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核心摘要

 行业要闻及简评：1）新凯来携30余款产品亮相SEMICON。本周Semicon在上海举办，新凯来携扩散、刻蚀、薄膜和检量测四大类产品亮相，

共展出三十款左右设备产品。1）扩散类，展出EPI和RTP各三台，分别命名为峨眉山和三清山；2）刻蚀类，展出三款产品，命名武夷山；3）

薄膜产品，展出PVD三款、ALD三款、CVD两款合计共8款产品，分别命名普陀山、阿里山、长白山；4）检量测类，展出光学检测、光学量测、

PX量测、功率检测四大类共13款产品。2）减产奏效、买方回补库存，2Q25 NAND Flash价格逐步回升。根据TrendForce调查，NAND Flash

原厂自2024年第四季陆续减产，效应已逐步显现。此外，消费性电子品牌商顺应国际形势变化而提前生产，带动需求，加上PC、智能手机

和数据中心等应用领域已开始重建库存，预计2025年第二季NAND Flash价格将止跌回稳，Wafer和Client SSD价格则是季增。3）下游客户

库存去化顺利，预计2Q25 DRAM价格跌幅将收敛。根据TrendForce信息，2025年第一季下游品牌厂大都提前出货以应对国际形势变化，此举

有助供应链中DRAM的库存去化。展望第二季，预估Conventional DRAM（一般型DRAM）价格跌幅将收敛至季减0%至5%，若纳入HBM计算，受

惠于HBM3e 12hi逐渐放量，预计均价为季增3%至8%。4）小米MIJIA智能音频眼镜2亮相：众筹价999元。根据MicroDisplay信息，3月24日，

小米MIJIA智能音频眼镜2正式亮相，其配备“5mm纤细镜腿”，拥有约12小时续航。新品将于3月26日10:00开启众筹，建议零售价1199元、

众筹价999元。

 一周行情回顾：上周，美国费城半导体指数和中国台湾半导体指数均有所下跌。3月28日，美国费城半导体指数为4284.91,周跌幅为5.99%，

中国台湾半导体指数为593.84，周跌幅为2.32%。

 投资建议：当前，半导体制造国产替代趋势明确，自主可控主旋律延续，利好半导体制造和设备；此外，各大厂在AI终端方面持续投入，

具备AI性能的芯片不断推陈出新，有望驱动新一轮换机需求，建议关注。推荐北方华创、中微公司、拓荆科技、澜起科技、晶合集成、京

东方A、莱特光电、恒玄科技等。

 风险提示：1）供应链风险上升。2）政策支持力度不及预期。3）市场需求可能不及预期。4）国产替代不及预期。
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2020年1月10日

新凯来携30余款产品亮相SEMICON

本周Semicon在上海举办，新凯来携扩散、刻蚀、薄膜和检量测四大类产品亮相，共展出三十款左右设备产品。1）扩散类，展出EPI和

RTP各三台，分别命名为峨眉山和三清山；2）刻蚀类，展出三款产品，命名武夷山；3）薄膜产品，展出PVD三款、ALD三款、CVD两款合

计共8款产品，分别命名普陀山、阿里山、长白山；4）检量测类，展出光学检测、光学量测、PX量测、功率检测四大类共13款产品。

资料来源：半导体行业观察公众号，平安证券研究所

SEMICON展会新凯来展出产品
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减产奏效、买方回补库存，2Q25 NAND Flash价格逐步回升

根据TrendForce调查，NAND Flash原厂自2024年第四季陆续减产，效应已逐步显现。此外，消费性电子品牌商顺应国际形势变化而提前

生产，带动需求，加上PC、智能手机和数据中心等应用领域已开始重建库存，预计2025年第二季NAND Flash价格将止跌回稳，Wafer和

Client SSD价格则是季增。

资料来源：TrendForce，平安证券研究所

1Q25-2Q25 NAND Flash产品价格预测
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2020年1月10日

下游客户库存去化顺利，预计2Q25 DRAM价格跌幅将收敛

根据TrendForce信息，2025年第一季下游品牌厂大都提前出货以应对国际形势变化，此举有助供应链中DRAM的库存去化。展望第二季，

预估Conventional DRAM（一般型DRAM）价格跌幅将收敛至季减0%至5%，若纳入HBM计算，受惠于HBM3e 12hi逐渐放量，预计均价为季增

3%至8%。

资料来源：TrendForce，平安证券研究所

1Q25-2Q25 DRAM价格预测
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2020年1月10日

小米MIJIA智能音频眼镜2亮相：众筹价999元

根据MicroDisplay信息，3月24日，小米MIJIA智能音频眼镜2正式亮相，其配备“5mm纤细镜腿”，拥有约12小时续航。新品将于3月26日

10:00开启众筹，建议零售价1199元、众筹价999元。

资料来源：MicroDisplay，平安证券研究所

MIJIA智能音频眼镜2产品参数信息



一周行情回顾——指数涨跌幅

 上周，美国费城半导体指数和中国台湾半导体指数均有所下跌。3月28日，美国费城半导体指数为4284.91,周跌幅为5.99%，中国台湾

半导体指数为593.84，周跌幅为2.32%。

2024年年初以来费城半导体指数表现 2024年年初以来中国台湾半导体指数表现

资料来源：iFind，平安证券研究所
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一周行情回顾——指数涨跌幅

 上周，申万半导体指数下跌1.93%，跑输沪深300指数1.95个百分点；自2024年年初以来，半导体行业指数上涨29.57%，跑赢沪深

300指数15.46个百分点。

2024年初以来半导体行业指数相对表现 上周半导体及其他电子行业指数涨跌幅表现

资料来源：iFind，平安证券研究所
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一周行情回顾——上市公司涨跌幅

 上周，半导体行业162只A股成分股中，33只股价上涨，129只下跌，其中，矽电股份位居榜首，涨幅为201.03%，泰凌微紧随其后，涨幅

为25.48%。

上周半导体行业涨跌幅排名前10位个股

涨幅前10位 跌幅前10位

序号 证券名称 涨跌幅（%） PETTM 序号 证券名称 涨跌幅（%） PETTM

1 矽电股份 201.03 70.77 1 星宸科技 -14.37 116.83 

2 泰凌微 25.48 132.46 2 源杰科技 -13.64 -3737.33 

3 至纯科技 23.92 32.04 3 长光华芯 -10.98 -70.95 

4 ST华微 15.03 56.55 4 炬光科技 -10.72 -1611.29 

5 恒玄科技 10.01 154.66 5 中科飞测 -9.56 2663.43 

6 凯德石英 9.81 69.64 6 盛景微 -8.54 39.40 

7 芯原股份 9.71 -93.78 7 寒武纪 -8.47 -342.06 

8 炬芯科技 6.14 76.28 8 纳芯微 -7.84 -43.85 

9 中科蓝讯 6.07 58.61 9 华虹公司 -7.78 207.96 

10 力合微 5.99 42.49 10 航宇微 -7.71 -16.42 

资料来源：iFind，平安证券研究所



投资建议

 当前，半导体制造国产替代趋势明确，自主可控主旋律延续，利好半导体制造和设备；此外，各大厂在AI终端方面持

续投入，具备AI性能的芯片不断推陈出新，有望驱动新一轮换机需求，建议关注。推荐北方华创、中微公司、拓荆科

技、澜起科技、晶合集成、京东方A、莱特光电、恒玄科技等。



11

风险提示

 供应链风险上升。中美关系的不确定性较高，美国对中国科技产业的打压将持续，全球半导体行业产业链更为破碎

的风险加大。半导体产业对全球尤其是美国科技产业链的依赖依然严重，被"卡脖子"的风险依然较高。

 政策支持力度可能不及预期。半导体产业正处在发展的关键时期，很多领域在国内处于起步阶段，离不开政府政策

的引导和扶持，如果后续政策落地不及预期，行业发展可能面临困难。

 市场需求可能不及预期。如果经济复苏较为迟缓，计算、存储和通信等领域市场需求增长可能受到冲击，上市公司

收入和业绩增长可能不及预期。

 国产替代可能不及预期。如果客户认证周期过长，国内厂商的产品研发技术水平达不到要求，则可能影响国产替代

的进程。

平安证券研究所电子信息团队

分析师/研究助理 邮箱 资格类型 资格编号

闫磊 YANLEI511@pingan.com.cn 投资咨询 S1060517070006

徐勇 XUYONG318@pingan.com.cn 投资咨询 S1060519090004

徐碧云 XUBIYUN372@pingan.com.cn 投资咨询 S1060523070002

陈福栋 CHENFUDONG847@pingan.com.cn 投资咨询 S1060524100001

郭冠君 GUOGUANJUN625@pingan.com.cn 投资咨询 S1060524050003
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附：重点公司预测与评级

资料来源：iFind，平安证券研究所

股票简称 股票代码
2025/3/28 EPS（元） PE(倍)

评级
收盘价（元） 2023A 2024F 2025F 2026F 2023A 2024F 2025F 2026F

拓荆科技 688072 157.29 2.37 2.44 3.46 4.61 66.4 64.5 45.5 34.1 推荐

中微公司 688012 184.31 2.87 3.33 4.12 5.08 64.2 55.3 44.7 36.3 推荐

北方华创 002371 415.9 7.30 11.04 14.57 18.65 56.9 37.7 28.5 22.3 推荐

澜起科技 688008 77.5 0.39 1.16 1.76 2.44 196.8 67.1 44.0 31.8 推荐

鼎龙股份 300054 28.45 0.24 0.56 0.79 1.11 120.2 50.9 36.0 25.7 推荐

京东方A 000725 4.21 0.07 0.14 0.22 0.29 62.2 29.5 18.7 14.4 推荐

恒玄科技 688608 380 1.03 3.82 5.33 6.98 369.0 99.4 71.3 54.4 推荐

晶合集成 688249 21.97 0.11 0.26 0.52 0.78 208.3 84.1 42.3 28.0 推荐

莱特光电 688150 20.84 0.19 0.49 0.71 1.00 108.9 42.4 29.5 20.9 推荐



股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对市场表现±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于市场表现10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于市场表现5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对市场表现在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于市场表现5%以上）

公司声明及风险提示：

负责撰写此报告的分析师（一人或多人）就本研究报告确认：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格。
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