨跌幅

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图2：过去一周电子行业股价走势 图3：过去一周电子子版块涨跌幅

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

表1：过去一周电子板块涨跌幅前十名公司

涨幅前十 跌幅前十

公司代码 公司名称 涨跌幅（%） 公司代码 公司名称 涨跌幅（%）

301389.SZ 隆扬电子 51.78 688260.SH 昀冢科技 -8.95

688519.SH 南亚新材 46.42 600563.SH 法拉电子 -5.54

873001.BJ 纬达光电 41.50 002217.SZ *ST 合泰 -5.00

688661.SH 和林微纳 36.12 301626.SZ 苏州天脉 -4.28

688279.SH 峰岹科技 35.44 002861.SZ 瀛通通讯 -4.07

300115.SZ 长盈精密 28.99 600363.SH 联创光电 -3.50

688347.SH 华虹公司 27.76 688135.SH 利扬芯片 -3.04

832491.BJ 奥迪威 27.16 002745.SZ 木林森 -2.96

301486.SZ 致尚科技 26.71 300852.SZ 四会富仕 -2.93

300256.SZ 星星科技 26.38 002584.SZ 西陇科学 -2.80

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图4：过去一年 A股电子行业股价走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图5：过去五年 A股电子行业总市值及换手率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图6：过去五年 A股电子行业 PE(TTM)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：机会值、中位数以及危险值分别对应 20%、50%、80%

三个分位点
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图7：过去一年 A股消费电子行业股价走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图8：过去五年 A股消费电子行业总市值及换手率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图9：过去五年 A股消费电子行业 PE(TTM)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：机会值、中位数以及危险值分别对应 20%、50%、80%

三个分位点
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图10：过去一年 A股半导体行业股价走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图11：过去五年 A股半导体行业总市值及换手率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图12：过去五年 A股半导体行业 PE(TTM)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：机会值、中位数以及危险值分别对应 20%、50%、80%

三个分位点
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行业动态

表2：过去一周行业新闻概览

新闻日期 新闻标题

2025-02-21 机构：2025 年全球云服务支出预计增长 19%

2025-02-20 苹果发布 iPhone 16e：搭载 A18 芯片，起售价 4499 元

2025-02-19 预计 2025 年全球智能驾驶芯片市场规模达将 76 亿美元

2025-02-18 2025 年我国智能算力规模预计增长 43%

资料来源：国际电子商情，集微网，国信证券经济研究所整理

表3：过去一周重点公司公告

公告日期 证券代码 公告标题

2025-02-22 002415.SZ 海康威视:2024 年度业绩快报

2025-02-22 300373.SZ 扬杰科技:关于取得金融机构股票回购专项贷款承诺函的公告

2025-02-22 002463.SZ 沪电股份:关于与专业投资机构共同投资的进展公告

2025-02-22 688126.SH 沪硅产业:关于筹划发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易事项的停牌公告

2025-02-22 600745.SH 闻泰科技:关于担保实施进展的公告

2025-02-22 688630.SH 芯碁微装:关于持股 5%以上股东及其一致行动人减持股份结果公告

2025-02-22 601231.SH 环旭电子:关于股票期权激励计划限制行权期间的提示性公告

2025-02-22 601231.SH 环旭电子:关于控股股东减持公司可转换公司债券的公告

2025-02-22 605358.SH 立昂微:关于签署投资协议书的进展公告

2025-02-22 601138.SH 工业富联:2024 年度业绩快报公告

2025-02-21 301308.SZ

江波龙:中信建投证券股份有限公司关于深圳市江波龙电子股份有限公司 2025 年度日常关联交易预计的核查意

见

2025-02-21 301308.SZ 江波龙:关于公司 2025 年度日常关联交易预计的公告

2025-02-21 300782.SZ 卓胜微:2024 年度业绩快报

2025-02-21 688099.SH

晶晨股份:北京市嘉源律师事务所关于晶晨半导体（上海）股份有限公司 2021 年限制性股票激励计划预留授予

部分第一批次及第二批次第三个归属期归属条件成就及部分限制性股票作废事项的法律意见书

2025-02-21 688099.SH

晶晨股份:北京市嘉源律师事务所关于晶晨半导体（上海）股份有限公司 2019 年限制性股票激励计划预留授予

部分第四批次第三个归属期归属条件成就及部分限制性股票作废事项的法律意见书

2025-02-21 688099.SH 晶晨股份:2019 年限制性股票激励计划预留授予部分第四批次第三个归属期符合归属条件的公告

2025-02-21 688099.SH 晶晨股份:监事会关于 2019 年限制性股票激励计划预留授予归属名单的核查意见

2025-02-21 688099.SH 晶晨股份:2021 年限制性股票激励计划预留授予部分第一批次第三个归属期符合归属条件的公告

2025-02-21 688099.SH 晶晨股份:关于作废处理部分限制性股票的公告

2025-02-21 688099.SH 晶晨股份:监事会关于 2021 年限制性股票激励计划预留授予归属名单的核查意见

2025-02-21 688099.SH 晶晨股份:2021 年限制性股票激励计划预留授予部分第二批次第三个归属期符合归属条件的公告

2025-02-21 688368.SH 晶丰明源:股东询价转让结果报告书暨持股 5%以上股东权益变动触及 1%的提示性公告

2025-02-21 688368.SH

晶丰明源:华泰联合证券有限责任公司关于上海晶丰明源半导体股份有限公司股东向特定机构投资者询价转让

股份的核查报告

2025-02-21 002180.SZ 纳思达:关于重大资产重组事项的进展公告

2025-02-20 300373.SZ 扬杰科技:关于回购股份事项前十名股东及前十名无限售条件股东持股情况的公告

2025-02-20 688019.SH 安集科技:部分董事、高级管理人员减持股份结果公告

2025-02-19 688093.SH 世华科技:关于控股股东一致行动人增持公司股份进展的公告

2025-02-18 300679.SZ 电连技术:关于完成董事会,监事会换届选举及聘任公司高级管理人员的公告

2025-02-18 688279.SH 峰岹科技:股东减持股份结果公告

2025-02-18 688141.SH 杰华特:中信证券股份有限公司关于杰华特微电子股份有限公司 2025 年度日常关联交易预计的核查意见

2025-02-18 688141.SH 杰华特:关于公司 2025 年度日常关联交易预计的公告

2025-02-18 002384.SZ

东山精密:关于苏州东山精密制造股份有限公司申请向特定对象发行股票的第二轮审核问询函之回复报告(修订

稿)

2025-02-18 002384.SZ

东山精密:天健会计师事务所(特殊普通合伙)关于苏州东山精密制造股份有限公司申请向特定对象发行股票的

第二轮审核问询函中有关财务事项的说明(修订稿)

2025-02-18 002384.SZ 东山精密:关于向特定对象发行股票的第二轮审核问询函回复更新的提示性公告

2025-02-18 688368.SH 晶丰明源:股东询价转让定价情况提示性公告

2025-02-18 002371.SZ 北方华创:关于向全资子公司增资并参与设立北京集成电路装备产业投资并购二期基金暨关联交易的进展公告

2025-02-18 688678.SH 福立旺:关于对外投资进展的公告

2025-02-17 300373.SZ 扬杰科技:关于回购公司股份方案的公告

2025-02-17 300735.SZ 光弘科技:关于筹划重大资产重组的进展公告

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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