
请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

2025年11月05日

半导体三季度业绩综述暨11月投资策略：
盈利能力继续提高，看好存储和自主可控产业链

行业研究 · 行业投资策略 

电子 · 半导体

投资评级：优于大市（维持）

证券研究报告 | 

证券分析师：胡剑 证券分析师：胡慧 证券分析师：叶子 证券分析师：张大为 证券分析师：詹浏洋

021-60893306 021-60871321 0755-81982153 021-61761072 010-88005307

hujian1@guosen.com.cn huhui2@guosen.com.cn yezi3@guosen.com.cn zhangdawei1@guosen.com.cn zhanliuyang@guosen.com.cn

S0980521080001 S0980521080002 S0980522100003 S0980524100002 S0980524060001



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

盈利能力继续提高，看好存储和自主可控产业链

l 行情回顾&持仓分析：2025年初至10月31日半导体(申万)指数上涨46.59%，3Q25主动基金半导体重仓持股比例为12.56%

行情回顾：2025年初至10月31日，半导体（申万）指数上涨46.59%，跑赢沪深300指数28.65pct，跑输电子行业1.51pct。子行业中，数字芯片设计

（+65.02%）、半导体设备（+47.82%）涨跌幅居前，集成电路封测（+17.21%）、模拟芯片设计（+17.96%）涨跌幅居后。估值方面，截至10月31日半

导体（申万）指数的PE（TTM）为112x，处于2019年以来的87%分位。

持仓分析：3Q25主动基金重仓持股中电子公司市值为4413亿元，持股比例为18.11%；半导体公司市值为2235亿元，持股比例为12.56%，环比提高

2.5pct。相比于半导体流通市值占比5.89%超配了6.7pct。3Q25前二十大重仓股中，新增华虹公司、源杰科技取代豪威集团、纳芯微，澜起科技、晶

晨股份、中科飞测持股占流通股比例增幅居前，圣邦股份、海光信息、思特威持股占流通股比例降幅居前。

从统计的20家半导体细分方向龙头公司的基金全部持仓来看，截至2025年中被动基金持股比例超过主动基金持股比例的有15家，主动基金持股比例更

高的有5家。合计来看，主动基金持股比例呈上下波动趋势，被动基金持股比例从2021年中开始一直呈上升趋势，自2022年底一直高于主动基金。

l 三季度财务数据分析：收入同环比均增长，盈利能力同环比持续提高

收入：3Q25半导体收入同比增长11.0%，增速环比下降4.2pct，环比增长3.4%。其中数字芯片设计(+35.0%)、半导体设备(+32.4%)、模拟芯片设计

(+22.0%)、半导体材料(+18.61%) 同比增速较高，半导体设备(+28.4%)、数字芯片设计(+7.1%)环比增速较高。

归母净利润：3Q25半导体归母净利润同比增长80.4%，增幅环比提高50.0pct，环比增长31.0%。其中集成电路制造（+6819%）、模拟芯片设计

（+1423%）、分立器件（+107%）同比增幅较大，集成电路制造（+289%）、集成电路封测（+43.2%）、模拟芯片设计（+33.7%）环比增幅较大。

盈利能力：3Q25半导体毛利率30.0%，环比提高2.8pct，同比提高3.6pct，其中分立器件环比、同比均提高较多。净利率11.3%，环比提高3.0pct，同

比提高4.1pct，其中集成电路制造、分立器件环比提高较多，集成电路制造、分立器件同比提高较多。

营运能力：3Q25半导体存货周转天数为180天，环比提高5天；应收账款周转天数为69天，环比提高5天。
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盈利能力继续提高，看好存储和自主可控产业链

l 行业季度数据：3Q25全球半导体销售额同比增长25.1%

半导体销售额：3Q25全球半导体销售额为2084亿美元，同比增长25.1%，环比增长15.8%，连续八个季度同比增长，续创季度新高。

半导体设备销售额：2Q25全球半导体设备销售额为331亿美元，同比增长23.5%，环比增长3.2%，同比增速较上季提高2.2pct。

半导体硅片出货面积：2Q25全球半导体硅片出货面积为33亿平方英寸，同比增长9.6%，环比增长14.9%，同比增速较上季提高7.4pct。

产能利用率：2Q25中芯国际产能利用率92.5%，环比提高2.9pct，同比提高7.3pct；华虹半导体产能利用率108%，环比提高5.6pct，同比提高10.4pct。

l 投资策略：盈利能力继续提高，看好存储和自主可控产业链

从A股半导体公司业绩来看，整体收入连续九个季度同比增长，3Q25毛利率和净利率同环比继续提高，均已回到2020-2021年水平。在AI和自主可控的

推动下，我们统计的146家A股半导体公司中（其中中芯国际、华虹公司截至2Q25），超过一半的公司已在2025年创下季度收入新高。可见，A股半导

体公司在收入和盈利能力都进入新一轮成长期，建议关注以下方向：

1）存储：TrendForce预计4Q25一般型DRAM价格环增18%-23%，含HBM的整体DRAM价格环增23%-28%，预计涨幅较前次明显上调；预计4Q25 NAND Flash

平均价环增5%-10%，存储进入持续涨价阶段，叠加手机、服务器市场打开国产化空间，我们认为国产存储厂商有望迎来量价齐升机遇期，推荐江波龙、

德明利、佰维存储、兆易创新等。

2）自主可控产业链：推荐受益国内芯片设计企业崛起和国产芯片高端化趋势的生产链企业中芯国际、华虹半导体、北方华创、中微公司、拓荆科技

等；以及受益去库结束和新料号导入的模拟芯片设计企业圣邦股份、杰华特、思瑞浦、南芯科技、纳芯微、艾为电子、芯朋微、帝奥微等。

3）AI算力和AI端侧芯片：寒武纪、澜起科技、翱捷科技、杰华特、乐鑫科技、晶晨股份、恒玄科技等。

l 风险提示：国产替代进程不及预期；下游需求不及预期；行业竞争加剧的风险；国际关系发生不利变化的风险。
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行情回顾：2025年初至今半导体(申万)指数上涨46.59%

l 2025年初至10月31日，半导体（申万）指数上涨46.59%，跑赢沪深300指数28.65pct，跑输电子行业1.51pct。子行业中，数字芯片设计

（+65.02%）、半导体设备（+47.82%）涨跌幅居前，集成电路封测（+17.21%）、模拟芯片设计（+17.96%）涨跌幅居后。

l 估值方面，截至10月31日半导体（申万）指数的PE（TTM）为112x，处于2019年以来的87%分位。

图：2025年以来半导体(申万)行情走势 图：半导体（申万）各子行业年初以来涨跌幅（%）

图：半导体（申万）2019年以来的PE（TTM） 图：半导体（申万）各子行业所处2019年以来的估值水位

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

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
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海外半导体行情：年初以来费城半导体指数上涨45.16%

l 2025年初至10月31日，费城半导体指数上涨45.16%，跑赢纳斯达克指数22.3pct。

l 2025年初至10月31日，台湾半导体指数上涨34.01%，跑赢台湾加权指数11.4pct。

图：费城半导体指数年初以来走势 图：台湾半导体指数年初以来走势

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
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基金持仓分析：3Q25主动基金半导体重仓持股比例为12.56%

l 3Q25主动基金重仓持股中电子公司市值为4413亿元，持股比例为18.11%；半导体公司市值为2235亿元，持股比例为12.56%，环比提高

2.5pct。相比于半导体流通市值占比5.89%超配了6.7pct。

l 2Q25前五大半导体重仓持股占比由1Q25的37.9%略降至37.1%，第一大占比为11.7%。

图：各行业基金重仓市值 图：半导体重仓持股市值及比例

图：半导体持仓占比及流通市值占比 图：3Q25半导体前五大重仓持股占比为52.8%

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

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
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基金持仓分析：3Q25主动基金前二十大重仓股变化

l 华虹公司、源杰科技进入前二十大重仓股，取代豪威集团、纳芯微。

l 3Q25前二十大原重仓股澜起科技、晶晨股份、中科飞测持股占流通股比例增幅居前，圣邦股份、海光信息、思特威持股占流通股比例降

幅居前。

图：半导体前二十大重仓股变化情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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代表性公司主被动基金持仓情况

l 从统计的20家半导体细分方向龙头公司来看，2025年中被动基金持股比例超过主动基金持股比例的有15家，主动基金持股比例更高的有

5家。合计来看，主动基金持股比例呈上下波动趋势，被动基金持股比例从2021年中开始一直呈上升趋势，自2022年底一直高于主动基金。

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（被动基金：被动指数型基金、增强指数型基金，主动基金：偏股混合型基金、普通股票混合型基金、灵活配置型基金、平衡混合型基金）

　 合计 中芯国际 华虹公司 海光信息 寒武纪 北方华创 中微公司
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2022年底 5.27% 3.98% 6.42% 14.36% 12.73% 12.94% 5.62% 0.64% 4.23% 1.66% 7.04% 0.07% 4.09% 5.16%
2023年中 6.82% 5.32% 8.92% 11.65% 15.61% 9.85% 6.53% 10.46% 5.72% 11.48% 8.80% 0.05% 4.81% 2.25%
2023年底 7.30% 6.78% 10.61% 13.98% 18.38% 15.82% 7.48% 12.55% 5.77% 22.91% 10.44% 0.05% 4.70% 0.22%
2024年中 9.40% 4.19% 11.25% 7.02% 20.16% 14.70% 8.00% 13.07% 5.64% 3.99% 10.30% 0.18% 6.03% 0.63%
2024年底 10.84% 2.51% 12.62% 2.42% 26.92% 3.39% 9.31% 5.34% 5.94% 1.26% 11.32% 0.07% 7.68% 0.14%
2025年中 10.86% 4.24% 11.96% 2.04% 31.95% 5.63% 9.75% 1.09% 6.22% 1.33% 11.28% 0.07% 7.99% 0.35%

　 沪硅产业 天岳先进 兆易创新 恒玄科技 紫光国微 圣邦股份 翱捷科技
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股占比
被动基金持

股占比
主动基金持

股占比
被动基金持

股占比
主动基金持

股占比
2021年底 2.53% 4.99% 　 　 5.90% 16.46% 0.90% 8.40% 5.47% 24.00% 4.66% 28.38% 　 　
2022年中 4.68% 5.58% 0.04% 2.09% 7.42% 18.78% 5.17% 3.85% 4.15% 22.53% 6.65% 27.74% 0.06% 1.13%
2022年底 7.02% 5.44% 0.83% 2.99% 9.94% 13.98% 3.16% 9.16% 6.14% 23.27% 7.57% 28.92% 0.79% 0.73%
2023年中 10.97% 5.34% 3.73% 1.92% 10.42% 13.13% 3.82% 12.09% 7.28% 9.12% 9.13% 22.64% 7.59% 8.56%
2023年底 14.78% 2.66% 8.51% 6.08% 11.29% 12.76% 6.30% 16.46% 7.88% 8.72% 9.53% 24.57% 9.75% 11.68%
2024年中 15.51% 2.22% 8.68% 2.27% 12.68% 17.29% 5.13% 20.98% 8.08% 4.33% 9.93% 25.84% 10.01% 7.09%
2024年底 17.11% 1.75% 8.85% 0.76% 12.42% 16.73% 6.56% 25.94% 9.11% 2.73% 11.47% 22.31% 10.08% 4.76%
2025年中 17.47% 1.63% 8.18% 5.29% 12.30% 19.39% 17.19% 16.91% 9.08% 4.23% 10.95% 16.93% 6.53% 11.43%



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

半导体板块毛利率继续回升，多家公司2025年收入创季度新高

l 半导体板块毛利率、净利率。半导体板块整体毛利率在1Q24触底后

回升，3Q25毛利率为30%，与2Q21水平相当。净利率在4Q24触底，3Q25

约11%，与4Q20、1Q21水平相当。

l 从公司分布来看，我们统计了从1Q22开始有季度经营数据的146家

半导体上市公司（中芯国际、华虹公司截至2Q25），其中季度收入最

高落在2025年的有78家，占比达53%，我们认为，在行业去库存结束后，

芯片国产化、高端化以及AI带动的增量是国内半导体企业收入增长的

主要动力；季度毛利率最高主要在2021、2022年缺芯涨价期间；季度

毛利率最低主要在2023/2024年，2025年季度毛利率最低的有22家公司，

占比15%，说明大部分半导体公司毛利率已从低点回升。

图：SW半导体板块季度毛利率

图： SW半导体板块季度净利率

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

图：半导体上市公司经营情况好转

季度收入最高
的公司数量

占比
季度毛利率最
高的公司数量

占比
季度毛利率最
低的公司数量

占比

2019 2 1% 17 12% 14 10%

2020 5 3% 15 10% 14 10%

2021 18 12% 52 36% 11 8%

2022 17 12% 35 24% 10 7%

2023 11 8% 10 7% 30 21%

2024 15 10% 6 4% 45 31%

2025 78 53% 11 8% 22 15%

合计 146 146 146

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

财务数据分析：3Q25半导体收入同比增长11%，环比增长3%

l 3Q25收入同比增速：半导体同比增长11.03%，增速环比下降4.2pct；其中数字芯片设计(+35.0%)、半导体设备(+32.4%)、模拟芯片设计

(+22.0%)、半导体材料(+18.61%) 同比增速较高，分立器件(-47.63%)、集成电路制造(+9.7%) 同比增速较低。

l 3Q25收入环比增速：半导体环比增长3.4%，其中半导体设备(+28.4%)、数字芯片设计(+7.1%)环比增速较高。

图：半导体各子行业季度收入同比增速 图：3Q25半导体各子行业收入同比增速

图：半导体各子行业季度收入环比增速 图： 3Q25半导体各子行业收入环比增速

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

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

图：半导体季度收入同比增速

图：半导体季度收入环比增速

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

-60%
-40%
-20%
0%
20%
40%
60%

半
导
体

数
字
芯
片
设
计

模
拟
芯
片
设
计

集
成
电
路
封
测

分
立
器
件

半
导
体
设
备

半
导
体
材
料

集
成
电
路
制
造

3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

1Q19

3Q19

1Q20

3Q20

1Q21

3Q21

1Q22

3Q22

1Q23

3Q23

1Q24

3Q24

1Q25

3Q25

半导体

-60%
-40%
-20%
0%
20%
40%

半
导
体

数
字
芯
片
设
计

模
拟
芯
片
设
计

集
成
电
路
封
测

分
立
器
件

半
导
体
设
备

半
导
体
材
料

集
成
电
路
制
造

3Q25

-40%

-20%

0%

20%

40%

1Q19

3Q19

1Q20

3Q20

1Q21

3Q21

1Q22

3Q22

1Q23

3Q23

1Q24

3Q24

1Q25

3Q25

半导体

-40%

-20%

0%

20%

40%

半
导
体

数
字
芯
片
设
计

模
拟
芯
片
设
计

集
成
电
路
封
测

分
立
器
件

半
导
体
设
备

半
导
体
材
料

集
成
电
路
制
造

3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25

-40%
-20%
0%
20%
40%

半
导
体

数
字
芯
片
设
计

模
拟
芯
片
设
计

集
成
电
路
封
测

分
立
器
件

半
导
体
设
备

半
导
体
材
料

集
成
电
路
制
造

3Q25



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

财务数据分析：3Q25半导体归母净利润同比增长80%，环比增长31%

l 3Q25归母净利润同比增速：半导体同比增长80.4%，增幅环比提高50.0pct；其中集成电路制造（+6819%）、模拟芯片设计（+1423%）、

分立器件（+107%）同比增幅较大；仅半导体材料（-1.8%）同比减少。

l 3Q25归母净利润环比增速：半导体环比增长31.0%，其中集成电路制造（+289%）、集成电路封测（+43.2%）、模拟芯片设计（+33.7%）

环比增幅较大。

图：半导体各子行业季度归母净利润同比增速 图：3Q25半导体各子行业归母净利润同比增速

图：半导体各子行业季度归母净利润环比增速 图： 3Q25半导体各子行业归母净利润环比增速

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

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

图：半导体季度归母净利润同比增速

图：半导体季度归母净利润环比增速

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
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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

财务数据分析：3Q25半导体毛利率30.0%，净利率11.3%

l 3Q25毛利率：半导体毛利率30.0%，环比提高2.8pct，其中分立器件环比提高9.7pct，毛利率改善最明显，半导体设备、半导体材料、

模拟芯片设计毛利率环比下降；同比提高3.6pct，其中分立器件同比提高13.5pct，同比提高最高。

l 3Q25净利率：半导体净利率11.3%，环比提高3.0pct，集成电路制造、分立器件环比提高较多，分别提高12.3pct、5.1pct；同比提高

4.1pct，其中集成电路制造、分立器件同比提高较多，分别提高9.7pct、8.7pct。

图：半导体各子行业季度毛利率 图：3Q25半导体各子行业毛利率

图：半导体各子行业季度净利率 图： 3Q25半导体各子行业净利率

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

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

图：半导体季度毛利率

图：半导体季度净利率

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
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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

财务数据分析：3Q25半导体存货周转天数提高5天至180天

l 3Q25存货周转天数：半导体存货周转天数为180天，环比提提高5天，其中分立器件环比提高15天，半导体设备环比下降60天。

l 3Q25应收账款周转天数：半导体应收账款周转天数为69天，环比提高5天。

图：半导体各子行业存货周转天数 图：3Q25半导体各子行业存货周转天数

图：半导体各子行业应收账款周转天数 图： 3Q25半导体各子行业应收账款周转天数

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

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

图：半导体存货周转天数

图：半导体应收账款周转天数

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
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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

财务数据分析：3Q25半导体公司收入增速排名

l 3Q25收入同比增速：在SW半导体163家公司中，同比增长131家，同比减少32家。

l 3Q25收入环比增速：在SW半导体163家公司中，环比增长96家，环比减少67家。

图：3Q25收入同比增速前十 图：3Q25收入同比增速后十

图：3Q25收入环比增速前十 图：3Q25收入环比增速后十

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

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

证券代码 证券简称 同比增速 所属申万三级(2021)

688256.SH 寒武纪-U 1332.52% 数字芯片设计

688498.SH 源杰科技 207.31% 分立器件

603061.SH 金海通 137.97% 半导体设备

688072.SH 拓荆科技 124.15% 半导体设备

688173.SH 希荻微 117.99% 模拟芯片设计

688693.SH 锴威特 112.35% 分立器件

688530.SH 欧莱新材 84.67% 半导体材料

003043.SZ 华亚智能 82.01% 半导体设备

001309.SZ 德明利 79.47% 数字芯片设计

688521.SH 芯原股份 78.38% 数字芯片设计

证券代码 证券简称 同比增速 所属申万三级(2021)

600745.SH 闻泰科技 -77.38% 分立器件

688478.SH 晶升股份 -73.85% 半导体设备

300456.SZ 赛微电子 -59.17% 集成电路制造

688262.SH 国芯科技 -57.70% 数字芯片设计

603991.SH 至正股份 -51.14% 半导体设备

300831.SZ 派瑞股份 -43.40% 分立器件

688589.SH 力合微 -37.56% 数字芯片设计

603690.SH 至纯科技 -31.74% 半导体设备

688037.SH 芯源微 -31.59% 半导体设备

688691.SH 灿芯股份 -30.66% 集成电路制造

证券代码 证券简称 环比增速 所属申万三级(2021)

301297.SZ 富乐德 650.85% 半导体设备

688521.SH 芯原股份 119.26% 数字芯片设计

688072.SH 拓荆科技 81.94% 半导体设备

003043.SZ 华亚智能 66.77% 半导体设备

688498.SH 源杰科技 47.90% 分立器件

002371.SZ 北方华创 40.63% 半导体设备

688416.SH 恒烁股份 32.79% 数字芯片设计

688041.SH 海光信息 31.38% 数字芯片设计

688691.SH 灿芯股份 30.28% 集成电路制造

688372.SH 伟测科技 28.44% 集成电路封测

证券代码 证券简称 环比增速 所属申万三级(2021)

300831.SZ 派瑞股份 -64.70% 分立器件

600745.SH 闻泰科技 -63.84% 分立器件

300456.SZ 赛微电子 -63.47% 集成电路制造

688478.SH 晶升股份 -62.20% 半导体设备

688037.SH 芯源微 -35.19% 半导体设备

002213.SZ 大为股份 -31.61% 数字芯片设计

688589.SH 力合微 -28.82% 数字芯片设计

688508.SH 芯朋微 -27.88% 模拟芯片设计

688270.SH 臻镭科技 -26.26% 模拟芯片设计

688252.SH 天德钰 -25.08% 数字芯片设计
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财务数据分析：3Q25半导体公司归母净利润增速排名

l 3Q25归母净利润同比增速：在SW半导体163家公司中，同比增长101家，同比减少62家。

l 3Q25归母净利润环比增速：在SW半导体163家公司中，环比增长95家，环比减少68家。

图：3Q25归母净利润同比增速前十 图：3Q25归母净利润同比增速后十

图：3Q25归母净利润环比增速前十 图：3Q25归母净利润环比增速后十

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

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

证券代码 证券简称 同比增速 所属申万三级(2021)

300456.SZ 赛微电子 2199.10% 集成电路制造

301308.SZ 江波龙 1994.42% 数字芯片设计

603061.SH 金海通 832.58% 半导体设备

688699.SH 明微电子 785.02% 模拟芯片设计

688498.SH 源杰科技 627.62% 分立器件

688525.SH 佰维存储 563.77% 数字芯片设计

688256.SH 寒武纪-U 391.47% 数字芯片设计

688270.SH 臻镭科技 337.49% 模拟芯片设计

688135.SH 利扬芯片 308.18% 集成电路封测

688536.SH 思瑞浦 282.31% 模拟芯片设计

证券代码 证券简称 同比增速 所属申万三级(2021)

688691.SH 灿芯股份 -2289.84% 集成电路制造

603068.SH 博通集成 -301.11% 模拟芯片设计

301348.SZ 蓝箭电子 -295.45% 集成电路封测

300831.SZ 派瑞股份 -273.79% 分立器件

688037.SH 芯源微 -182.46% 半导体设备

300077.SZ 国民技术 -139.85% 数字芯片设计

688381.SH 帝奥微 -137.99% 模拟芯片设计

688530.SH 欧莱新材 -135.25% 半导体材料

300782.SZ 卓胜微 -132.84% 模拟芯片设计

688589.SH 力合微 -130.31% 数字芯片设计

证券代码 证券简称 环比增速 所属申万三级(2021)

300456.SZ 赛微电子 47981.32% 集成电路制造

688135.SH 利扬芯片 1393.24% 集成电路封测

688525.SH 佰维存储 1005.40% 数字芯片设计

300613.SZ 富瀚微 603.83% 数字芯片设计

688699.SH 明微电子 526.20% 模拟芯片设计

688702.SH 盛科通信-U 489.32% 数字芯片设计

688362.SH 甬矽电子 473.85% 集成电路封测

301297.SZ 富乐德 419.23% 半导体设备

600745.SH 闻泰科技 389.69% 分立器件

301308.SZ 江波龙 318.94% 数字芯片设计

证券代码 证券简称 环比增速 所属申万三级(2021)

688469.SH 芯联集成-U -2549.54% 集成电路制造

688234.SH 天岳先进 -513.22% 半导体材料

603068.SH 博通集成 -461.97% 模拟芯片设计

688037.SH 芯源微 -330.58% 半导体设备

301348.SZ 蓝箭电子 -317.92% 集成电路封测

920139.BJ 华岭股份 -298.79% 集成电路封测

688653.SH 康希通信 -205.91% 模拟芯片设计

300831.SZ 派瑞股份 -167.20% 分立器件

688172.SH 燕东微 -141.69% 分立器件

300077.SZ 国民技术 -139.90% 数字芯片设计
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行业数据更新：3Q25全球半导体销售额同比增长25.1%

l 全球半导体销售额：根据SIA的数据，3Q25全球半导体销售额为2084亿美元，同比增长25.1%，环

比增长15.8%，连续八个季度同比增长。

l 中国半导体销售额：根据SIA的数据，3Q25中国半导体销售额为561亿美元，占全球的26.9%，同

比增长15%。

l 半导体设备销售额：根据SEMI的数据，2Q25全球半导体设备销售额为331亿美元，同比增长23.5%，

环比增长3.2%，同比增速较上季提高2.2pct。

l 半导体硅片出货面积：根据SEMI的数据，2Q25全球半导体硅片出货面积为33亿平方英寸，同比增

长9.6%，环比增长14.9%，同比增速较上季提高7.4pct。

l 中芯国际：根据中芯国际的公告，2Q25产能利用率为92.5%，环比提高2.9pct，同比提高7.3pct。

l 华虹半导体：根据华虹半导体的公告，2Q25产能利用率为108.3%，环比提高5.6pct，同比提高

10.4pct。

图：全球半导体季度销售额

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

图：中国半导体季度销售额

资料来源：各公司公告，国信证券经济研究所整理

图：中芯国际和华虹半导体的产能利用率

图：全球半导体设备季度销售额 图：全球半导体硅片季度出货面积

资料来源：SEMI，国信证券经济研究所整理 资料来源：SEMI，国信证券经济研究所整理
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投资策略：盈利能力继续提高，看好存储和自主可控产业链

从A股半导体公司业绩来看，整体收入
连续九个季度同比增长，3Q25毛利率
和净利率同环比继续提高，均已回到
2020-2021年水平。在AI和自主可控的
推动下，我们统计的146家A股半导体
公司中（其中中芯国际、华虹公司截
至2Q25），超过一半的公司已在2025
年创下季度收入新高。可见，A股半导
体公司在收入和盈利能力都进入新一
轮成长期，建议关注以下方向：

1）存储：存储进入持续涨价阶段，叠
加手机、服务器市场打开国产化空间，
我们认为国产存储厂商有望迎来量价
齐升机遇期，推荐江波龙、德明利、
佰维存储、兆易创新等。

2）自主可控产业链：推荐受益国内
芯片设计企业崛起和国产芯片高端化
趋势的生产链企业中芯国际、华虹半
导体、北方华创、中微公司、拓荆科
技等；以及受益去库结束和新料号导
入的模拟芯片设计企业圣邦股份、杰
华特、思瑞浦、南芯科技、纳芯微、
艾为电子、芯朋微、帝奥微等。

3）AI算力和AI端侧芯片：寒武纪、
澜起科技、翱捷科技、杰华特、乐鑫
科技、晶晨股份、恒玄科技等。

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（数据截至日期：2025年10月31日，港股归母净利润为亿美元，市值、收盘价为港币）

表：重点公司一览表

股票代码 公司简称 投资评级 总市值（亿元） 收盘价（元） PE(TTM）
归母净利润(25E,亿

元)
归母净利润(26E,亿

元) PE(25E) PE(26E)

300661.SZ 圣邦股份 优于大市 456 73.70 82 5.99 7.82 76 58
688220.SH 翱捷科技-U 优于大市 390 93.35 -64 -4.77 0.40 -82 976
688099.SH 晶晨股份 优于大市 362 86.00 39 10.35 13.31 35 27
688008.SH 澜起科技 优于大市 1,561 136.30 76 23.22 28.56 67 55
688047.SH 龙芯中科 优于大市 553 137.93 -82 -2.78 -1.74 -199 -318
688141.SH 杰华特 优于大市 226 50.17 -41 -1.30 0.52 -174 434
688052.SH 纳芯微 优于大市 245 172.06 -181 0.31 1.44 791 170
688508.SH 芯朋微 优于大市 84 64.10 40 1.68 2.08 50 40
688484.SH 南芯科技 优于大市 191 44.81 84 3.07 4.46 62 43
688536.SH 思瑞浦 优于大市 234 169.77 850 1.87 3.38 125 69
300782.SZ 卓胜微 优于大市 400 74.69 -206 4.44 7.49 90 53
688153.SH 唯捷创芯 优于大市 161 37.39 947 2.00 3.11 80 52
688381.SH 帝奥微 优于大市 62 24.93 -69 0.64 0.90 96 69
688798.SH 艾为电子 优于大市 193 82.93 55 3.93 5.23 49 37
300223.SZ 北京君正 优于大市 419 86.81 137 5.11 6.15 82 68
603501.SH 豪威集团 优于大市 1,577 130.71 38 45.51 58.03 35 27
688252.SH 天德钰 优于大市 100 24.48 36 3.57 4.24 28 24
688368.SH 晶丰明源 优于大市 89 100.99 200 0.92 1.64 97 54
603986.SH 兆易创新 优于大市 1,468 220.00 108 15.25 20.05 96 73
688608.SH 恒玄科技 优于大市 415 246.00 62 7.94 10.97 52 38
688018.SH 乐鑫科技 优于大市 280 167.30 60 5.52 7.14 51 39
688262.SH 国芯科技 优于大市 106 31.64 -59 -0.64 0.20 -166 532
301308.SZ 江波龙 优于大市 1,095 261.31 167 5.96 8.97 184 122
001309.SZ 德明利 优于大市 518 228.24 -527 3.61 5.10 143 102
688525.SH 佰维存储 优于大市 611 131.00 -1,676 1.76 2.94 347 208
603290.SH 斯达半导 优于大市 250 104.58 54 6.20 7.43 40 34
605111.SH 新洁能 优于大市 156 37.54 36 5.03 6.36 31 25
600460.SH 士兰微 优于大市 530 31.87 98 5.24 8.03 101 66
688396.SH 华润微 优于大市 674 50.74 85 9.63 11.84 70 57
300373.SZ 扬杰科技 优于大市 379 69.78 29 12.43 14.47 31 26
300456.SZ 赛微电子 优于大市 179 24.49 12 1.39 2.77 129 65
600584.SH 长电科技 优于大市 716 40.02 48 18.41 23.71 39 30
002156.SZ 通富微电 优于大市 644 42.45 65 10.75 13.67 60 47
688372.SH 伟测科技 优于大市 154 103.00 57 2.70 3.26 57 47
002371.SZ 北方华创 优于大市 2,949 407.05 47 77.77 98.92 38 30
688012.SH 中微公司 优于大市 1,749 279.36 91 22.32 31.38 78 56
688072.SH 拓荆科技 优于大市 858 305.00 88 9.46 13.01 91 66
300666.SZ 江丰电子 优于大市 249 94.00 48 5.21 6.87 48 36
688233.SH 神工股份 优于大市 90 52.78 106 0.98 2.05 92 44
300054.SZ 鼎龙股份 优于大市 336 35.46 51 6.78 8.68 50 39
300623.SZ 捷捷微电 优于大市 240 28.85 49 5.56 7.08 43 34
688126.SH 沪硅产业 优于大市 628 22.86 -59 1.17 2.28 537 275
688234.SH 天岳先进 优于大市 339 69.87 912 2.37 4.64 143 73
688469.SH 芯联集成-U 优于大市 526 6.27 -71 -2.11 0.94 -249 559
0981.HK 中芯国际 优于大市 6,000 75.00 132 5.76 7.92 134 97
1347.HK 华虹半导体 优于大市 1,384 79.75 563 0.90 1.52 198 117
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附表：重点公司季度收入同比增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 3Q25-2Q25(pct)

寒武纪-U 74.3% 6.9% 9.5% -6.8% 19.5% -64.0% -66.1% 21.3% -65.9% -0.2% 284.6% 75.5% 4230.2% 4425.0% 1332.5% -3092.5

拓荆科技 86.2% 658.4% 79.2% 85.9% 274.2% 44.7% 49.2% 40.4% 17.3% 32.2% 44.7% 82.1% 50.2% 56.6% 124.1% 67.5

德明利 15.5% 7.1% 25.9% -0.8% 21.8% -0.1% 29.5% 124.6% 168.5% 373.1% 268.4% 47.0% 54.4% 109.3% 79.5% -29.8

杰华特 - - 12.4% 8.1% -10.6% -4.6% 5.0% -28.3% 9.2% 21.2% 24.2% 66.7% 60.4% 56.5% 71.2% 14.7

思瑞浦 164.7% 74.9% 15.8% -27.6% -30.5% -45.2% -57.2% -10.9% -34.9% 0.6% 69.8% 32.5% 110.9% 72.0% 70.3% -1.7

纳芯微 146.2% 124.0% 102.3% 39.3% 38.9% -44.4% -42.6% -21.3% -23.0% 92.5% 86.6% 91.6% 97.8% 65.8% 62.8% -3.0

澜起科技 200.6% 141.7% 9.8% -18.4% -53.4% -50.5% -37.3% -3.9% 75.7% 82.6% 51.6% 40.4% 65.8% 52.1% 57.2% 5.1

江波龙 -5.8% -9.0% -27.5% -17.8% -36.4% -13.5% 66.6% 108.3% 200.5% 106.1% 47.3% 18.3% -4.4% 29.5% 54.6% 25.1

中微公司 57.3% 39.1% 45.9% 63.9% 28.9% 27.5% 41.4% 31.0% 31.2% 41.4% 36.0% 60.1% 35.4% 51.3% 50.6% -0.6

伟测科技 - - 47.5% 24.9% -15.4% -9.8% 8.9% 16.3% 31.0% 43.4% 52.5% 52.2% 55.4% 41.7% 44.4% 2.7

南芯科技 - - -14.9% - -32.1% 5.6% 102.3% 124.8% 110.7% 73.0% 19.0% 16.3% 13.9% 21.1% 40.3% 19.2

北方华创 50.0% 51.4% 78.1% 33.2% 81.3% 37.7% 34.9% 60.2% 51.4% 42.2% 30.1% 26.6% 37.9% 21.8% 38.3% 16.5

唯捷创芯 1.8% -47.1% -55.6% -32.6% -62.9% 25.9% 54.5% 168.6% 45.1% 6.5% -41.6% -55.4% 10.2% -21.7% 36.3% 57.9

兆易创新 39.0% 25.2% -26.1% -37.6% -39.8% -36.3% -28.1% 0.4% 21.3% 22.0% 42.8% 24.9% 17.3% 13.1% 31.4% 18.3

乐鑫科技 6.8% -9.8% -3.4% -21.2% 10.1% 7.4% 7.3% 26.2% 21.7% 52.8% 50.0% 34.7% 44.1% 29.0% 23.5% -5.5

扬杰科技 50.5% 34.8% 26.3% -14.7% -7.6% -14.3% -3.5% 38.9% 1.3% 17.0% 10.1% 17.6% 18.9% 22.0% 21.5% -0.6

捷捷微电 2.5% -4.4% -9.9% 26.2% 7.8% 6.9% 18.0% 26.2% 28.8% 49.3% 41.5% 23.4% 34.7% 21.2% 21.2% 0.0

斯达半导 67.0% 55.2% 50.7% 63.1% 43.8% 48.4% 29.3% 25.6% 3.2% -19.8% -5.3% -6.5% 14.2% 39.5% 19.6% -20.0

通富微电 37.7% 32.6% 39.8% 32.6% 3.1% 4.0% 4.3% 4.1% 13.8% 10.1% 0.0% 6.9% 15.3% 19.8% 17.9% -1.9

士兰微 35.7% 19.1% 7.6% 3.3% 3.3% 10.3% 17.7% 19.8% 19.3% 16.6% 19.2% 25.3% 21.7% 18.8% 16.9% -1.9

豪威集团 -10.8% -11.3% -26.5% -18.9% -21.7% -18.3% 44.4% 26.5% 30.2% 42.5% 9.5% 14.9% 14.7% 16.1% 14.8% -1.3

圣邦股份 96.8% 68.0% 22.8% 10.3% -33.8% -27.5% -3.7% -5.2% 42.0% 33.4% 18.5% 22.8% 8.3% 21.5% 13.1% -8.4

翱捷科技-U 31.5% 14.8% -9.1% -20.9% -26.8% 24.1% 56.6% 35.7% 103.3% 27.2% 12.3% 11.9% 9.6% 19.8% 11.1% -8.7

晶丰明源 -25.9% -56.0% -71.7% -42.9% -12.2% 20.9% 39.8% 41.9% 20.2% 18.8% 17.5% 7.3% 2.5% -2.7% 9.1% 11.8

北京君正 32.4% 9.7% -2.9% -19.5% -24.4% -17.2% -15.3% -6.8% -5.8% -4.5% -8.7% -9.0% 5.3% 8.1% 8.5% 0.4

晶晨股份 59.4% 51.6% 5.0% -25.8% -30.1% -19.1% 16.6% 32.2% 33.2% 24.5% 7.7% -15.0% 11.0% 9.9% 7.2% -2.7

鼎龙股份 9.6% 28.9% 15.9% 8.7% -4.0% -17.5% 10.9% 3.7% 29.5% 32.3% 27.2% 14.8% 16.4% 11.9% 6.6% -5.4

长电科技 21.2% 4.9% 13.4% 4.6% -28.0% -15.3% -10.1% 2.8% 16.8% 36.9% 14.9% 19.0% 36.4% 7.2% 6.0% -1.2

恒玄科技 -1.2% -9.6% -3.2% -41.0% 33.6% 31.6% 35.7% 94.1% 70.3% 66.8% 44.0% 29.0% 52.3% 7.5% 5.7% -1.8

华润微 22.9% 9.2% 0.5% 4.6% -6.7% 2.0% 0.6% -2.4% -9.8% -1.5% 8.4% 11.7% 11.3% 8.3% 5.1% -3.1

帝奥微 - - -21.2% -31.9% -53.0% -20.5% 6.1% -14.4% 69.8% 31.1% 25.0% 35.8% 19.1% 11.4% 4.6% -6.8

沪硅产业 47.1% 46.2% 47.4% 43.5% 2.1% -10.4% -14.1% -20.3% -9.7% 9.6% 11.4% 13.6% 10.6% 6.1% 3.8% -2.3

艾为电子 20.1% 23.2% -37.6% -37.0% -35.4% -11.3% 108.6% 78.3% 101.8% 29.1% 1.3% -24.2% -17.5% -9.4% 2.8% 12.3

卓胜微 12.4% -23.1% -30.5% -42.5% -46.5% 5.4% 80.2% 97.3% 67.2% 14.8% -23.1% -14.2% -36.5% -13.4% -1.6% 11.8

芯朋微 29.8% 3.5% -27.3% -11.7% 1.0% 3.7% 28.6% 4.3% 8.7% 26.7% 29.8% 28.4% 48.2% 33.9% -5.0% -38.8

新洁能 30.8% 21.3% 9.6% 20.8% -11.1% -12.7% -25.8% -23.1% -0.5% 30.4% 39.5% 27.0% 20.8% -4.2% -5.5% -1.3

天岳先进 -46.7% -22.6% -11.6% 19.2% 185.4% 162.9% 255.9% 188.7% 120.7% 98.5% -4.6% 14.3% -4.2% -20.6% -13.8% 6.9

天德钰 - 29.0% -9.8% -23.7% -18.5% -25.9% 10.1% 49.9% 46.1% 87.0% 97.9% 61.6% 60.5% 31.4% -23.6% -55.0

赛微电子 -13.1% 4.5% -26.9% -20.6% 10.1% 1.0% 188.4% 69.2% 41.6% 36.4% -46.6% -2.8% -2.2% 8.8% -59.2% -68.0



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

附表：重点公司季度收入环比增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 3Q25-2Q25(pct)

拓荆科技 -72.0% 286.6% 12.7% 52.5% -43.6% 49.4% 16.2% 43.5% -52.9% 68.5% 27.1% 80.6% -61.2% 75.7% 81.9% 6.2

北方华创 -39.2% 54.9% 38.1% 2.3% -17.2% 17.7% 35.3% 21.6% -21.8% 10.5% 23.8% 18.3% -13.5% -3.3% 40.6% 43.9

伟测科技 8.8% 15.0% -1.7% 1.6% -26.3% 22.6% 18.6% 8.5% -16.9% 34.2% 26.0% 8.4% -15.2% 22.4% 28.4% 6.1

唯捷创芯 13.0% -46.8% 2.3% 9.5% -37.7% 80.2% 25.6% 90.5% -66.3% 32.3% -31.1% 45.4% -16.8% -6.0% 19.8% 25.8

兆易创新 2.3% 14.4% -22.1% -31.5% -1.4% 21.1% -12.1% -4.4% 19.1% 21.8% 3.0% -16.4% 11.9% 17.4% 19.6% 2.2

南芯科技 32.7% -15.6% -24.0% -5.2% 11.8% 31.2% 45.5% 5.3% 4.8% 7.7% 0.1% 2.9% 2.6% 14.5% 16.0% 1.4

杰华特 -10.6% 8.1% -7.2% 20.4% -26.0% 15.3% 2.2% -17.7% 12.7% 28.0% 4.7% 10.4% 8.4% 24.8% 14.5% -10.3

卓胜微 15.7% -32.0% -13.6% -15.4% 7.7% 34.0% 47.7% -7.4% -8.8% -7.9% -1.1% 3.4% -32.5% 25.4% 12.4% -13.1

中微公司 -8.3% 7.7% 4.8% 58.4% -27.9% 6.6% 16.2% 46.7% -27.8% 14.8% 11.8% 72.8% -38.9% 28.3% 11.3% -17.0

艾为电子 -10.6% 18.2% -47.2% 13.0% -8.3% 62.4% 24.0% -3.4% 3.7% 3.9% -2.6% -27.8% 12.9% 14.0% 10.6% -3.4

思瑞浦 1.7% 25.6% -15.3% -33.1% -2.4% -0.8% -34.0% 39.3% -28.7% 53.3% 11.4% 8.7% 13.6% 25.0% 10.3% -14.7

江波龙 12.6% 10.4% -33.0% -1.2% -13.0% 50.2% 29.0% 23.5% 25.6% 3.0% -7.8% -0.8% 1.5% 39.5% 10.1% -29.4

长电科技 -5.2% -8.4% 23.2% -2.2% -34.8% 7.7% 30.8% 11.8% -25.9% 26.3% 9.8% 15.7% -15.0% -0.7% 8.6% 9.3

鼎龙股份 -19.1% 30.4% -13.4% 19.2% -28.6% 12.1% 16.4% 11.4% -10.9% 14.5% 11.9% 0.5% -9.7% 10.2% 6.5% -3.7

恒玄科技 -46.2% 39.3% 20.4% -34.6% 21.6% 37.2% 24.2% -6.4% 6.7% 34.4% 7.2% -16.1% 25.9% -5.1% 5.4% 10.5

沪硅产业 12.4% 9.3% 10.5% 5.7% -20.0% -4.0% 5.9% -2.0% -9.4% 16.5% 7.6% 0.0% -11.8% 11.8% 5.3% -6.4

豪威集团 -4.3% -0.1% -22.1% 8.9% -7.7% 4.3% 37.6% -4.6% -5.0% 14.2% 5.7% 0.1% -5.1% 15.6% 4.6% -11.0

纳芯微 19.9% 34.0% 6.2% -18.3% 19.5% -46.4% 9.7% 11.9% 16.9% 34.2% 6.3% 14.9% 20.7% 12.5% 4.4% -8.1

斯达半导 6.4% 12.7% 17.7% 15.4% -6.2% 16.4% 2.5% 12.2% -22.9% -9.5% 21.0% 10.7% -5.8% 10.6% 3.7% -6.9

通富微电 -2.3% 12.5% 13.6% 6.2% -24.0% 13.5% 13.9% 6.1% -17.0% 9.8% 3.5% 13.3% -10.4% 14.0% 1.9% -12.1

士兰微 1.5% 9.1% -5.7% -1.1% 1.4% 16.6% 0.6% 0.7% 1.0% 14.0% 2.9% 5.8% -1.9% 11.2% 1.2% -10.0

澜起科技 -7.1% 14.0% -7.1% -17.0% -47.0% 21.1% 17.6% 27.3% -3.1% 25.8% -2.4% 17.9% 14.4% 15.5% 0.9% -14.5

扬杰科技 22.7% 8.2% -4.4% -32.8% 33.0% 0.3% 7.7% -3.3% -3.0% 15.8% 1.4% 3.3% -1.9% 18.8% 0.9% -17.9

捷捷微电 -12.3% 24.4% -4.3% 20.9% -25.1% 23.4% 5.6% 29.4% -23.6% 43.0% 0.1% 12.8% -16.5% 28.7% 0.1% -28.6

北京君正 -4.5% -1.6% 1.7% -15.7% -10.4% 7.8% 4.0% -7.3% -9.4% 9.2% -0.5% -7.6% 4.8% 12.1% -0.1% -12.3

华润微 8.3% 4.7% -5.5% -2.3% -3.4% 14.4% -6.8% -5.2% -10.7% 25.0% 2.5% -2.4% -11.0% 21.6% -0.4% -22.1

翱捷科技-U -20.9% -6.2% -3.8% 10.8% -26.7% 58.9% 21.4% -4.0% 9.8% -0.6% 7.2% -4.3% 7.5% 8.6% -0.6% -9.2

帝奥微 9.5% -17.8% -17.8% -8.0% -24.4% 39.0% 9.8% -25.7% 49.9% 7.2% 4.7% -19.3% 31.5% 0.4% -1.7% -2.1

寒武纪-U -87.4% 72.7% -14.9% 401.9% -83.8% -48.0% -20.0% 1698.1% -95.4% 52.3% 208.3% 720.6% 12.4% 59.2% -2.4% -61.6

乐鑫科技 -29.2% 12.4% 3.3% -4.1% -1.1% 9.7% 3.2% 12.8% -4.7% 37.7% 1.3% 1.3% 2.0% 23.3% -3.1% -26.3

晶晨股份 -4.1% 9.8% -20.5% -11.4% -9.6% 27.1% 14.6% 0.4% -8.9% 18.8% -0.9% -20.8% 18.9% 17.7% -3.3% -21.0

圣邦股份 10.3% 13.0% -13.1% 1.9% -33.8% 23.7% 15.4% 0.2% -0.7% 16.2% 2.5% 3.9% -12.5% 30.4% -4.6% -35.0

晶丰明源 -36.8% -4.0% -25.7% 26.8% -2.8% 32.1% -14.2% 28.8% -17.7% 30.6% -15.1% 17.6% -21.4% 24.0% -4.8% -28.8

新洁能 5.4% 4.8% 5.8% 3.8% -22.8% 3.0% -10.1% 7.7% -0.2% 35.0% -3.9% -2.0% -5.0% 7.0% -5.2% -12.2

德明利 -30.9% 16.4% 3.2% 19.5% -15.2% -4.4% 33.7% 107.3% 1.4% 68.4% 4.1% -17.3% 6.5% 128.2% -10.7% -138.9

天岳先进 -45.3% 37.7% 16.6% 35.8% 30.9% 26.9% 57.9% 10.1% 0.0% 14.1% -24.1% 32.0% -16.2% -5.4% -17.5% -12.1

天德钰 -13.3% 23.8% -18.1% -13.3% -7.4% 12.6% 21.7% 18.1% -9.7% 44.1% 28.8% -3.6% -10.3% 18.0% -25.1% -43.1

芯朋微 -14.9% 2.7% -20.0% 26.3% -2.6% 5.4% -0.8% 2.4% 1.5% 22.9% 1.6% 1.3% 17.1% 11.0% -27.9% -38.9

赛微电子 -40.3% 17.9% -13.0% 29.8% -17.3% 8.1% 148.5% -23.9% -30.8% 4.2% -2.6% 38.6% -30.4% 15.9% -63.5% -79.4



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

附表：重点公司季度净利润同比增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 3Q25-2Q25(pct)

江波龙 -20.8% -56.2% -160.1% -310.0% -273.0% -251.5% -78.2% 133.4% 236.5% 166.4% 89.2% -222.9% -137.3% -12.1% 2416.8% 2428.9

赛微电子 -91.2% -248.4% -316.3% -171.8% 178.5% -75.9% 262.7% 207.8% -483.9% 18.5% -419.8% -177.6% 0.6% 83.8% 1604.3% 1520.5

寒武纪-U -45.0% -85.1% -43.4% -70.5% 11.9% 13.7% 20.6% 86.1% 12.8% -2.4% 28.0% 672.2% 255.1% 324.3% 390.2% 66.0

思瑞浦 193.7% 16.2% -73.3% -107.7% -98.2% -91.3% -94.7% -403.3% -3098.3% -232.3% -1592.7% -93.1% 131.7% 404.3% 282.3% -122.0

拓荆科技 -18.8% 1298.9% 65.2% 1210.0% 515.2% -38.5% 12.5% 204.6% -85.1% 56.4% -4.5% 8.4% -2049.7% 104.3% 229.4% 125.1

德明利 11.4% 0.5% -34.3% -74.8% -330.9% -240.4% -319.5% 1430.5% 546.7% 643.9% 208.0% -152.1% -135.3% -125.4% 166.5% 291.9

芯朋微 13.4% -39.8% -65.4% -85.4% -41.9% 10.6% -44.3% -115.9% 18.8% -28.2% 193.8% 2092.6% 73.7% 154.0% 162.8% 8.8

晶丰明源 -115.7% -118.2% -155.3% -104.7% -422.8% 46.2% 141.1% -860.4% 58.6% 136.3% -125.6% 152.1% 88.8% 129.3% 151.8% 22.5

士兰微 67.6% 24.8% -44.5% -64.0% -19.6% -179.4% -185.0% -56.8% -125.2% 77.9% 107.8% -38.2% 265.5% 175.6% 144.8% -30.9

唯捷创芯 28268.2% -331.9% -20.5% 96.1% -324.7% 221.8% 85.3% 2988.9% 93.5% 34.3% -175.2% -93.3% -237.4% -47.8% 141.6% 189.3

伟测科技 - - 60.1% 69.8% -39.3% -37.1% -63.8% -63.4% -101.1% -74.3% 171.1% 133.5% 8577.5% 573.3% 98.1% -475.2

通富微电 -0.5% -17.4% -60.0% -83.9% -93.5% -206.0% 13.2% 614.5% 967.7% 216.2% 88.5% -41.1% 10.1% 43.3% 96.0% 52.7

兆易创新 127.6% 73.6% -34.5% -105.7% -78.1% -77.9% -82.7% -598.3% 36.5% 67.9% 222.5% 198.6% 17.1% 11.5% 63.9% 52.4

纳芯微 147.6% 97.4% -26.7% -87.9% -98.1% -220.4% -353.8% -748.5% -9677.3% 13.5% -19.4% 108.9% 65.8% 76.9% 56.1% -20.7

扬杰科技 77.5% 57.9% 44.2% -37.7% -38.9% -29.4% -38.8% 124.0% 0.8% 7.0% 17.1% 8.4% 51.2% 33.9% 49.5% 15.6

翱捷科技-U 82.3% 70.4% 12.9% 37.9% -506.1% -151.2% 7.8% -21.5% 36.0% 0.6% -63.5% -252.9% 2.4% 11.7% 44.5% 32.8

恒玄科技 -71.8% -46.4% -34.2% -124.4% -103.4% -14.6% -0.8% 121.1% 3724.0% 140.0% 106.4% 2829.1% 590.2% -4.8% 39.1% 43.9

艾为电子 73.7% -18.3% -202.9% -216.3% -222.8% -98.8% 49.3% 247.4% 150.7% 6086.2% 325.5% -51.6% 78.9% 66.1% 37.9% -28.2

圣邦股份 248.1% 51.0% 9.9% -52.0% -89.2% -79.1% -75.7% 14.5% 84.2% 109.9% 106.8% 60.0% 14.0% 11.1% 33.0% 21.9

中微公司 -15.0% 35.1% 123.8% -19.8% 135.0% 108.1% -51.9% 66.1% -9.5% -63.2% 153.2% 12.3% 23.9% 41.3% 24.9% -16.4

澜起科技 128.2% 115.8% 55.4% -5.1% -93.6% -83.4% -52.2% -27.7% 1032.9% 494.2% 152.0% 67.8% 125.5% 64.6% 21.1% -43.5

鼎龙股份 67.6% 142.8% 78.3% 54.8% -51.3% -47.1% -12.5% -37.6% 193.1% 120.3% 82.1% 143.0% 47.5% 13.9% 18.9% 5.0

乐鑫科技 -18.1% -47.5% -55.9% -73.2% 11.6% -5.5% 9.8% 263.9% 73.4% 195.1% 338.9% 77.6% 75.2% 70.7% 17.5% -53.2

豪威集团 -17.6% 10.6% -110.1% -221.4% -78.1% -103.5% 266.5% 115.7% 184.1% 1806.3% 373.3% 399.7% 55.5% 43.6% 17.3% -26.4

北方华创 197.3% 117.2% 154.3% 56.3% 149.2% 98.0% 12.5% 57.0% 81.8% 33.7% 50.4% 16.6% 34.0% -1.1% 7.1% 8.2

长电科技 122.8% -27.1% 14.5% -7.7% -87.2% -43.5% -47.4% -36.2% 21.7% 25.3% -5.0% 8.9% 52.4% -45.2% 6.4% 51.6

杰华特 - - -76.6% -62.0% -210.7% -418.5% -1279.2% -702.8% -266.7% 3.9% 0.8% 40.5% 45.1% -44.1% 4.0% 48.1

南芯科技 - - -50.0% - -75.8% -6.6% 83.9% 27070.8% 224.8% 50.1% -16.3% -56.9% -37.4% -44.4% 0.9% 45.3

华润微 49.8% 10.6% 14.8% -3.7% -38.9% -46.7% -60.5% -28.6% -99.6% -42.6% -34.0% -36.4% 3779.6% 1.6% -9.3% -10.9

新洁能 50.1% 22.6% -26.6% -3.9% -43.2% -33.1% -36.3% 10.4% 55.0% 43.7% 71.2% -4.4% 8.5% 7.7% -12.8% -20.5

晶晨股份 203.3% 96.6% -64.3% -83.4% -88.7% -50.9% 35.5% 257.5% 319.0% 52.1% 79.4% 21.9% 47.5% 30.1% -12.9% -43.0

捷捷微电 0.1% -18.4% -49.9% -35.5% -75.7% -43.8% -45.3% 11.3% 289.1% 108.6% 202.9% 95.7% 16.1% 3.1% -20.7% -23.8

斯达半导 101.8% 147.9% 115.7% 73.4% 37.0% 15.1% -5.2% 11.7% -20.7% -49.6% -35.6% -66.6% -36.5% 53.1% -28.0% -81.1

天德钰 - -22.2% -87.2% -132.8% -81.4% -59.2% 150.1% 242.4% 206.0% 90.2% 222.7% 118.1% 117.0% 19.5% -52.9% -72.4

北京君正 92.2% 18.8% -22.2% -81.4% -52.1% -62.5% -33.9% 193.1% -21.1% 5.6% -26.2% -61.1% -15.6% 16.7% -61.0% -77.7

沪硅产业 -287.0% -28.7% 1979.5% 376.1% 767.4% -3.9% -84.7% -113.9% -305.2% -449.8% -1610.2% -1510.9% -22.4% -3.5% -81.5% -78.0

天岳先进 -283.2% -221.1% -890.7% -259.0% 35.7% -50.2% 108.5% 138.9% 263.7% 227.1% 982.1% 59.7% -81.5% -95.8% -123.7% -28.0

卓胜微 -6.7% -43.9% -54.6% -84.6% -74.7% -14.6% 93.9% 221.2% 69.8% -37.6% -84.1% -107.4% -123.8% -164.8% -132.9% 31.8

帝奥微 - - -21.1% -76.3% -84.5% -65.6% -90.1% -241.7% 60.8% -43.6% -304.9% -269.7% -22.8% -255.1% -138.0% 117.1



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

附表：重点公司季度净利润环比增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 3Q25-2Q25(pct)

赛微电子 -98.6% -2091.1% 47.7% -375.3% 105.6% -1357.6% 148.4% 214.9% -120.0% -166.9% -89.9% 23.6% 74.3% 56.5% 17713.2% 17656.8

江波龙 149.4% 28.4% -177.3% 15.2% -105.5% -12.4% 9.1% 115.9% 740.3% -45.3% -114.8% -80.4% -155.1% 228.7% 291.0% 62.2

德明利 -44.6% 32.6% -42.9% -40.1% -608.6% 19.3% 10.7% 532.6% 43.3% -1.8% -82.3% -308.9% 2.9% 29.3% 285.8% 256.5

唯捷创芯 132.9% -127.7% 405.9% -113.9% -1811.8% 115.0% 365.4% 116.4% -104.3% 409.7% -360.7% 119.4% -315.9% 148.0% 107.4% -40.6

拓荆科技 -227.4% 1047.0% 7.5% 1.0% -59.6% 40.2% 96.6% 173.8% -98.0% 1372.2% 20.1% 210.8% -135.5% 254.3% 93.6% -160.7

长电科技 2.1% -20.8% 33.3% -14.3% -85.9% 250.8% 23.9% 3.9% -73.1% 261.3% -6.1% 19.2% -62.3% 29.8% 82.4% 52.6

芯朋微 -53.5% -26.8% -17.2% -48.3% 85.4% 39.2% -58.3% -114.7% 1489.2% -15.9% 70.8% -0.1% 21.1% 22.9% 76.7% 53.8

卓胜微 -24.5% -36.2% -20.4% -59.8% 23.8% 115.4% 80.6% -33.3% -34.6% -20.7% -54.0% -131.1% -109.6% -115.8% 76.6% 192.4

恒玄科技 -80.2% 160.4% 17.9% -140.2% 97.3% 6666.6% 37.0% -91.5% 371.8% 334.9% 17.8% 21.1% 11.2% -40.0% 72.2% 112.2

兆易创新 -0.4% 22.6% -32.8% -107.0% 481.4% 23.9% -47.4% -379.0% 175.1% 52.5% 0.9% -14.7% -10.8% 45.2% 48.4% 3.2

通富微电 -33.6% 22.1% -39.9% -67.0% -73.0% -2081.3% 164.2% 104.7% -59.0% 115.7% 4.0% -36.0% -23.4% 180.7% 42.3% -138.5

伟测科技 -1.0% 53.5% -24.6% 48.2% -64.6% 59.1% -56.6% 50.3% -101.1% 3751.1% 358.3% 29.4% -60.9% 190.0% 34.8% -155.1

翱捷科技-U 69.4% -72.9% -75.5% 33.2% -199.2% 28.3% 35.6% 12.0% -57.6% -11.3% -6.0% -89.9% 56.4% -0.8% 33.4% 34.2

中微公司 -75.1% 198.7% -7.1% 15.9% -27.0% 164.5% -78.5% 299.8% -60.2% 7.5% 48.1% 77.3% -56.1% 22.6% 30.9% 8.3

艾为电子 -38.0% 26.3% -204.1% -42.6% 34.6% 101.3% -4360.2% 514.9% -77.5% 55.4% 55.3% -10.9% -16.8% 44.3% 28.9% -15.3

思瑞浦 -30.6% 57.0% -70.8% -124.2% 116.2% 659.1% -82.2% -2401.5% 3.6% 66.5% -100.9% -197.7% 115.8% 222.1% 20.3% -201.7

南芯科技 47.2% -41.9% -41.5% -99.3% 10622.3% 125.1% 14.2% 2.0% 23.9% 4.0% -36.3% -47.5% 80.1% -7.7% 15.7% 23.3

扬杰科技 32.6% 11.2% 6.5% -60.3% 29.9% 28.7% -7.7% 45.2% -41.6% 36.6% 1.0% 34.5% -18.5% 21.0% 12.7% -8.3

鼎龙股份 12.7% 84.4% -21.0% -5.7% -64.6% 100.5% 30.6% -32.8% 66.5% 50.7% 8.0% -10.3% 1.0% 16.4% 12.7% -3.7

杰华特 -29.5% -18.3% -65.0% 88.5% -305.5% -135.0% -29.5% 3.6% -25.0% 38.4% -33.7% 42.2% -15.3% -61.7% 10.9% 72.6

北方华创 -42.7% 154.2% 58.1% -32.1% -8.7% 102.0% -10.2% -5.2% 5.7% 48.5% 1.1% -26.5% 27.0% 4.2% 8.9% 4.7

圣邦股份 5.9% 7.4% -25.1% -43.6% -76.1% 107.3% -12.9% 165.0% -61.5% 136.2% -14.2% 105.0% -72.6% 130.2% 2.8% -127.4

豪威集团 -7.9% 53.9% -109.3% -817.6% 116.6% -124.3% 549.2% -13.5% 201.6% 45.6% 24.6% -8.7% -6.1% 34.5% 1.7% -32.8

寒武纪-U -48.8% -15.5% 0.9% -0.1% 23.1% -13.2% 8.8% 82.5% -382.6% -32.8% 35.9% 239.2% 30.8% 92.1% -17.0% -109.1

帝奥微 22.4% -14.3% -24.5% -70.0% -20.0% 90.1% -78.3% -529.9% 190.8% -33.3% -178.8% -675.4% 119.0% -234.0% -20.9% 213.1

新洁能 12.7% 8.4% -14.3% -8.0% -33.6% 27.8% -18.5% 59.5% -6.7% 18.5% -2.9% -10.9% 5.8% 17.6% -21.4% -39.0

澜起科技 -3.3% 22.5% -15.2% -5.5% -93.4% 215.5% 144.3% 42.8% 2.9% 65.5% 3.6% -4.9% 38.2% 20.8% -23.8% -44.6

华润微 4.7% 19.6% -4.3% -19.6% -33.6% 4.4% -29.2% 45.4% -99.7% 16589.0% -18.6% 40.2% -79.6% 337.1% -27.3% -364.5

捷捷微电 -4.7% 14.1% -34.6% -9.3% -64.1% 163.7% -36.3% 84.4% 25.5% 41.4% -7.5% 19.1% -25.5% 25.5% -28.8% -54.3

乐鑫科技 -44.6% 27.2% -41.9% -34.5% 130.7% 7.7% -32.5% 117.0% 10.0% 83.2% 0.4% -12.2% 8.4% 78.5% -30.9% -109.4

晶晨股份 -13.3% 16.3% -69.7% -45.7% -41.2% 406.7% -16.3% 43.3% -31.0% 83.9% -1.3% -2.6% -16.6% 62.2% -33.9% -96.2

士兰微 -66.4% 22.5% -48.6% 70.3% -25.0% -221.1% 45.0% 186.5% -143.8% -5.8% 119.6% 581.3% 17.3% -51.6% -36.7% 14.9

斯达半导 15.3% 29.1% 24.6% -6.5% -8.9% 8.4% 2.6% 10.2% -35.3% -31.1% 31.0% -42.8% 23.0% 66.2% -38.4% -104.6

沪硅产业 -137.7% 512.8% 18.5% 158.0% -47.1% -40.6% -81.2% -335.6% -678.3% -1.3% 18.7% -151.3% 40.9% 14.3% -42.6% -56.9

天德钰 -29.9% 54.6% -87.2% -336.7% 139.8% 238.7% -21.7% 34.7% -14.4% 110.5% 32.9% -8.9% -14.9% 15.9% -47.7% -63.6

晶丰明源 -110.4% -339.1% -175.5% 96.3% -1073.7% 54.8% 310.5% -186.1% 49.5% 139.7% -248.4% 274.9% -110.9% 909.5% -66.5% -976.0

北京君正 -20.2% 20.4% -21.8% -75.2% 105.4% -5.9% 38.0% 9.9% -44.7% 25.8% -3.6% -42.1% 20.2% 73.9% -67.8% -141.6

纳芯微 20.8% 31.4% -57.5% -82.1% -81.4% -8601.1% 10.4% 54.3% -175.4% 23.2% -23.6% 103.4% -1163.9% 48.0% -134.2% -182.3

天岳先进 -220.2% 33.6% -53.0% -30.1% 51.4% -55.9% 108.7% 492.6% 104.6% 21.0% -26.3% -12.5% -76.3% -72.3% -513.2% -440.9



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

附表：重点公司季度毛利率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 3Q25-2Q25(pct)

澜起科技 43.2% 42.3% 45.7% 56.4% 53.3% 58.8% 64.8% 57.4% 57.7% 57.8% 58.7% 58.2% 60.4% 60.4% 63.3% 2.9

寒武纪-U 56.6% 54.0% 64.2% 70.1% 76.8% 59.5% 66.1% 69.0% 57.6% 66.1% 51.2% 57.0% 56.0% 55.9% 54.2% -1.6

鼎龙股份 39.0% 37.0% 39.1% 37.6% 34.6% 33.1% 38.9% 39.7% 44.3% 46.0% 48.6% 48.0% 48.8% 49.6% 53.7% 4.1

圣邦股份 60.6% 59.0% 60.7% 55.6% 52.7% 50.6% 49.0% 47.2% 52.5% 52.2% 51.9% 49.6% 49.1% 51.0% 50.9% -0.1

乐鑫科技 41.0% 39.5% 39.7% 39.8% 40.7% 41.0% 40.6% 40.1% 41.9% 44.1% 42.1% 46.9% 43.4% 46.7% 48.0% 1.3

思瑞浦 57.0% 59.4% 58.9% 59.1% 57.9% 51.6% 50.0% 46.6% 47.6% 48.3% 51.6% 45.3% 46.4% 46.3% 46.6% 0.3

伟测科技 50.7% 48.8% 48.3% 46.8% 36.7% 38.7% 39.4% 40.2% 26.5% 30.1% 42.4% 43.1% 32.7% 36.0% 44.6% 8.6

兆易创新 49.5% 49.4% 46.1% 43.7% 38.3% 29.5% 36.4% 34.5% 38.2% 38.2% 41.8% 33.2% 37.4% 37.0% 40.7% 3.7

北方华创 44.6% 47.5% 41.1% 43.5% 41.2% 43.4% 36.4% 43.6% 43.4% 47.4% 42.3% 39.9% 43.0% 41.3% 40.3% -1.0

晶丰明源 29.8% 28.1% 0.7% 6.2% 23.2% 25.8% 23.9% 28.6% 33.7% 36.7% 37.5% 39.8% 40.1% 39.2% 39.4% 0.2

帝奥微 57.5% 58.2% 53.6% 48.4% 48.2% 50.1% 48.2% 42.5% 45.7% 45.9% 42.6% 39.3% 47.4% 43.5% 39.3% -4.2

中微公司 45.5% 45.3% 45.8% 46.1% 45.9% 45.9% 45.7% 45.8% 44.9% 38.2% 43.7% 39.3% 41.5% 38.5% 37.9% -0.6

晶晨股份 40.8% 38.3% 32.6% 35.7% 37.4% 33.1% 36.0% 39.1% 34.2% 36.3% 38.2% 37.2% 36.2% 37.3% 37.7% 0.5

扬杰科技 36.7% 36.4% 35.2% 37.1% 30.7% 29.5% 32.3% 28.5% 27.7% 31.3% 33.6% 38.7% 34.6% 33.1% 37.3% 4.2

恒玄科技 39.9% 39.1% 40.3% 37.9% 35.7% 34.7% 34.5% 32.5% 32.9% 33.4% 34.7% 37.7% 38.5% 40.1% 37.0% -3.1

南芯科技 44.5% 43.1% 42.1% 41.6% 41.2% 41.5% 43.1% 42.5% 42.6% 40.1% 40.0% 38.0% 38.2% 35.9% 37.0% 1.1

芯朋微 41.5% 41.4% 41.4% 40.3% 39.1% 38.8% 38.1% 35.9% 36.7% 36.3% 37.6% 36.4% 36.7% 37.9% 36.9% -1.0

艾为电子 46.5% 41.6% 35.0% 22.9% 28.8% 26.4% 22.1% 24.3% 27.2% 28.9% 32.9% 33.5% 35.1% 37.0% 35.1% -2.0

拓荆科技 47.4% 46.6% 50.1% 50.6% 49.8% 49.2% 51.7% 52.1% 47.3% 46.9% 39.3% 39.3% 19.9% 38.8% 34.4% -4.4

纳芯微 51.2% 50.4% 51.9% 46.3% 45.3% 38.2% 36.5% 30.6% 32.0% 35.3% 32.1% 31.5% 34.4% 36.0% 33.7% -2.3

北京君正 37.4% 40.9% 37.7% 38.2% 37.1% 35.9% 37.1% 38.4% 37.4% 37.7% 37.2% 34.5% 36.4% 34.8% 31.6% -3.1

新洁能 39.7% 39.2% 35.4% 33.9% 31.4% 29.7% 30.1% 31.8% 34.8% 36.5% 38.0% 36.0% 36.6% 35.1% 30.9% -4.2

豪威集团 35.3% 33.3% 28.4% 24.6% 24.7% 17.3% 21.8% 23.0% 27.9% 30.2% 30.4% 29.0% 31.0% 30.0% 30.3% 0.3

赛微电子 34.4% 30.7% 27.2% 32.2% 36.2% 28.0% 26.1% 30.5% 33.1% 36.9% 21.4% 45.1% 42.9% 37.5% 29.7% -7.8

捷捷微电 49.9% 41.6% 39.1% 33.9% 34.9% 36.1% 32.9% 33.2% 38.0% 36.4% 40.1% 31.9% 39.9% 31.9% 28.1% -3.8

华润微 36.5% 38.4% 37.1% 34.7% 34.8% 33.9% 31.7% 28.4% 26.5% 26.3% 28.4% 27.3% 25.3% 25.9% 27.9% 1.9

唯捷创芯 29.9% 31.7% 30.4% 31.4% 30.8% 27.5% 23.3% 23.0% 28.1% 24.0% 21.4% 21.9% 21.3% 28.0% 27.9% -0.2

翱捷科技-U 38.0% 35.7% 37.8% 37.1% 24.5% 24.7% 24.7% 23.6% 23.8% 24.8% 21.9% 22.4% 26.3% 23.2% 26.7% 3.4

杰华特 44.5% 40.0% 37.7% 38.0% 32.8% 30.6% 23.4% 22.8% 27.7% 27.9% 28.4% 25.7% 29.7% 26.9% 25.3% -1.6

斯达半导 40.8% 40.9% 41.4% 38.6% 36.4% 36.0% 36.6% 40.5% 31.8% 31.2% 32.0% 31.2% 30.4% 29.2% 24.5% -4.6

卓胜微 52.4% 52.7% 54.1% 52.7% 48.8% 49.2% 46.6% 43.0% 42.8% 41.4% 37.1% 36.4% 31.0% 27.0% 23.4% -3.6

天德钰 40.3% 33.8% 20.8% 11.7% 20.4% 21.7% 18.4% 20.0% 19.6% 21.4% 22.3% 21.5% 24.5% 24.4% 20.6% -3.7

天岳先进 -23.4% -0.2% -11.7% 3.2% 12.1% 10.7% 18.7% 17.8% 21.9% 24.0% 32.6% 26.2% 23.9% 12.6% 20.6% 8.0

江波龙 16.9% 17.8% 10.1% 0.4% 1.3% 0.5% 4.9% 18.5% 24.4% 22.7% 17.3% 11.2% 10.4% 14.8% 18.9% 4.1

士兰微 31.4% 30.8% 27.4% 28.1% 26.2% 22.5% 21.9% 18.9% 22.1% 18.0% 18.1% 18.6% 21.3% 19.6% 18.0% -1.6

通富微电 14.7% 17.1% 14.9% 9.7% 9.5% 11.3% 12.7% 12.6% 12.1% 16.0% 14.6% 16.1% 13.2% 16.1% 16.2% 0.1

长电科技 18.9% 18.1% 17.1% 14.4% 11.8% 15.1% 14.4% 13.2% 12.2% 14.3% 12.2% 13.3% 12.6% 14.3% 14.3% -0.1

德明利 21.2% 20.0% 18.1% 11.4% 5.9% -1.7% 5.9% 32.6% 37.3% 24.1% 14.1% 1.3% 5.8% 4.7% 10.6% 5.9

沪硅产业 21.2% 22.5% 23.3% 23.6% 24.3% 17.1% 15.1% 9.4% -7.7% -13.7% -5.2% -9.4% -11.4% -14.6% -17.5% -3.0



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

附表：重点公司季度净利率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 3Q25-2Q25(pct)

赛微电子 1.1% -18.5% -11.1% -40.6% 2.8% -32.2% 6.3% 25.9% -7.5% -19.2% -37.5% -20.7% -7.6% -2.9% 1380.2% 1383.0

芯朋微 18.1% 12.9% 13.3% 5.5% 10.4% 13.7% 5.8% -0.8% 11.4% 7.8% 13.1% 12.9% 13.3% 14.8% 36.2% 21.4

寒武纪-U -473.2% -316.5% -368.4% -73.5% -348.8% -758.4% -864.3% -8.4% -892.4% -778.2% -161.9% 27.5% 32.0% 38.6% 32.8% -5.8

澜起科技 34.0% 36.5% 33.4% 38.0% 4.7% 12.2% 25.4% 28.6% 30.3% 39.9% 42.3% 34.1% 41.2% 43.1% 32.6% -10.6

鼎龙股份 14.0% 19.9% 18.1% 14.4% 7.1% 12.8% 14.3% 8.6% 16.1% 21.2% 20.5% 18.3% 20.4% 21.6% 22.9% 1.3

伟测科技 27.2% 36.3% 27.8% 40.6% 19.5% 25.3% 9.3% 12.8% -0.2% 4.5% 16.5% 19.7% 9.1% 21.5% 22.6% 1.1

新洁能 26.7% 27.7% 22.4% 19.8% 17.1% 21.2% 19.2% 28.5% 26.6% 23.3% 23.6% 21.4% 23.9% 26.2% 21.8% -4.5

拓荆科技 -11.7% 28.7% 27.4% 18.1% 13.0% 12.2% 20.6% 39.3% 1.6% 14.4% 13.6% 23.4% -21.4% 18.8% 20.0% 1.2

恒玄科技 7.8% 14.6% 14.3% -8.8% -0.2% 9.5% 10.5% 1.0% 4.2% 13.7% 15.0% 21.7% 19.2% 12.1% 19.8% 7.7

扬杰科技 20.5% 21.1% 23.5% 13.8% 13.5% 17.4% 14.9% 22.3% 13.5% 15.9% 15.8% 20.6% 17.1% 17.4% 19.5% 2.0

兆易创新 30.8% 33.0% 28.4% -2.9% 11.2% 11.4% 6.8% -19.9% 12.6% 15.8% 15.4% 15.8% 12.6% 15.5% 19.3% 3.7

乐鑫科技 9.6% 10.9% 6.1% 4.2% 9.8% 9.6% 6.3% 12.1% 13.9% 18.5% 18.4% 15.9% 16.9% 24.5% 17.5% -7.0

中微公司 12.3% 34.2% 30.3% 22.2% 22.5% 55.8% 10.3% 28.1% 15.5% 14.5% 19.2% 19.7% 14.2% 13.6% 15.9% 2.4

北方华创 11.6% 19.0% 21.7% 14.4% 15.9% 27.3% 18.1% 14.1% 19.1% 25.7% 20.9% 13.0% 19.1% 20.6% 15.9% -4.6

豪威集团 16.1% 24.7% -3.0% -25.0% 4.5% -1.0% 3.4% 3.1% 9.8% 12.5% 14.7% 13.5% 13.3% 15.5% 15.1% -0.4

艾为电子 9.7% 10.3% -20.4% -25.7% -18.4% 0.1% -5.0% 21.3% 4.6% 6.9% 11.0% 13.6% 10.0% 12.7% 14.8% 2.1

圣邦股份 33.2% 31.6% 27.2% 15.1% 5.4% 9.1% 6.9% 18.2% 7.1% 14.3% 12.0% 23.7% 7.4% 13.1% 14.1% 1.0

晶晨股份 18.3% 19.3% 7.4% 4.5% 2.9% 11.7% 8.6% 12.2% 9.3% 14.3% 14.3% 17.5% 12.3% 17.0% 11.6% -5.4

江波龙 7.0% 8.1% -9.3% -8.0% -18.9% -14.2% -10.0% 1.3% 8.6% 4.6% -0.7% -1.3% -3.4% 3.1% 11.0% 7.9

捷捷微电 26.7% 24.5% 16.7% 12.5% 6.0% 12.8% 7.8% 11.0% 18.2% 17.9% 16.6% 17.5% 15.6% 15.3% 10.9% -4.4

思瑞浦 20.7% 25.8% 8.9% -3.2% 0.5% 4.1% 1.1% -18.2% -24.6% -5.4% -9.7% -26.5% 3.7% 9.5% 10.4% 0.9

斯达半导 28.0% 32.1% 33.9% 27.5% 26.7% 24.9% 24.9% 24.4% 20.5% 15.6% 16.9% 8.7% 11.4% 17.1% 10.2% -7.0

天德钰 19.7% 24.6% 3.8% -10.5% 4.5% 13.5% 8.7% 9.9% 9.4% 13.8% 14.2% 13.4% 12.7% 12.5% 8.7% -3.8

南芯科技 30.5% 20.9% 16.1% 0.1% 10.8% 18.6% 14.6% 14.1% 16.7% 16.1% 10.3% 5.2% 9.2% 7.4% 7.4% 0.0

通富微电 3.7% 4.0% 2.1% 0.7% 0.2% -4.1% 2.3% 4.4% 2.2% 4.3% 4.3% 2.4% 2.1% 5.2% 7.2% 2.0

华润微 24.3% 27.7% 28.1% 23.1% 15.9% 14.5% 11.0% 16.9% 0.1% 8.4% 6.7% 9.6% 2.2% 7.9% 5.8% -2.1

长电科技 10.6% 9.1% 9.9% 8.7% 1.9% 6.1% 5.8% 5.4% 2.0% 5.6% 4.8% 4.9% 2.2% 2.9% 4.8% 1.9

德明利 7.6% 8.7% 4.8% 2.4% -14.5% -12.2% -8.2% 17.1% 24.1% 14.1% 2.4% -6.1% -5.5% -1.7% 3.6% 5.3

北京君正 16.3% 20.0% 15.3% 4.5% 10.3% 9.0% 12.0% 14.2% 8.7% 10.0% 9.7% 6.1% 6.9% 10.8% 3.5% -7.3

唯捷创芯 4.3% -2.2% 6.7% -0.8% -26.0% 2.2% 8.0% 9.1% -1.2% 2.7% -10.3% 1.4% -3.6% 1.8% 3.1% 1.3

晶丰明源 -3.8% -17.4% -64.6% -1.9% -22.6% -7.7% 19.0% -12.7% -7.8% 2.4% -4.1% 6.2% -0.9% 5.6% 2.0% -3.6

士兰微 13.3% 15.0% 8.2% 14.0% 10.4% -10.8% -5.9% 5.1% -2.2% -2.0% 0.4% 2.5% 3.0% 1.3% 0.8% -0.5

卓胜微 34.5% 32.4% 29.8% 14.2% 16.3% 26.2% 32.1% 23.1% 16.6% 14.3% 6.6% -2.0% -6.2% -10.7% -2.2% 8.4

天岳先进 -64.7% -31.2% -40.9% -39.2% -14.6% -17.9% 1.0% 5.3% 10.8% 11.5% 11.2% 7.4% 2.1% 0.6% -3.1% -3.7

纳芯微 24.8% 24.3% 9.7% 2.1% 0.3% -52.7% -43.0% -17.6% -41.4% -23.7% -27.5% 0.8% -7.2% -3.3% -7.4% -4.1

翱捷科技-U -5.8% -10.7% -19.5% -11.7% -47.9% -21.6% -11.5% -10.5% -15.1% -16.9% -16.7% -33.2% -13.4% -12.5% -8.3% 4.1

帝奥微 40.0% 41.8% 38.3% 12.5% 13.2% 18.1% 3.6% -20.7% 12.5% 7.8% -5.9% -56.3% 8.1% -10.8% -13.3% -2.5

杰华特 15.3% 11.6% 4.4% 6.8% -19.0% -38.7% -49.0% -57.4% -63.7% -30.7% -39.1% -20.5% -21.8% -28.2% -21.9% 6.3

沪硅产业 -2.1% 8.0% 8.6% 21.0% 13.9% 8.6% 1.5% -3.7% -31.5% -27.4% -20.7% -52.1% -34.9% -26.8% -36.2% -9.5
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附表：重点公司库存周转天数

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 3Q25-2Q25 1Q22以来的分位

杰华特 - 179.57 203.84 219.30 368.25 346.62 319.26 316.82 318.81 289.48 275.99 255.19 204.17 187.97 171.22 -16.7 0.0%

新洁能 99.43 110.00 105.22 107.44 154.80 152.49 168.27 157.60 155.07 125.78 121.61 118.54 98.27 91.90 91.49 -0.4 0.0%

士兰微 132.61 136.20 145.68 153.55 188.64 169.89 164.92 168.58 175.75 158.02 156.85 151.30 148.76 137.10 131.80 -5.3 0.0%

江波龙 170.23 162.70 183.46 180.98 228.14 189.57 181.11 186.61 179.93 191.69 177.78 174.77 184.54 161.33 155.70 -5.6 0.0%

恒玄科技 329.43 310.02 285.02 297.30 326.32 249.20 213.20 201.58 133.69 117.92 109.62 116.77 104.09 108.40 106.72 -1.7 1.2%

豪威集团 241.81 265.02 298.31 273.66 318.81 285.08 226.38 204.42 143.68 137.39 132.81 131.65 144.32 138.31 133.86 -4.5 1.2%

寒武纪-U 1162.79 845.47 951.37 472.81 1651.38 1610.02 1917.61 388.10 1267.61 1539.78 1941.05 684.41 420.36 319.21 363.25 44.0 2.7%

捷捷微电 165.23 139.06 144.27 134.51 180.80 165.47 149.18 128.77 150.03 118.65 119.38 107.71 142.95 119.51 110.82 -8.7 4.3%

拓荆科技 1803.61 820.42 806.45 679.89 1120.80 992.83 987.20 932.88 1844.26 1479.05 1223.93 886.48 1192.05 1052.63 733.50 -319.1 4.6%

长电科技 44.03 49.33 48.83 40.77 50.42 52.63 56.33 44.61 48.07 44.29 49.26 40.23 40.81 41.00 41.05 0.0 5.1%

翱捷科技-U 226.64 240.22 266.69 273.74 356.58 280.86 252.41 244.83 203.25 199.89 193.33 196.58 181.05 171.53 181.71 10.2 5.5%

艾为电子 154.43 140.89 195.69 189.35 293.16 205.62 159.43 147.08 109.80 110.71 104.21 111.69 132.12 125.80 116.31 -9.5 6.4%

德明利 259.07 236.72 254.43 241.16 254.38 266.15 338.90 326.83 391.13 309.49 262.82 292.02 337.20 209.40 226.59 17.2 9.5%

唯捷创芯 172.28 245.40 256.05 233.75 367.20 230.68 209.01 131.41 204.36 178.32 199.57 160.46 159.32 164.59 159.76 -4.8 12.0%

澜起科技 68.69 85.29 86.37 101.93 357.71 327.63 300.74 233.96 138.42 113.07 109.83 98.60 61.72 65.03 99.09 34.1 12.6%

北方华创 698.76 597.81 488.86 474.81 569.62 565.68 478.89 425.03 481.80 519.33 485.87 435.31 478.47 536.19 463.12 -73.1 13.9%

天德钰 - 74.17 73.79 63.37 61.95 68.84 65.01 67.67 74.09 60.36 52.11 50.52 62.29 55.04 54.02 -1.0 14.8%

通富微电 51.79 52.47 53.12 54.52 90.90 80.09 71.49 60.57 61.47 60.27 62.66 57.44 56.24 54.52 59.53 5.0 19.8%

晶丰明源 183.75 183.49 157.46 130.32 108.12 99.41 100.28 92.90 103.88 86.44 96.48 91.28 112.91 103.70 106.27 2.6 20.4%

思瑞浦 70.45 66.27 76.52 106.67 218.55 213.09 257.36 245.55 360.58 272.11 244.32 231.79 142.97 134.32 137.23 2.9 24.1%

纳芯微 139.15 128.72 147.32 178.70 224.49 313.43 342.08 320.46 293.26 251.33 228.93 226.57 164.84 172.00 183.40 11.4 25.6%

兆易创新 126.51 129.63 140.46 152.39 237.59 194.59 198.75 197.49 177.44 158.34 159.01 171.18 181.05 163.95 158.10 -5.9 28.4%

扬杰科技 106.27 101.02 102.96 115.57 117.86 116.52 114.23 112.61 105.46 101.24 101.62 105.90 107.45 99.12 105.24 6.1 32.7%

乐鑫科技 190.80 186.10 180.72 182.90 199.07 181.29 167.19 146.09 105.25 106.52 117.10 116.40 136.47 131.76 136.74 5.0 33.6%

南芯科技 - 103.01 - 133.89 169.14 158.05 136.47 150.86 148.54 142.80 145.41 133.37 136.53 129.80 126.84 -3.0 36.0%

鼎龙股份 140.91 118.20 120.78 114.41 139.75 128.53 119.34 111.96 115.40 110.82 108.62 107.80 119.16 116.21 119.83 3.6 36.3%

天岳先进 455.70 436.58 395.14 375.00 277.52 249.17 222.37 235.32 249.79 233.98 267.70 256.23 298.01 288.18 322.39 34.2 42.9%

中微公司 340.01 359.57 411.90 367.99 491.53 481.93 469.24 411.99 504.20 493.56 514.97 382.86 515.17 457.55 420.23 -37.3 45.8%

华润微 85.76 87.72 93.66 96.82 115.03 104.42 107.13 103.07 115.49 99.91 98.15 99.26 109.25 98.13 99.52 1.4 46.3%

帝奥微 - 103.45 119.94 121.11 255.97 219.35 203.21 199.12 159.91 168.05 166.63 164.14 170.84 171.74 178.11 6.4 49.0%

晶晨股份 123.29 109.01 119.39 133.66 196.51 156.67 158.80 145.57 122.83 119.14 115.03 127.05 128.96 139.49 152.55 13.1 49.8%

伟测科技 - 5.32 5.57 5.50 4.24 3.57 3.55 3.95 3.10 3.43 3.47 4.04 4.19 3.83 4.49 0.7 56.2%

斯达半导 114.05 114.26 117.20 122.38 150.23 150.75 158.69 154.31 211.71 223.02 213.93 197.07 187.50 188.90 185.55 -3.3 65.6%

卓胜微 216.61 279.55 313.84 332.10 404.68 334.26 262.31 246.61 217.65 278.38 280.00 266.08 434.78 391.30 368.20 -23.1 69.5%

赛微电子 132.88 125.32 134.59 133.35 198.90 182.41 118.03 145.75 243.18 246.00 213.61 218.43 285.44 252.81 245.63 -7.2 76.2%

圣邦股份 119.13 116.20 144.65 151.60 285.53 262.47 233.99 218.92 245.50 220.45 228.08 228.95 261.55 230.62 245.79 15.2 76.5%

北京君正 153.37 174.64 186.44 201.55 311.42 298.46 285.11 297.40 342.21 333.33 333.87 342.86 349.79 338.03 333.83 -4.2 91.9%

沪硅产业 98.26 100.96 97.95 97.11 135.87 147.58 153.79 153.45 163.55 144.28 142.38 145.81 162.93 163.00 161.78 -1.2 97.3%

芯朋微 97.28 105.68 125.14 126.77 151.21 150.75 156.09 152.21 153.87 141.96 151.69 154.22 153.95 153.32 171.29 18.0 100.0%
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风险提示

一、国产替代进程不及预期。国内半导体企业相比海外半导体大厂起步较晚，在技术和人才等方面存在差距，在国产替

代过程中产品研发和客户导入进程可能不及预期。

二、下游需求不及预期。全球电子产品等终端需求可能不及预期，从而导致对半导体产品需求量减少。

三、行业竞争加剧的风险。在政策和资本支持下，国内半导体企业数量较多，在部分细分市场可能出现竞争加剧的风险，

从而影响企业盈利能力。

四、国际关系发生不利变化的风险。我国半导体产业链在部分环节需要依赖海外厂商，若未来国际关系发生不利变化，

可能对半导体产业链运营产生重大影响。
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