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资料来源：聚源数据 

相关研究 

[Table_OtherReport]  电子：美国收紧半导体领域关键技术

出口管制 

 8 月集成电路进出口增速均有放缓 
 电子周报：SSD 价格向上，DRAM 面

临压力 
 

 

 

核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 预计 2025 年晶圆代工产值将年增 20%，优于 2024 年的 16% 

TrendForce 集邦咨询最新调查，2024 年因消费性产品终端市场疲弱，

零部件厂商保守备货，导致晶圆代工厂的平均产能利用率低于 80%，

仅有 HPC（高性能计算）产品和旗舰智能手机主流采用的 5/4/3nm 等

先进制程维持满载。虽然消费性终端市场 2025 年能见度仍低，但汽

车、工控等供应链的库存已从 2024 年下半年起逐渐落底，2025 年将

重启零星备货，加上 Edge AI（边缘人工智能）推升单一整机的晶圆消

耗量，以及Cloud AI持续布建，预估 2025年晶圆代工产值将年增 20%，

优于 2024 年的 16%。2025 年晶圆代工产值的增速高于今年，我们对

半导体产业明年的表现保持乐观。 

⚫ 2025 年先进制程维持高成长动能，先进封装重要性日增 

TrendForce 集邦咨询指出，近两年 3nm 制程产能进入上升阶段，2025

年也将成为旗舰 PC CPU 及 mobile AP（移动应用处理器）主流，营收

成长空间较大。另外，由于中高端、中端智能手机芯片和 AI GPU、

ASIC 仍停在 5/4nm 制程，促使 5/4nm 产能利用率维持在高档。7/6nm

制程随着智能手机重启RF/WiFi制程转进规划，在 2025下半年至 2026

年可望迎来新需求。TrendForce 集邦咨询预估，2025 年 7/6nm、5/4nm

及 3nm 制程将贡献全球晶圆代工营收达 45%。晶圆工厂的工艺制程向

7nm 及以下的先进制程升级，有望带动芯片产品的升级换代。 

⚫ 电子板块行情略强于大盘 

9 月 16 日至 9 月 20 日，上证指数上涨 1.21%，中信电子板块下跌

0.14%。年初至今，上证指数下跌 8%，中信电子板块下跌 19.68%。 

⚫ 电子各细分行业涨幅 

9 月 16 日至 9 月 20 日，电子细分行业，涨跌幅排名靠前的是消费电

子设备、面板、安防、光学光电、分立器件，分别为：5.89%、2.61%、

2.04%、1.33%、0.11%。 

⚫ 个股涨跌幅：A 股 

9 月 16 日至 9 月 20 日，电子行业涨幅前十的公司：波长光电、慧为

智能、声迅股份、深华发 A、电科芯片、卓翼科技、博通集成、传音

控股、苏大维格、福日电子；分别上涨 25.3%、18.8%、14.6%、12.4%、

11.8%、11.5%、11.2%、10.7%、10.1%、9.5%。 

⚫ 投资建议：推荐关注以算力/存储/PCB 为主的半导体行情。 

⚫ 风险提示：下游需求复苏不及预期、新产品导入不及预期。 
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1 预计 2025 年晶圆代工产值将年增 20% 

TrendForce 集邦咨询最新调查，2024 年因消费性产品终端市场疲弱，零部件厂商

保守备货，导致晶圆代工厂的平均产能利用率低于 80%，仅有 HPC（高性能计算）产品

和旗舰智能手机主流采用的 5/4/3nm等先进制程维持满载。虽然消费性终端市场 2025 年

能见度仍低，但汽车、工控等供应链的库存已从 2024 年下半年起逐渐落底，2025 年将

重启零星备货，加上 Edge AI（边缘人工智能）推升单一整机的晶圆消耗量，以及 Cloud 

AI 持续布建，预估 2025 年晶圆代工产值将年增 20%，优于 2024 年的 16%。 

2025 年晶圆代工产值的增速高于今年，我们对半导体产业明年的表现保持乐观。 

2 2025年先进制程维持高成长动能 
TrendForce 集邦咨询指出，近两年 3nm 制程产能进入上升阶段，2025 年也将成为

旗舰 PC CPU 及 mobile AP（移动应用处理器）主流，营收成长空间较大。另外，由于中

高端、中端智能手机芯片和 AI GPU、ASIC 仍停在 5/4nm 制程，促使 5/4nm 产能利用率

维持在高档。7/6nm 制程随着智能手机重启 RF/WiFi 制程转进规划，在 2025 下半年至

2026 年可望迎来新需求。TrendForce 集邦咨询预估，2025 年 7/6nm、5/4nm 及 3nm 制程

将贡献全球晶圆代工营收达 45%。 

晶圆工厂的工艺制程向 7nm 及以下的先进制程升级，有望带动芯片产品的升级换

代。 

3 周报数据 

3.1 电子指数走势 

9 月 16 日至 9 月 20 日，上证指数上涨 1.21%，中信电子板块下跌 0.14%。年初至

今，上证指数下跌 8%，中信电子板块下跌 19.68%。 

 

图 1  9 月 16 日至 9 月 20 日电子指数走势  图 2 年初至今电子指数走势 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

3.2 A 股各个行业涨跌幅 

9 月 16 日至 9 月 20 日，中信电子板块下跌 0.14%。年初至今，中信电子板块下跌

19.68%。 
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图 3 9 月 16 日至 9 月 20 日 A 股各行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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图 4 年初至今 A 股各行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

 

3.3 电子各细分行业涨跌幅 

9 月 16 日至 9 月 20 日，电子细分行业，涨跌幅排名靠前的是消费电子设备、面板、

安防、光学光电、分立器件，分别为：5.89%、2.61%、2.04%、1.33%、0.11%。 
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图 5 9 月 16 日至 9 月 20 日电子各细分行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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图 6 年初至今电子各细分行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

 

3.4 个股涨跌幅：A 股 

9 月 16 日至 9 月 20 日，电子行业涨幅前十的公司：波长光电、慧为智能、声迅股

份、深华发 A、电科芯片、卓翼科技、博通集成、传音控股、苏大维格、福日电子；分

别上涨 25.3%、18.8%、14.6%、12.4%、11.8%、11.5%、11.2%、10.7%、10.1%、9.5%。  

 

表 1 9 月 16 日至 9 月 20 日涨幅前 20 名的公司 

公司名称 上周涨跌幅 本年涨跌幅  市值（亿元）   PE（TTM）  

波长光电 25.3% -39.6% 43.4  89.7  

慧为智能 18.8% -38.3% 6.5  -276.4  

声迅股份 14.6% -25.7% 18.4  96.9  

深华发 A 12.4% 3.1% 26.3  243.6  

电科芯片 11.8% -18.9% 134.3  61.5  

卓翼科技 11.5% -20.7% 25.3  -6.9  

博通集成 11.2% -32.7% 29.4  -36.4  

传音控股 10.7% -12.5% 953.4  15.2  

苏大维格 10.1% -34.7% 42.4  -179.4  
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福日电子 9.5% -13.0% 38.2  -14.9  

金禄电子 9.3% -27.5% 27.3  51.2  

德邦科技 8.4% -51.7% 36.4  42.2  

隆利科技 8.3% -26.8% 30.0  27.9  

安居宝 8.2% -37.3% 20.8  -31.3  

安洁科技 8.1% -16.0% 88.7  25.7  

春秋电子 8.0% -21.3% 39.6  57.5  

新相微 7.6% -37.1% 42.4  -397.2  

狄耐克 7.0% -27.5% 22.9  29.5  

联合光电 6.9% -30.9% 42.7  79.8  

国光电器 6.7% -32.7% 63.6  15.9  

资料来源：Wind，首创证券 

 

4 投资建议 

推荐关注以算力/存储/PCB 为主的半导体行情。 

5 风险提示 

下游需求复苏不及预期、新产品导入不及预期。 
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何立中，电子行业首席分析师，北京大学硕士，曾在比亚迪半导体、国信证券研究所、中国计算机报工作。 
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对报告的内容和观点负责。 
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本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对

本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商
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联人员均不承担任何法律责任。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益

或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购买或认购证券或其他金

融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不应作为日后表现的预

示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

首创证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书

面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。首创证券没有将此意见及建议向报告所有接收者
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 
 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 

 

 


