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投资要点

 市场整体：本周（2025.4.21-2025.4.25）市场大盘整体上涨，上证指数涨

0.56%，深圳成指涨 1.38%，创业板指涨 1.74%，科创 50跌 0.40%，申万电子

指数涨 0.83%，Wind 半导体指数跌 0.64%。外围市场，费城半导体指数涨

10.94%，台湾半导体指数涨 3.88%。细分板块中，周涨跌幅前三为消费电子

（+3.86%）、其他电子（+2.74%）、元件（+2.43%）。从个股看，涨幅前

五为致尚科技（+44.76%）、ST宇顺（+27.66%）、*ST同洲（+27.64%）、

汉威科技（+22.97%）和奥比中光-UW（+17.34%）；跌幅前五为惠伦晶体

（-21.26%）、思瑞浦（-19.25%）、圣邦股份（-14.86%）、雅创电子（-13.18%）

和晶丰明源（-11.22%）。

 行业新闻：三星、美光、SK 海力士将削减 DDR4 产量。继三星将于 4

月起停止 1y和 1z纳米 8GB DDR4生产后，美光公司也已通知客户，将停止

为服务器提供传统 DDR4 内存模块。此外，SK 海力士也正在削减其 DDR4

产量，使其生产份额降至 20%。 谷歌母公司 Alphabet第一季度财报亮眼。

营收 902.3 亿美元，高于预期；剔除合作伙伴分成后为 765亿美元，同样高

于预期。广告收入 668.9亿美元，高于预期。云业务营收同比增长 28%，达

到 122.6亿美元，略低于预期。YouTube广告营收 89.3亿美元，略低于预期。

净利润 345亿美元，同比大涨 46%。资本支出 172亿美元，高于去年同期和

市场预期。预计 2025全年资本支出将达 750亿美元，用于数据中心等项目建

设。习近平在中共中央政治局第二十次集体学习时强调 坚持自立自强 突出

应用导向 推动人工智能健康有序发展。中共中央政治局 4月 25日下午就加

强人工智能发展和监管进行第二十次集体学习。中共中央总书记习近平在主

持学习时强调，面对新一代人工智能技术快速演进的新形势，要充分发挥新

型举国体制优势，坚持自立自强，突出应用导向，推动我国人工智能朝着有

益、安全、公平方向健康有序发展。

 重要公告：【立讯精密】发布 2025年一季报。公司实现总营业收入 617.88

亿元，同比增长 17.90%；实现归母净利润 30.44亿元，同比增长 23.17%。【芯

源微】发布 2024年年报。公司实现总营业收入 17.54亿元，同比增长 2.13%；

实现归母净利润 2.03亿元，同比减少 19.08%。【北方华创】发布 2025年一

季报。公司实现总营业收入 82.06亿元，同比增长 37.90%；实现归母净利润

15.81亿元，同比增长 38.80%。

投资建议

 近期全球贸易摩擦加剧，美国关税政策不确定性持续，尤其高科技领域，
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美国对华芯片出口限制及关键电子元器件加征关税风险升温，加剧电子行情

波动。但面对成本上行与供应链重构双重压力，国产替代与自主可控主线更

为清晰，结构性机会凸显。与此同时，人工智能技术坚持自立自强、突出应

用导向的发展路径，既是对全球技术格局演变的战略回应，更是把握智能时

代发展规律的科学抉择，标志着我国人工智能发展从规模扩张转向质量跃升

的新阶段。长期建议关注 AI芯片、光刻机、先进封装等板块。

 风险提示

下游需求回暖不及预期，技术突破不及预期，产能瓶颈，外部制裁升级行业

动态
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1. 行情回顾

1.1 市场整体行情

本周（2025.4.21-2025.4.25）市场大盘整体上涨，上证指数涨 0.56%，深圳成指涨 1.38%，

创业板指涨 1.74%，科创 50跌 0.40%，申万电子指数涨 0.83%，Wind半导体指数跌 0.64%。

外围市场，费城半导体指数涨 10.94%，台湾半导体指数涨 3.88%。

图 1：主要大盘和电子指数周涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2 细分板块行情

1.2.1 涨跌幅

图 2：周涨跌幅消费电子、其他电子、元件表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 3：月涨跌幅模拟芯片设计、半导体设备、电子化学品表现领先（30日滚动）

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 4：年初至今数字芯片设计、模拟芯片设计、半导体设备表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2.2 估值

图 5：多数板块当前 P/E高于历史平均值 图 6：多数板块当前 P/B低于历史平均值

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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1.3 个股公司行情

从个股情况看，致尚科技、ST宇顺、*ST同洲、汉威科技、奥比中光-UW涨幅领先，涨

幅分别为 44.76%、27.66%、27.64%、22.97%和 17.34%；惠伦晶体、思瑞浦、圣邦股份、雅创

电子、晶丰明源跌幅居前，跌幅分别为 21.26%、19.25%、14.86%、13.18%和 11.22%。

图 7：本周个股涨幅前五 图 8：本周个股跌幅前五

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2. 数据跟踪

图 9：全球半导体月度销售额及增速 图 10：分地区半导体销售额

资料来源：WSTS，山西证券研究所 资料来源：WSTS，山西证券研究所
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图 11：中国集成电路行业进口情况 图 12：中国集成电路行业出口情况

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 13：中国大陆半导体设备销售额 图 14：北美半导体设备销售额

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 15：日本半导体设备销售额 图 16：全球硅片出货面积

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：SEMI，山西证券研究所
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图 17：NAND现货平均价 图 18：DRAM现货均价

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 19：半导体封装材料进口情况 图 20：半导体封装材料出口情况

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 21：半导体封装材料进出口均价

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 22：晶圆厂稼动率（%）

资料来源：各公司季报，山西证券研究所

图 23：晶圆厂 ASP（美元/片）

资料来源：各公司季报，山西证券研究所

3. 新闻公告

3.1 重大事项

表 1：本周重大事项

时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2025年 4月 21日

2025年 4月 22日
京东方 A、铭普光磁、沃格光电、冠石

科技、亿道信息、奥海科技、京东方 A

领益智造、

致尚科技
致尚科技
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时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2025年 4月 23日 宸展光电 紫光国微、瑞芯微、芯瑞达、和而泰

2025年 4月 24日
沃尔核材、汇创达、

信濠光电
华勤技术、广信材料、杰美特

晶丰明源、

英力股份

晶丰明源、

英力股份

2025年 4月 25日 三利谱 万润股份、大为股份、安联锐视

2025年 4月 26日 超声电子 京仪装备

太极实业、联域股份、联创电子、气派

科技、永新光学、明阳电路、环旭电子、

易天股份、京泉华、兆易创新

泰嘉股份

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.2 行业新闻

表 2：本周重要行业新闻

时间 内容 来源

2025年 4月 22日

大厂 AI Agent角逐，字节跳动携扣子空间进击。近期，字节跳动 Agent产品扣子空

间（CozeSpace）正式开启内测，该产品定位为“成为用户与 AI Agent 协同办公的最

佳场所”。扣子空间底座大模型采用的是由字节自研的豆包等国产大模型，提供通用

Agent入口，支持MCP（Model Context Protocol）协议，引入多款可以调用的工具，

包括飞书、高德地图等，强化解决工作任务的能力。此外，扣子空间引入专家 Agent

体系，提供从回答问题到解决问题的全方位服务。扣子空间分为探索模式和规划模式，

前者根据用户需求自动执行任务，后者则是先帮助用户规划步骤，之后还需要用户参

与其中，最后才能完成任务。

科创板日报

2025年 4月 23日

三星、美光、SK海力士将削减 DDR4产量。继三星将于 4月起停止 1y和 1z纳米 8GB

DDR4生产后，美光公司也已通知客户，将停止为服务器提供传统 DDR4内存模块。

此外，SK海力士也正在削减其 DDR4产量，使其生产份额降至 20%。

科创板日报

2025年 4月 24日

TI最新业绩报告，Q1营收同比增长 11%。4月 23日，TI 公布了 2025年第一季度财

务业绩。财报显示，TI第一季度营收 40.7亿美元，同比增长 11%，环比增长 2%，营

业利润为 13.24亿美元，净利润为 11.8亿美元，摊薄后每股收益 1.28美元，运营产

生的现金流为 8.49亿美元。据悉，这是德州仪器自 2022 年第四季度以来首次实现

收入的同比正增长。美国关税威胁加剧了整个半导体行业的不确定性，德州仪器表示，

仍将押注模拟芯片的强劲需求。Haviv Ilan财报电话会上针对美国关税发出警告，并

指出关税政策仍存在不确定性。

半导体产业纵

横

2025年 4月 25日

谷歌母公司 Alphabet第一季度财报亮眼。营收 902.3亿美元，高于预期；剔除合作

伙伴分成后为 765亿美元，同样高于预期。广告收入 668.9亿美元，高于预期。云业

务营收同比增长 28%，达到 122.6亿美元，略低于预期。YouTube广告营收 89.3亿美

元，略低于预期。净利润 345亿美元，同比大涨 46%。每股收益 2.81美元，远超预

期的 2.01美元。资本支出 172亿美元，高于去年同期和市场预期。预计 2025全年资

本支出将达 750亿美元，用于数据中心等项目建设。此外，Alphabet还宣布了 700亿

美元的股票回购计划，并将季度现金分红提高 5%。

证券时报网

2025年 4月 26日 习近平在中共中央政治局第二十次集体学习时强调 坚持自立自强 突出应用导向 新华网
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时间 内容 来源

推动人工智能健康有序发展。中共中央政治局 4月 25日下午就加强人工智能发展和

监管进行第二十次集体学习。中共中央总书记习近平在主持学习时强调，面对新一代

人工智能技术快速演进的新形势，要充分发挥新型举国体制优势，坚持自立自强，突

出应用导向，推动我国人工智能朝着有益、安全、公平方向健康有序发展。

资料来源：科创板日报，半导体产业纵横，证券时报网，新华网，山西证券研究所

4. 风险提示

下游需求回暖不及预期，技术突破不及预期，产能瓶颈，外部制裁升级。
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无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，公司不对任何人因使用本报告

中的任何内容引致的损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映发布当日的判断。在不同时
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能持有或交易本报告中提到的上市公司发行的证券或投资标的，还可能为或争取为这些公司提供投资银行
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行披露义务。本报告版权归公司所有。公司对本报告保留一切权利。未经公司事先书面授权，本报告的任

何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵
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依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此声明，禁止公司员工将公司证券研究报告私自提供给未

经公司授权的任何媒体或机构；禁止任何媒体或机构未经授权私自刊载或转发公司证券研究报告。刊载或

转发公司证券研究报告的授权必须通过签署协议约定，且明确由被授权机构承担相关刊载或者转发责任。

依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此提示公司证券研究业务客户不得将公司证券研究报告转
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