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存储缺货涨价行情有望贯穿26年全年，看好利润弹性超预期。过去一周上

证上涨1.08%，电子下跌0.09%，子行业中消费电子下跌2.45%。同期恒生科

技、费城半导体、台湾资讯科技下跌1.20%、3.89%、2.83%。三季报披露期

结束，受存储缺货涨价、关税战抢出口以及3C消费补贴退坡因素干扰，电

子板块尤其是上游IC设计环节在高预期下的增势均有所回落；叠加3Q25机

构持仓在TMT方向仍呈现较高的拥挤度，电子近期行情表现相对平淡。但是

以英伟达为代表的海外AI链仍呈现出如火如荼的高增长态势，算力+存力延

续供不应求，尤其是此前我们重点推荐的存储方向价格涨势依旧。我们认为，

当前行业处在较长时间维度的业绩空窗期，中美政策博弈的不确定性有所缓

和，而AI所引致的新一轮科技革命的叙事仍不可证伪，相关产业链2026年

仍面临产品结构升级带来的量价齐升，以AI眼镜为代表的端侧创新也临近

大规模放量阶段，无需对科技行情的持续性过份担忧，建议“保持乐观展望，

维持配置耐心，以时间换空间”，继续推荐自主可控（代工+设备）、本

土算力+存力产业链，重视存储板块 2026 年缺货行情下的利润弹性。

闪迪业绩超预期，2026年数据中心有望成为NAND最大应用市场。闪迪业绩

超预期，Non-GAAP季度营收环比增长21%；毛利率29.9%，环比增长3.5pct，

净利润环比增长331%，NAND需求超预期，库存周转天数从135天减至115

天，产能利用率已实现100%。其中，数据中心业务环比增长26%，闪迪与多

家超大规模客户紧密合作，预计数据中心2026年将超过移动市场首次成为

NAND最大的细分应用领域。在AI需求拉动下，存储景气度有望延续至2026

年，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，建议关注江波龙、德明利、佰维存储及兆易创新等公司。

3Q25全球半导体销售额续创新高，华虹产能利用率进一步提高。根据SIA

的数据，3Q25全球半导体销售额为2084亿美元(YoY 25.1%，QoQ 15.8%)，

续创季度新高。从已披露的数据来看，SW半导体板块3Q25收入同环比均增

长，且板块归母净利润同环比增速明显高于收入，这主要得益于毛利率持续

改善，3Q25板块毛利率恢复至与2021年上半年相当。同时，华虹半导体3Q25

产能利用率进一步提高至109.5%，与缺芯时期相当。我们认为，国内半导体

已上到一个新的台阶，全产业链能力有所增强，建议关注各细分龙头中芯国

际、华虹半导体、北方华创、中微公司、澜起科技、杰华特、圣邦股份等。

苹果计划与谷歌达成协议，在Gemini协助下重构Siri。据彭博社讯，苹果

计划采用 Alphabet 旗下 Google 开发的 1.2 万亿参数 AI 模型（Gemini），

以助力对 Siri 语音助手的重构。该模型将主要负责 Siri 的总结与规划

功能，帮助语音助手拆解复杂任务，部分基础功能仍将基于苹果自研模

型实现。当前方案被视为苹果在自研万亿参数模型尚未完全成熟前的过

渡性合作。全新 Siri 预计将于 2026 年春季正式推出。在 AI 语音助手

革新叠加智能机器人、折叠屏等硬件创新预期下，建议关注苹果产业链

相关标的：立讯精密、蓝思科技、比亚迪电子、歌尔股份、世华科技等。

OpenAI与 AWS达成算力合作协议，算力生态系统正强强联合。11月3日，

亚马逊网络服务(AWS)和OpenAI宣布建立多年战略合作关系，提供AWS世界

一流的基础设施，立即开始运行和扩展OpenAI的核心AI工作负载。根据这

项价值380亿美元的新协议，OpenAI正在访问包含数十万个最先进的英伟达
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GPU的AWS计算，并能够扩展到数千万个CPU以快速扩展代理工作负载。我

们认为该合作有利于OpenAI利用AWS领先的云基础设施进一步提升生成式

AI能力，AI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。

英伟达 B30A 推进受阻，国产算力芯片份额有望提升。近期，根据《The

Information》报道，白宫已通知其联邦政府部门，不允许英伟达向中国出

售其最新的缩减版人工智能芯片。该款芯片是Blackwell的降规格版本，名

为B30A，在高效集群部署的情况下，可用于训练大语言模型，性能远超美国

政府允许英伟达在中国销售的其他芯片。英伟达已向多家中国客户提供了该

芯片的样品，当前英伟达正在修改 B30A 的设计，希望美国政府能重新考虑

这一立场。在此背景下，国产算力芯片的推进和发展迎来新机遇，2026年国

产算力芯片公司份额有望进一步提升，建议关注相关产业链公司：寒武纪、

翱捷科技、灿芯股份、芯原股份、澜起科技等。

电视面板需求走弱，11 月上旬各尺寸 LCD TV 面板价格环比下滑。据

WitsView，11月上旬32/43/55/65寸LCD电视面板价格分别为34/63/121/168

美金，32/43/55/65寸 LCD电视面板价格环比下滑2.9%/1.6%/1.6%/1.8%。

据TrendForce，11月电视面板需求微幅走弱，部分品牌仍愿意拉货，部分

面板厂微幅调控稼动率积极配合品牌需求，大部分品牌客户与面板厂开始洽

谈明年规划。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、蓝特光学、舜宇光学科技、沪

电股份、立讯精密、鹏鼎控股、水晶光电、世华科技、东山精密、电连技术、

海康威视、传音控股、康冠科技、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、德明利、华虹半导体、杰华特、赛微电子、

恒玄科技、澜起科技、乐鑫科技、长电科技、圣邦股份、伟测科技、豪威集

团、通富微电、新洁能、晶晨股份、龙芯中科、佰维存储、艾为电子、晶丰

明源、江波龙、扬杰科技、斯达半导、北京君正、芯朋微、思瑞浦、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、拓荆科技、立昂微、沪硅产

业

被动元件：江海股份、顺络电子、风华高科、三环集团、洁美科技

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 69.10 6014 0.51 0.71 134.7 98.0

688220 翱捷科技-U 优于大市 88.56 370 -1.14 0.10 -77.7 926.1

001309 德明利 优于大市 267.01 606 1.59 2.25 167.8 118.8

300433 蓝思科技 优于大市 31.12 1624 0.98 1.32 31.9 23.5

688141 杰华特 优于大市 44.01 198 -0.48 0.10 -91.3 450.4

002138 顺络电子 优于大市 38.70 312 1.31 1.67 29.6 23.1

002475 立讯精密 优于大市 59.90 4362 2.20 2.67 27.2 22.4

002463 沪电股份 优于大市 69.44 1336 1.95 2.86 35.6 24.3

688012 中微公司 优于大市 309.14 1936 3.56 5.01 86.7 61.7

002371 北方华创 优于大市 413.75 2997 10.74 13.66 38.5 30.3

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 1.08%、0.19%、0.82%。电子

行业整体下跌 0.09%，二级子行业中其他电子涨幅较大，上涨 5.03%，消费电子跌

幅较大，下跌 2.45%。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 1.20%、3.89%、2.83%。

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（%）

002885.SZ 京泉华 48.41 688496.SH 清越科技 -24.16

603052.SH 可川科技 34.75 603595.SH ST 东尼 -16.38

300814.SZ 中富电路 29.41 688141.SH 杰华特 -12.28

002922.SZ 伊戈尔 28.57 301326.SZ 捷邦科技 -11.57

300475.SZ 香农芯创 28.28 688036.SH 传音控股 -11.43

300102.SZ 乾照光电 21.74 688372.SH 伟测科技 -9.28

688048.SH 长光华芯 21.26 688783.SH 西安奕材-U -8.98

688766.SH 普冉股份 19.14 002808.SZ *ST 恒久 -8.88

920857.BJ 泓禧科技 19.07 002955.SZ 鸿合科技 -8.73

688361.SH 中科飞测 18.86 688385.SH 复旦微电 -8.40

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

2025-11-07 核心组件价格上涨 三星 Galaxy S26 系列价格或将上调

2025-11-06 机构发布 Q3 中国智能手机市场销量榜：vivo、华为、小米位列前三

2025-11-05 机构：Q3 印度智能手机市场出货量增长 5%，vivo 以 20%份额领跑

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

2025-11-08 002415.SZ 海康威视:关于为子公司提供担保的进展公告

2025-11-08 002049.SZ 紫光国微:关于公司副总裁辞职的公告

2025-11-08 002241.SZ 歌尔股份:关于董事会换届完成并聘任高级管理人员、证券事务代表、内部审计负责人的公告

2025-11-07 688521.SH 芯原股份:2025 年限制性股票激励计划首次授予部分激励对象名单（截至授予日）

2025-11-07 688521.SH 芯原股份:关于发行股份及支付现金购买资产事项的进展公告

2025-11-07 688521.SH

芯原股份:上海荣正企业咨询服务（集团）股份有限公司关于芯原微电子（上海）股份有限公司 2025 年限制性

股票激励计划调整及首次授予事项之独立财务顾问报告

2025-11-07 688521.SH 芯原股份:关于公司 2025 年限制性股票激励计划内幕信息知情人买卖公司股票情况的自查报告

2025-11-07 688521.SH 芯原股份:关于调整公司 2025 年限制性股票激励计划相关事项的公告

2025-11-07 688521.SH

芯原股份:董事会薪酬与考核委员会关于 2025 年限制性股票激励计划首次授予激励对象名单的核查意见（截至

授予日）

2025-11-07 688521.SH 芯原股份:关于向激励对象首次授予限制性股票的公告

2025-11-07 688521.SH

芯原股份:上海市方达（北京）律师事务所关于芯原微电子（上海）股份有限公司 2025 年限制性股票激励计划

首次授予相关事项的法律意见书

2025-11-07 002138.SZ 顺络电子:关于为控股公司提供担保的进展情况公告

2025-11-07 688368.SH 晶丰明源:关于获得政府补助的公告

2025-11-07 688409.SH 富创精密:关于大股东增持股份进展暨增持时间过半的公告

2025-11-06 600745.SH 闻泰科技:关于股东减持股份计划公告

2025-11-06 688409.SH 富创精密:关于大股东增持进展的自愿性披露公告

2025-11-06 002371.SZ 北方华创:关于开立募集资金暂时补充流动资金专项账户并签订募集资金三方监管协议的公告

2025-11-06 002180.SZ 纳思达:关于 2019 年股票期权激励计划预留授予部分第三个行权期已到期未行权的股票期权注销完成的公告

2025-11-05 300735.SZ 光弘科技:光弘科技 2024 年度向特定对象发行股票预案(修订稿)

2025-11-05 300735.SZ

光弘科技:关于 2024 年度向特定对象发行股票摊薄即期回报的影响与填补回报措施及相关主体承诺(修订稿)的

公告

2025-11-05 300735.SZ 光弘科技:关于 2024 年度向特定对象发行股票预案(修订稿)披露的提示性公告

2025-11-05 300735.SZ 光弘科技:关于向特定对象发行股票预案修订情况说明的公告

2025-11-05 300735.SZ 光弘科技:惠州光弘科技股份有限公司 2024 年度向特定对象发行股票方案的论证分析报告(修订稿)

2025-11-05 300735.SZ 光弘科技:关于调整向特定对象发行股票方案的公告

2025-11-05 300735.SZ 光弘科技:惠州光弘科技股份有限公司 2024 年度向特定对象发行股票募集资金使用的可行性分析报告(修订稿)

2025-11-05 003026.SZ 中晶科技:关于公司持股 5%以上股东、董事减持股份的预披露公告

2025-11-05 002241.SZ 歌尔股份:2025 年前三季度权益分派实施公告

2025-11-05 300408.SZ 三环集团:关于回购公司股份进展情况的公告

2025-11-05 688409.SH 富创精密:关于大股东增持进展的自愿性披露公告

2025-11-05 002384.SZ 东山精密:关于选举公司第六届职工代表董事的公告

2025-11-05 002384.SZ 东山精密:股东通讯政策(H 股发行上市后适用)

2025-11-05 002384.SZ 东山精密:董事会成员及雇员多元化政策(H 股发行上市后适用)

2025-11-05 601138.SH 工业富联:关于股份回购进展公告

2025-11-04 300735.SZ 光弘科技:惠州光弘科技股份有限公司向特定对象发行股票募集说明书(修订稿)

2025-11-04 300735.SZ

光弘科技:惠州光弘科技股份有限公司与国泰海通证券股份有限公司关于申请向特定对象发行股票的审核问询

函的回复(修订稿)

2025-11-04 300735.SZ 光弘科技:国泰海通证券股份有限公司关于惠州光弘科技股份有限公司向特定对象发行股票之上市保荐书

2025-11-04 300735.SZ

光弘科技:立信会计师事务所(特殊普通合伙)关于惠州光弘科技股份有限公司申请向特定对象发行股票的审核

问询函的回复

2025-11-04 300735.SZ

光弘科技:国泰海通证券股份有限公司关于惠州光弘科技股份有限公司向特定对象发行股票并在创业板上市之

发行保荐书

2025-11-04 688381.SH 帝奥微:关于以集中竞价交易方式回购公司股份的进展公告

2025-11-04 002384.SZ 东山精密:关于收购法国 GMD 集团 100%股权暨债务重组完成交割的公告

2025-11-04 000725.SZ 京东方Ａ:关于回购部分社会公众股份事项的进展公告

2025-11-04 688141.SH 杰华特:关于归还暂时补充流动资金的闲置募集资金的公告
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公告日期 证券代码 公告标题

2025-11-04 600460.SH 士兰微:关于为控股子公司提供日常担保的进展公告

2025-11-04 688608.SH 恒玄科技:关于 2023 年限制性股票激励计划首次授予部分第二个归属期部分归属结果的公告（回购股份）

2025-11-04 002241.SZ 歌尔股份:关于回购公司股份的进展公告

2025-11-04 688711.SH 宏微科技:关于第二期以集中竞价方式回购公司股份的进展公告

2025-11-04 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

2025-11-04 601231.SH 环旭电子:关于 2025 年 10 月股份回购进展的公告

2025-11-03 688008.SH 澜起科技:关于 2025 年第二次回购 A 股股份方案首次回购股份暨回购进展的公告

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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