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半导体维持高景气，看好模拟及存储左侧布局良机。过去一周上证下跌

0.94%，电子上涨0.28%，子行业中元件上涨7.77%，半导体下跌1.43%。同

期恒生科技、费城半导体、台湾资讯科技下跌4.94%、2.09%、0.09%。近期

在北美算力强势上涨的带动下，相关映射链条成为主要情绪拉动点，尤其是

受益于ASIC趋势下网络架构的变化而带来显著增量的交换机及服务器产业

链。一方面，台积电预计 AI 需求持续强劲，非 AI 需求温和复苏，将年

收入增速预期由 25%左右上调到 30%左右，佐证行业高景气延续；另一

方面，基于近期黄仁勋来华、中芯国际和华虹半导体的业绩会临近、苹果新

品备货启动，行业迎来密集催化，建议关注基本面趋势逐季强化、有较强品

类扩张及国产替代预期的模拟IC及存储模组。当下时点仍坚定看好25年电

子板块在“宏观政策周期、产业库存周期、AI创新周期”共振下的“估值扩

张”行情，坚定推荐中芯国际、华虹半导体、翱捷科技、工业富联、思瑞浦、

澜起科技、沪电股份、中微公司、德明利、北方华创、杰华特、圣邦股份。

2Q25全球硅晶圆出货面积同环比增长，创3Q23以来的新高。根据SEMI的数

据，2Q25全球硅晶圆出货面积为33.27亿平方英寸(YoY +9.6%，QoQ +14.9%)，

连续四个季度同比正增长，创3Q23以来的新高，显示出存储以外的部分领

域开始出现复苏迹象。SEMI SMG主席表示，用于AI数据中心芯片的硅晶圆

需求依然非常强劲，其他器件的晶圆厂产能利用率总体仍偏低，但库存水平

正在正常化。我们认为，硅晶圆出货面积的恢复更多代表去库结束和量的增

加，同时考虑到半导体本土化制造带来的需求，建议关注生产链企业中芯国

际、华虹半导体、北方华创、长电科技、通富微电、伟测科技、沪硅产业等。

海外科技大厂持续加大资本开支，AI产业链业绩弹性可期。微软FY4Q25资

本开支242亿美元，环比重回增势，同比增长27%；预计FY1Q26资本开支将

超过300亿美元，年增长率将超过50%。Meta表示将今年资本开支预期由此

前的640-720亿美元提升至660-720亿美元；此前谷歌亦表示将今年的资本

开支计划从原本的约750亿美元上调至约850亿美元，预计2026年将进一

步增加。我们认为，海外头部云厂持续加大资本开支表明AI算力的投入依

旧火热，AI基建仍是需求确定性高增长的投资主线，建议持续关注：工业富

联、华勤技术、沪电股份、龙芯中科、联想集团、立讯精密、晶晨股份等。

利基存储价格走向回暖，看好全年存储价格修复趋势。除大宗存储外，近期

部分利基存储产品逐步回暖。进入二季度，利基存储龙头华邦电随着NOR

Flash与SLC NAND需求回温3月初台中厂已恢复满载生产，大容量128Mb NOR

Flash现货产品自5月后价格开始上扬；此外，由于SLC NAND替代部分emmc

产品，4Gb/8Gb SLC NAND为代表的小容量产品出货量增长，预期三季度有望

持续回暖。台湾厂商利基存储价格修复有望带动国内厂商价格走向回暖；建

议关注相关公司兆易创新、北京君正、江波龙、德明利等。

网信办约谈H20后门安全风险，看好国产算力自主可控。美议员呼吁要求美

出口的先进芯片必须配备“追踪定位”功能，同时美人工智能领域专家透露，

英伟达算力芯片“追踪定位”“远程关闭”技术已成熟。国家网信办于7月

31日约谈英伟达，要求英伟达就对华销售的H20算力芯片漏洞后门安全风险

问题进行说明并提交相关证明材料。我们认为，当前在算力芯片领域海外处

于领先地位，但因地缘政治、算力新规、网络安全等限制，发展国产算力芯
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片的重要性进一步提升，有望加速推动国产算力芯片从设计到制造的全面自

主可控，建议关注国产算力自主可控链：寒武纪、翱捷科技、芯原股份、龙

芯中科、中芯国际、华虹半导体、北方华创、中微公司、拓荆科技等。

政策与资本双轮驱动，AI应用加速迈入商业闭环阶段。7 月 31 日国务院常

务会议审议通过《关于深入实施“人工智能+”行动的意见》，提出加

快推动 AI 在重点领域的规模化、商业化应用，明确释放顶层政策信号，

推动国内“算力—模型—应用”正向循环形成。海外方面，AI 设计协作

平台 Figma 成功上市，首日市值对应 PS 达 70 倍，凸显市场对 AI 场景

变现能力的强烈预期。我们认为在 AI 由基础设施建设迈向应用落地的

阶段，消费电子有望率先受益，建议关注具备 AI 终端渗透逻辑、当前

估值仍处低位的标的：立讯精密、电连技术、顺络电子、比亚迪电子等。

2Q25全球电视面板出货量同比下滑，面板厂稼动率8-9月有望回升。据洛

图科技，2Q25全球大尺寸液晶电视面板出货量同比下滑7%，出货面积同比

下滑8.8%，2Q25电视终端市场销售偏淡，品牌方为降低库存水位进行面板

采购订单调整，同时面板大厂稼动率降至85%以下。电视品牌商经过Q2订单

调整后库存显著消化，面对下半年销售旺季备货，面板厂稼动率在8-9月有

望回升。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

几度变迁之后，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：工业富联、蓝思科技、小米集团、舜宇光学科技、沪电股份、立

讯精密、鹏鼎控股、水晶光电、东山精密、福立旺、电连技术、东睦股份、

海康威视、传音控股、康冠科技、世华科技、视源股份、世运电路、京东方

A、景旺电子、永新光学

半导体：中芯国际、翱捷科技、恒玄科技、德明利、澜起科技、乐鑫科技、

长电科技、杰华特、圣邦股份、伟测科技、豪威集团、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、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） 2025E 2026E 2025E 2026E

0981 中芯国际 优于大市 45.98 4125 0.52 0.73 88.1 62.8

688220 翱捷科技-U 优于大市 87.00 364 -0.98 0.11 -89.0 791.1

001309 德明利 优于大市 87.93 200 1.59 2.17 55.3 40.5

300433 蓝思科技 优于大市 22.38 1161 0.98 1.23 22.8 18.2

1810 小米集团-W 优于大市 49.06 11596 1.50 1.92 32.8 25.5

603501 豪威集团 优于大市 119.32 1452 3.72 4.59 32.1 26.0

2382 舜宇光学科技 优于大市 66.01 658 3.16 3.77 20.9 17.5

688536 思瑞浦 优于大市 149.48 198 1.24 2.34 120.1 63.9

688141 杰华特 优于大市 31.06 139 -0.21 0.16 -150.9 195.5

002138 顺络电子 优于大市 28.53 230 1.36 1.67 20.9 17.1

688012 中微公司 优于大市 192.51 1205 3.56 5.01 54.0 38.4

002859 洁美科技 优于大市 25.59 110 0.60 0.79 42.7 32.5

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 分别下跌 0.94%、1.58%、1.75%。电子

行业整体上涨 0.28%，二级子行业中元件涨幅较大，上涨 7.77%，半导体跌幅较大，

下跌 1.45%。过去一周恒生科技指数、费城半导体指数、台湾资讯科技指数分别

下跌 4.94%、2.09%、0.09%。

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（%）

688110.SH 东芯股份 53.68 301421.SZ 波长光电 -10.06

301489.SZ 思泉新材 50.75 688279.SH 峰岹科技 -8.50

688020.SH 方邦股份 36.99 688502.SH 茂莱光学 -7.47

301678.SZ 新恒汇 32.34 832876.BJ 慧为智能 -7.35

301389.SZ 隆扬电子 31.44 688691.SH 灿芯股份 -6.78

688800.SH 瑞可达 29.13 688652.SH 京仪装备 -6.53

688603.SH 天承科技 28.83 688019.SH 安集科技 -6.40

300476.SZ 胜宏科技 23.03 688608.SH 恒玄科技 -6.20

300322.SZ 硕贝德 21.78 688037.SH 芯源微 -6.13

688519.SH 南亚新材 20.07 300857.SZ 协创数据 -6.05

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

2025-08-01 机构：Q2 全球智能手机出货量小幅下降至 2.89 亿部 三星、苹果、小米位列前三

2025-07-31 Arm 官宣自研芯片

2025-07-30 突破 1650 亿美元！全球晶圆代工营收有望再创新高

2025-07-29 机构：Q2 美国智能手机市场出货量增 1% 印度制造占比达 44%

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

2025-08-02 000801.SZ 四川九洲:四川九洲电器股份有限公司关于回购公司股份的进展公告

2025-08-02 002415.SZ 海康威视:2025 年半年度报告

2025-08-02 002415.SZ 海康威视:2025 年半年度报告 (英文版)

2025-08-02 002415.SZ 海康威视:2025 年半年度报告摘要

2025-08-02 002415.SZ 海康威视:关于公司回购股份的进展公告

2025-08-02 688261.SH 东微半导:关于公司 2025 年限制性股票激励计划内幕信息知情人及激励对象买卖公司股票情况的自查报告

2025-08-02 688608.SH 恒玄科技:2022 年限制性股票激励计划第三个归属期归属结果暨股份上市的公告

2025-08-02 688409.SH 富创精密:关于公司 2023 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期归属结果的公告

2025-08-02 688368.SH

晶丰明源:关于延期回复《关于上海晶丰明源半导体股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金

申请的审核问询函》的公告

2025-08-02 002241.SZ 歌尔股份:关于回购公司股份的进展公告

2025-08-02 688093.SH 世华科技:关于公司对外投资进展的自愿性披露公告

2025-08-02 600460.SH 士兰微:关于为控股子公司提供日常担保的进展公告

2025-08-02 002484.SZ 江海股份:南通江海电容器股份有限公司关于回购公司股份的进展公告

2025-08-02 601231.SH 环旭电子:关于 2025 年 7 月股份回购进展的公告

2025-08-01 300661.SZ 圣邦股份:关于 2025 年第二期股票期权激励计划首次授予登记完成的公告

2025-08-01 688536.SH 思瑞浦:发行可转换公司债券及支付现金购买资产并募集配套资金向特定对象发行股票发行情况报告书

2025-08-01 688536.SH

思瑞浦:容诚会计师事务所（特殊普通合伙）关于思瑞浦微电子科技（苏州）股份有限公司发行可转换公司债券

及支付现金购买资产并募集配套资金向特定对象发行股票验资报告

2025-08-01 688536.SH

思瑞浦:国浩律师（上海）事务所关于思瑞浦微电子科技（苏州）股份有限公司发行可转换公司债券及支付现金

购买资产并募集配套资金之募集配套资金向特定对象发行股票发行过程和认购对象合规性的法律意见书

2025-08-01 688536.SH

思瑞浦:关于发行可转换公司债券及支付现金购买资产并募集配套资金向特定对象发行股票发行情况的提示性

公告

2025-08-01 688536.SH

思瑞浦:华泰联合证券有限责任公司关于思瑞浦微电子科技（苏州）股份有限公司发行可转换公司债券及支付现

金购买资产并募集配套资金之募集配套资金向特定对象发行股票发行过程和认购对象合规性的报告

2025-08-01 688019.SH

安集科技:关于公司2023年限制性股票激励计划第二个归属期及2024年限制性股票激励计划第一个归属期部分

归属结果暨股份上市公告（定向发行股份）

2025-08-01 002138.SZ 顺络电子:关于与专业投资机构共同投资的进展公告

2025-08-01 688711.SH 宏微科技:股东减持股份结果公告

2025-08-01 688711.SH 宏微科技:关于补选第五届董事会非独立董事的公告

2025-08-01 600641.SH 万业企业:关于持股 5%以上股东减持至 5%以下的提示性公告

2025-08-01 600641.SH 万业企业:股东集中竞价减持股份结果公告

2025-08-01 688187.SH 时代电气:2024 年年度权益分派实施公告

2025-08-01 688099.SH 晶晨股份:关于以集中竞价交易方式回购公司股份的进展公告

2025-07-31 300735.SZ 光弘科技:关于董事会完成换届选举暨聘任高级管理人员的公告

2025-07-31 002049.SZ 紫光国微:关于收到河北证监局警示函的公告

2025-07-31 002138.SZ 顺络电子:2025 年半年度报告摘要

2025-07-31 002138.SZ 顺络电子:2025 年半年度报告

2025-07-31 002138.SZ 顺络电子:关于公司之控股公司第二期核心员工持股方案涉及关联交易的公告

2025-07-31 688521.SH 芯原股份:关于董事会完成换届选举及聘任高级管理人员、证券事务代表的公告

2025-07-31 688409.SH 富创精密:股东减持股份结果公告

2025-07-31 301308.SZ 江波龙:关于公司控股股东、实际控制人及部分董事自愿承诺十二个月内不主动减持公司股份的公告

2025-07-31 688711.SH 宏微科技:关于公司非独立董事辞职的公告

2025-07-31 600641.SH 万业企业:关于全资子公司参与发起设立股权投资基金的进展情况公告

2025-07-31 688126.SH 沪硅产业:关联交易管理办法（2025 年 7 月）

2025-07-31 688126.SH 沪硅产业:关于董事会换届选举的公告

2025-07-31 688126.SH 沪硅产业:独立董事候选人声明与承诺（孙清清）
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公告日期 证券代码 公告标题

2025-07-31 688126.SH 沪硅产业:独立董事候选人声明与承诺（夏洪流）

2025-07-31 688126.SH 沪硅产业:董事会提名委员会关于第三届董事会独立董事候选人的审查意见

2025-07-31 688126.SH 沪硅产业:独立董事候选人声明与承诺（严杰）

2025-07-31 688678.SH 福立旺:关于收到控股股东向公司提供的无息借款公告

2025-07-31 605358.SH 立昂微:关于为控股子公司提供担保的进展公告

2025-07-30 300820.SZ 英杰电气:关于部分董事、高级管理人员减持股份的预披露公告

2025-07-30 002049.SZ

紫光国微:渤海证券股份有限公司关于紫光国芯微电子股份有限公司使用自有资金支付募投项目部分款项并以

募集资金等额置换的核查意见

2025-07-30 002049.SZ 紫光国微:关于使用自有资金支付募投项目部分款项并以募集资金等额置换的公告

2025-07-30 600460.SH 士兰微:股东减持股份结果公告

2025-07-29 300456.SZ 赛微电子:关于持股 5%以上股东减持股份触及 1%整数倍的公告

2025-07-29 688798.SH

艾为电子:立信会计师事务所（特殊普通合伙）关于艾为电子截至 2025 年 6 月 30 日止前次募集资金使用情况报

告及鉴证报告

2025-07-29 688798.SH 艾为电子:关于向不特定对象发行可转换公司债券方案论证分析报告

2025-07-29 688798.SH 艾为电子:关于向不特定对象发行可转换公司债券摊薄即期回报、采取填补措施及相关主体承诺的公告

2025-07-29 688798.SH 艾为电子:关于截至 2025 年 6 月 30 日止前次募集资金使用情况报告

2025-07-29 688798.SH 艾为电子:关于向不特定对象发行可转换公司债券预案

2025-07-29 688798.SH 艾为电子:关于向不特定对象发行可转换公司债券预案披露的提示性公告

2025-07-29 688798.SH 艾为电子:关于向不特定对象发行可转换公司债券募集资金使用可行性分析报告

2025-07-29 688798.SH 艾为电子:关于公司最近五年不存在被证券监管部门和交易所处罚或采取监管措施情况的公告

2025-07-29 603228.SH 景旺电子:独立董事候选人声明与承诺（周国云）

2025-07-29 603228.SH 景旺电子:关于持股 5%以上股东提前终止减持计划暨减持结果公告

2025-07-29 603228.SH 景旺电子:关于董事会换届选举的公告

2025-07-29 603228.SH 景旺电子:独立董事候选人声明与承诺（曹春方）

2025-07-29 603228.SH 景旺电子:独立董事候选人声明与承诺（辛国胜）

2025-07-29 688711.SH 宏微科技:关于作废部分 2022 年限制性股票激励计划已授予尚未归属的限制性股票的公告

2025-07-29 688711.SH 宏微科技:监事会关于公司 2022 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期归属名单的核查意见

2025-07-29 688711.SH

宏微科技:北京市环球律师事务所关于江苏宏微科技股份有限公司 2022 年限制性股票激励计划调整、首次授予

部分第二个归属期归属条件成就及部分限制性股票作废相关事项之法律意见书

2025-07-29 688711.SH 宏微科技:关于公司 2022 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期符合归属条件的公告

2025-07-29 688711.SH 宏微科技:关于调整公司 2022 年限制性股票激励计划授予价格及授予数量的公告

2025-07-29 688711.SH

宏微科技:董事会薪酬与考核委员会关于公司 2022 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期归属名单

的核查意见

2025-07-29 601138.SH

工业富联:北京市金杜律师事务所关于富士康工业互联网股份有限公司 2019 年股票期权与限制性股票激励计划

调整股票期权行权价格的法律意见书

2025-07-29 601138.SH 工业富联:关于调整 2019 年股票期权与限制性股票激励计划股票期权行权价格的公告

2025-07-29 601138.SH 工业富联:董事会多元化政策

2025-07-29 601138.SH 工业富联:监事会关于调整 2019 年股票期权与限制性股票激励计划股票期权行权价格的核查意见

2025-07-29 601138.SH 工业富联:关于 2024 年年度权益分派实施后调整回购价格上限的公告

2025-07-29 601231.SH 环旭电子:2025 年半年度业绩快报公告

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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