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本期内容提要: 
[Table_Summary] [Table_Summary] 

➢ 本周电子细分行业均有所调整。申万电子二级指数年初以来涨跌幅分别

为：半导体（+40.91%）/其他电子Ⅱ（+34.05%）/元件（+77.30%）/光

学 光 电 子 （+3.22%）/消 费 电 子 （+40.55%）/电 子 化 学 品 Ⅱ

（+35.23%）；本周涨跌幅分别为半导体（-6.53%）/其他电子Ⅱ（-

6.31%）/元件（-7.05%）/光学光电子（-6.23%）/消费电子（-9.10%）/

电子化学品Ⅱ（-8.37%）。 

➢ 本周北美重要个股普遍上涨。本周涨跌幅分别为苹果（+2.86%）/特斯

拉 （+6.24%）/博 通 （+7.61%）/高 通 （+6.42%）/台 积 电

（+5.14%）/美光科技（+11.44%）/英特尔（+1.76%）/迈威尔科技

（+2.73%）/英 伟 达 （+0.03%）/亚 马 逊 （-1.54%）/甲 骨 文 （-

0.56%）/应 用 光 电 （+17.57%）/谷 歌 A（+7.07%）/Meta

（+1.65%）/微软（+0.51%）/超威半导体（+8.46%）。 

➢ 台积电3Q25业绩超指引，AI需求持续强劲。台积电发布3Q25业绩，

实现营收 331.0 亿美元，同比+40.8%，环比+10.1%，超出指引的

318~330 亿美元；毛利率为 59.5%，同比+1.7ppt，环比+0.9ppt，超

出指引的 55.5%-57.5%；净利率为 45.7%，同比+2.9ppt，环比

+3.0ppt。公司指引 4Q25营收为 322~334 亿美元，中值 328亿美元，

环比-1%；指引毛利率区间为 59%~61%，中值 60%，环比提升

0.5ppt。公司预计 2025 年全年资本支出为 400-420 亿美元，此前指引

为 380-420 亿美元。台积电表示 AI 需求持续强劲，比三个月前预期更

强劲，当前AI产能非常紧张，公司仍在努力提升 26年 CoWoS产能；

2nm 将于本季度末量产，A16 有望在 2026 年下半年实现量产。 

➢ OCP全球峰会召开，推出众多AI硬件创新产品。2025 OCP全球峰会

正式举办，本届峰会上，围绕 AI 主题，多家大厂展出创新产品或解决

方案，涉及 GPU、AI 服务器、液冷散热、存储器等。英伟达正式发布

《800 VDC Architecture for Next-Generation AI Infrastructure》白皮

书，最新的 Vera Rubin GPU 平台与 Kyber 系统架构中，首次采用

800VDC 供电体系，单机柜功率从 200KW 升至 1MW。英特尔宣布推

出下一代数据中心 GPU，代号为 Crescent Island，聚焦推理和代理智

能优化。此外，AMD、ARM、博通、Meta、Microsoft、英伟达、

OpenAI和甲骨文等十二家公司宣布成立ESUN工作组，旨在通过开放

的以太网，挑战 AI 集群内部被专有协议垄断的高速互联市场。 

http://www.cindasc.com/
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➢ 建议关注：【海外AI】工业富联/沪电股份/鹏鼎控股/胜宏科技/生益科

技/生益电子等；【国产 AI】寒武纪/芯原股份/海光信息/中芯国际/深

南电路等；【存储】德明利/江波龙/兆易创新/聚辰股份/普冉股份等。 

➢ 风险提示：电子行业发展不及预期；宏观经济波动风险；地缘政治风

险。 
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行情追踪：本周电子细分行业均有所调整 

电子行业 

本周电子细分行业均有所调整。申万电子二级指数年初以来涨跌幅分别为：半导体

（+40.91%）/其他电子Ⅱ（+34.05%）/元件（+77.30%）/光学光电子（+3.22%）/消

费电子（+40.55%）/电子化学品Ⅱ（+35.23%）；本周涨跌幅分别为半导体（-6.53%）

/其他电子Ⅱ（-6.31%）/元件（-7.05%）/光学光电子（-6.23%）/消费电子（-9.10%）

/电子化学品Ⅱ（-8.37%）。       

              

图 1：申万电子二级指数年初以来涨跌幅 

 

资料来源：ifind，信达证券研发中心 

 

本周北美重要个股普遍上涨。美股方面，年初以来重要科技股涨跌幅分别为：苹果

（+0.75%）/特 斯 拉 （+8.78%）/博 通 （+50.68%）/高 通 （+6.40%）/台 积 电

（+49.42%）/美光科技（+140.47%）/英特尔（+84.59%）/迈威尔科技（-20.37%）/

英伟达（+36.44%）/亚马逊（-2.89%）/甲骨文（+74.81%）/应用光电（-13.40%）/谷

歌 A（+33.81%）/Meta（+22.44%）/微软（+21.85%)/超威半导体（+92.96%）;本周

涨跌幅分别为苹果（+2.86%）/特斯拉（+6.24%）/博通（+7.61%）/高通（+6.42%）/

台积电（+5.14%）/美光科技（+11.44%）/英特尔（+1.76%）/迈威尔科技（+2.73%）

/英伟达（+0.03%）/亚马逊（-1.54%）/甲骨文（-0.56%）/应用光电（+17.57%）/谷歌

A（+7.07%）/Meta（+1.65%）/微软（+0.51%）/超威半导体（+8.46%）。   
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图 2：美股年初以来涨跌幅 1 

 
资料来源：ifind，信达证券研发中心 

                

 

图 3：美股年初以来涨跌幅 2 

 
资料来源：ifind，信达证券研发中心 
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个股涨跌 

申万半导体板块本周华天科技、新洁能、锴威特、佰维存储、蓝箭电子涨幅靠前，分别同

比+10.02%/+9.21%/+8.52%/+8.19%/+8.05%;本周华海诚科/汇成股份/闻泰科技/燕东微/芯

动联科跌幅靠前，分别同比-19.56%/-17.61%/-17.17%/-16.53%/-15.79%。     

                     

表 1：半导体涨跌 TOP5 

序号 涨幅 top5 涨幅 序号 跌幅 top5 跌幅 

1 华天科技 10.02% 1 华海诚科 -19.56% 

2 新洁能 9.21% 2 汇成股份 -17.61% 

3 锴威特 8.52% 3 闻泰科技 -17.17% 

4 佰维存储 8.19% 4 燕东微 -16.53% 

5 蓝箭电子 8.05% 5 芯动联科 -15.79% 

资料来源:ifind，信达证券研发中心 

 

申万消费电子板块本周和而泰、慧为智能、鑫汇科、智新电子、威贸电子涨幅靠前，分别

同比+4.04%/+0.00%/+0.00%/+0.00%/+0.00%；本周统联精密/电连技术/光峰科技/凯旺科

技/昀冢科技跌幅靠前，分别同比-18.90%/-18.16%/-16.67%/-16.64%/-14.55%。   

     

表 2：消费电子涨跌 TOP5 

序号 涨幅 top5 涨幅 序号 跌幅 top5 跌幅 

1 和而泰 4.04% 1 统联精密 -18.90% 

2 慧为智能 0.00% 2 电连技术 -18.16% 

3 鑫汇科 0.00% 3 光峰科技 -16.67% 

4 智新电子 0.00% 4 凯旺科技 -16.64% 

5 威贸电子 0.00% 5 昀冢科技 -14.55% 

资料来源:ifind，信达证券研发中心 

 

申万元件板块本周金安国纪、三环集团、商络电子、华正新材、晶赛科技涨幅靠前，分别

同比+7.95%/+4.75%/+1.77%/+1.01%/+0.00%；本周南亚新材/鹏鼎控股/奥士康/中富电路/

东山精密跌幅靠前，分别同比-15.46%/-13.67%/-13.53%/-13.33%/-13.31%。   

       

表 3：元件涨跌 TOP5 

序号 涨幅 top5 涨幅 序号 跌幅 top5 跌幅 

1 金安国纪 7.95% 1 南亚新材 -15.46% 

2 三环集团 4.75% 2 鹏鼎控股 -13.67% 

3 商络电子 1.77% 3 奥士康 -13.53% 

4 华正新材 1.01% 4 中富电路 -13.33% 

5 晶赛科技 0.00% 5 东山精密 -13.31% 

资料来源:ifind，信达证券研发中心 
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申万光学光电子板块本周艾比森、ST宇顺、亚世光电、ST恒久、万润科技涨幅靠前，分别

同比+23.39%/+12.12%/+10.83%/+10.00%/+7.62%;本周蓝特光学/茂莱光学/波长光电/水晶

光电/华灿光电跌幅靠前，分别同比-14.34%/-13.23%/-13.13%/-12.78%/-12.62%。  

       

表 4：光学光电子涨跌 TOP5 

序号 涨幅 top5 涨幅 序号 跌幅 top5 跌幅 

1 艾比森 23.39% 1 蓝特光学 -14.34% 

2 ST 宇顺 12.12% 2 茂莱光学 -13.23% 

3 亚世光电 10.83% 3 波长光电 -13.13% 

4 ST 恒久 10.00% 4 水晶光电 -12.78% 

5 万润科技 7.62% 5 华灿光电 -12.62% 

资料来源:ifind，信达证券研发中心 

 

申万电子化学品板块本周格林达、中石科技、乐凯新材、凯华材料、硅烷科技涨幅靠前，

分别同比+5.79%/+1.73%/+0.35%/+0.00%/+0.00%;本周三孚新科/德邦科技/国瓷材料/飞凯

材料/天承科技跌幅靠前，分别同比-16.80%/-15.17%/-13.80%/-11.79%/-11.06%。  

      

表 5：电子化学品涨跌 TOP5 

序号 涨幅 top5 涨幅 序号 跌幅 top5 跌幅 

1 格林达 5.79% 1 三孚新科 -16.80% 

2 中石科技 1.73% 2 德邦科技 -15.17% 

3 乐凯新材 0.35% 3 国瓷材料 -13.80% 

4 凯华材料 0.00% 4 飞凯材料 -11.79% 

5 硅烷科技 0.00% 5 天承科技 -11.06% 

资料来源:ifind，信达证券研发中心 
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台积电 3Q25 财务表现 

 

图 4：台积电损益表 

 
资料来源：台积电官网，台积电法说会 PPT，信达证券研发中心 

 

图 5：台积电 3Q25分制程收入占比  图 6：台积电 7nm及以下收入 

 
  

资料来源：台积电官网，台积电法说会 PPT，信达证券研发中心  资料来源：台积电官网，台积电法说会 PPT，信达证券研发中心 
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图 7：台积电 3Q25分下游收入占比  图 8：台积电 3Q25分下游收入季度变化 

   
资料来源：台积电官网，台积电法说会 PPT，信达证券研发中心  资料来源：台积电官网，台积电法说会 PPT，信达证券研发中心 

 

 

 

图 9：台积电 4Q25业绩展望 

 
资料来源：台积电官网，台积电法说会 PPT，信达证券研发中心 
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风险因素 

（1）电子行业发展不及预期； 

（2）宏观经济波动风险； 

（3）地缘政治风险。 
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[Table_Introduction] 研究团队简介 

莫文宇，电子行业分析师，S1500522090001。毕业于美国佛罗里达大学，电子工程硕

士，2012-2022年就职于长江证券研究所，2022年入职信达证券研发中心，任电子行

业首席分析师。 

郭一江，电子行业研究员。本科兰州大学，研究生就读于北京大学化学专业。2020 年

8 月入职华创证券电子组，后于 2022 年 11月加入信达证券电子组，研究方向为光学、

消费电子、汽车电子等。 

杨宇轩，电子行业分析师，华北电力大学本科，清华大学硕士，曾就职于东方证券、

首创证券、赛迪智库，2025 年 1 月加入信达证券电子组，研究方向为半导体等。 

王义夫，电子行业研究员。西南财经大学金融学士，复旦大学金融硕士，2023 年加入

信达证券电子组，研究方向为存储芯片、模拟芯片等。 
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然客户。客户应当认识到有关本报告的电话、短信、邮件提示仅为研究观点的简要沟通，对本报告的参考使用须以本报告的完整

版本为准。 

本报告是基于信达证券认为可靠的已公开信息编制，但信达证券不保证所载信息的准确性和完整性。本报告所载的意见、评估及

预测仅为本报告最初出具日的观点和判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会出现不同程度的波动，

涉及证券或投资标的的历史表现不应作为日后表现的保证。在不同时期，或因使用不同假设和标准，采用不同观点和分析方法，

致使信达证券发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告，对此信达证券可不发出特别通知。 

在任何情况下，本报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，也没有考虑到客户特殊的投资目标、财务状况或

需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见

及推测仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 

在法律允许的情况下，信达证券或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能会为这些公司正在

提供或争取提供投资银行业务服务。 

本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告

的任何部分。若信达证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，信达证券对此等行为不承担任何

责任。本报告同时不构成信达证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。 

如未经信达证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。信达证券将保留随时

追究其法律责任的权利。 

 

评级说明 

 

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，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、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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