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电子 

24Q2 板块净利润环比大增 67%，AI 端侧引领行业景气度复苏 

——A 股半导体行业 24H1 财报总结 
  

股票  股票  投资  EPS （元） PE  

代码  名称  评级  2024E 2025E 2024E 2025E 

300782.SZ 卓胜微 增持 2.23 2.81 29.12 23.11 

301308.SZ 江波龙 增持 2.63 5.04 26.17 13.66 

603501.SH 韦尔股份 增持 2.46 3.54 35.5 24.67 

688008.SH 澜起科技 增持 1.16 1.72 44.83 30.23 

688052.SH 纳芯微 增持 -1.13 0.63 -79.35 142.32  
资料来源：长城证券产业金融研究院 

半导体景气度持续复苏，24Q2 板块营收/净利润同环比均增长，符合预期。 

24Q2 半导体板块营收 1464.31 亿元，同比+22.4%，环比+15.0%；归母净

利润 108.68 亿元，同比+13.0%，环比+66.9%。Q2 营收环比增速排名前 3

的板块为半导体设备(QoQ +21.0%)、模拟芯片设计(QoQ +19.6%)、半导体

封测(QoQ +18.8%)；Q2 净利润环比增速排名前 3 的板块为半导体封测(QoQ 

+1.7 倍)、模拟芯片设计(QoQ +1.2 倍)、半导体制造(QoQ +1.2 倍)。 

24Q2 设备板块营收同比+39.6%，长期受益国产化替代进程加速。 

国产替代加速驱动下 24Q2 半导体设备厂营收保持增长，Q2 单季度设备板块

营收同环比分别+39.6%/+21.0%，其中长川科技 (YoY +119.0%， QoQ 

+73.2%)、富创精密(YoY +65.2%，QoQ +14.7%)。 

晶圆厂产能利用率或有望进一步回升，AI需求成关键推动者。 

晶圆厂产能利用率或有望回升，台积电指引 24Q3 营收中值环比+9.5%，预

计 AI 和智能手机需求激增带动 3/5nm 制程强劲需求；中芯国际 24Q2 产能

利用率升至 85.2%，预告 Q3 营收中值环比+14%，毛利率中值环比+5.1pct。 

Q2 封测板块净利润环比+1.7 倍，看好 AI浪潮带动先进封装受益。 

24Q2 封测板块净利润同环比+74.8%/+1.7 倍。受益 AI需求激增 Q2 先进封

装相关厂商营收较快增长，其中甬矽电子(YoY +61.8%，QoQ +24.3%)；封

测龙头有望受益先进封装布局，其中长电科技(YoY +36.9%，QoQ +26.3%)。 

Q2 模拟/数字芯片设计净利润同比+5.6 倍/+45.1%，存储延续上行周期 

24Q2 模拟 /数字芯片设计净利润同比 +5.6 倍 /+45.1%，环比 +1.2 倍

/+36.0%，其中智能手机需求增长带动 CIS 芯片相关公司营收增长显著，韦

尔股份(YoY +42.5%，QoQ +14.2%)。24Q2 存储行业正处上行周期，24Q2

存储器板块营收同比+63.5%，其中佰维存储(YoY +137.2%，QoQ -0.7%)，

江波龙(YoY +106.1%，QoQ +3.0%)，部分存储产品价格仍延续上涨态势。 

维持“强于大市”评级，关注 AI产业链及“龙头低估”&“小而美”公司。 

AI 相关：海光信息(CPU)、龙芯中科(CPU)等；龙头低估：韦尔股份(CMOS

传感器)、卓胜微(射频芯片)、闻泰科技(功率 IDM+手机 ODM)、北京君正(车

规级芯片平台)、时代电气(功率 IDM)等；小而美：拓荆科技(薄膜沉积设备)、

芯原股份(IP 授权&芯片量产)、江波龙(存储模组)等。 

风险提示：宏观经济下行风险；下游需求不及预期；国产替代进程不及预期；

中美贸易摩擦加剧等 
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1. 24Q2 板块回顾：半导体景气度持续复苏，营收环比增长

15.0%，净利润环比大幅增长 66.9%  

半导体景气度持续复苏，24Q2 板块营收同比增长 22.4%，环比增长 15.0%，归母净

利润同比增长 13.0%，环比大幅增长 66.9%。24Q2 半导体板块营收 1464.31 亿元，

同比增长 22.4%，环比增长 15.0%；归母净利润 108.68 亿元，同比增长 13.0%，环比

大幅增长 66.9%，24Q2 板块营收环比增长，主要系 2024 年 1 季度受半导体行业传统淡

季影响，行业下游需求承压，2 季度受益行业下游需求温和复苏及 AI终端需求驱动，营

收较 2024 年 1 季度有所增长。24Q2 净利润环比大幅增长，主要系 SW 半导体板块 24Q2

毛利率环比 24Q1 季度提升 1.43pct，使得 24Q2 净利率环比 24Q1 季度提升 2.31pct 所

致。2024 年 2 季度半导体板块收入及净利润整体同环比均有所改善，未来伴随着下游终

端需求逐渐复苏，有望进一步迎来行业景气度底部反转。 

图表1：SW 半导体季度营收(亿元)及同比趋势(%)  图表2：SW 半导体季度净利润(亿元)及同比趋势(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院  资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院 

24Q2 毛利率及净利率环比均有所提升，毛利率环比提升 1.43pct，净利率环比提升

2.31pct。24Q2 单季度整体毛利率为 25.42%，同比下降 1.11pct，环比提升 1.43pct，

季度净利率为 7.42%，同比下降 0.62pct，环比提升 2.31pct。 

图表3：SW 半导体季度毛利率趋势(%)  图表4：SW 半导体季度净利率趋势(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院  资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院 

24Q2 季度扣非 ROE 同比提升 0.21pct，环比提升 0.36pct。2024 年 Q2 SW 半导体

扣非季度 ROE 为 0.96%，同比提升 0.21pct，环比提升 0.36pct。在全部 156 家半导体
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公司中，116 家营收实现同比正增长(24Q1 为 117 家)，占比 74.4%(24Q1 为 76.0%)，

66 家归母净利润实现同比正增长(24Q1 为 73 家)，占比 42.3%(24Q1 为 47.4%)。 

图表5：SW 半导体单季度扣非 ROE 

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院 

截至 2024 年 8 月 30 日，当前 SW 半导体板块 PE(TTM，整体法)约 89 倍，近 5 年

分位数为 61%。截至 2024 年 6 月 28 日，SW 半导体 PE(TTM，整体法)约 95 倍(近 5

年分位数为 54%)；截至 2024 年 8 月 30 日，当前 SW 半导体 PE(TTM，整体法)约 89

倍(近 5 年分位数为 61%)，相较 24Q1 季度 PE(TTM)明显有所下降(截至 2024 年 3 月 29

日 SW 半导体 PE(TTM，整体法)约 101 倍)，其 PE 显著下降的原因主要系 SW 半导体板

块股价(算术平均)较 24Q1 下降 13.8%及 24Q2 板块归母净利润同比增长 13.0%所致。

当前半导体周期进入复苏态势，展望 24 年，随着下游需求回暖，半导体行业 PE 有望进

一步修复。 

图表6：SW 半导体 PE 估值及收盘价变化趋势 

 

资料来源：Wind，长城证券产业金融研究院，PE及收盘价数据截至 2024年 8月 30日 

2. 24Q2 细分板块：受益手机等消费类需求复苏，模拟芯片

设计板块净利润环比+117.7% 

从半导体细分板块营收来看，24Q2 单季度半导体设备、模拟芯片设计板块率先复苏，
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营收同环比增速均排名前三。24Q2 单季度营收同比增速排名前 3 的板块为半导体设备

(YoY +39.6%)、模拟芯片设计(YoY +32.6%)、数字芯片设计(YoY +26.2%)；24Q2 单

季度营收环比增速排名前 3 的板块为半导体设备(QoQ +21.0%)、模拟芯片设计(QoQ 

+19.6%)、半导体封测(QoQ +18.8%)。2024 年 2 季度随着消费电子需求回暖，库存持

续去化，模拟芯片设计厂商同比大幅改善；受益于国产替代坚定推进，半导体设备板块

营收同比增长 39.6%，中长期成长空间广阔。 

图表7：SW 半导体细分板块 24Q2 营收同环比增速(%)  图表8：SW 半导体细分板块 24Q2 净利润同环比增速(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院  资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院 

从半导体细分板块归母净利润来看，24Q2 单季度模拟芯片设计板块实现高增长，净利

润同环比均排名前二，同环比分别+558.4%/+117.7%。24Q2 单季度归母净利润同

比增速排名前 3 的板块为模拟芯片设计(YoY +558.4%)、半导体封测(YoY +74.8%)、数

字芯片设计(YoY +45.1%)；24Q2 单季度净利润环比增速排名前 3 的板块为半导体封测

(QoQ +173.8%)、模拟芯片设计(QoQ +117.7%)、半导体制造(QoQ +116.5%)。其中，

24Q2 单季度模拟芯片设计板块归母净利率(整体法)环比+4.42pct，该板块净利润环比增

长主要系 24Q2 季度研发费用率较 24Q1 环比-2.43pct，以及 Q2 季度销售毛利率(整体法)

环比+0.79pct 所致。 

从全部 SW 半导体龙头公司来看，24Q2 模拟芯片设计端和存储赛道加速增长。24Q2

营收同比增速排名前 10 的公司中，共有 3 家半导体数字 IC 设计公司，分别为数字 IC

设计公司佰维存储(YoY +137.2%，QoQ -0.7%，存储模组)、大为股份(YoY +128.0%，

QoQ -26.6%，存储芯片)、江波龙(YoY +106.1%，QoQ +3.0%，存储模组)；模拟 IC

设计公司思特威-W(YoY +161.9%，QoQ +93.4%，CMOS)、芯海科技(YoY +106.8%，

QoQ +31.4%，信号链)；半导体材料公司神工股份(YoY +150.6%，QoQ +14.7%，大

直径单晶硅)、和林微纳(YoY +138.7%，QoQ +37.4%，封测耗材)；分立器件公司派瑞

股份(YoY +134.0%，QoQ +153.6%，功率器件)、源杰科技(YoY +127.1%，QoQ +0.1%，

光通信芯片)；半导体设备公司长川科技(YoY +119.0%，QoQ +73.2%，测试分选机)。 

在持仓方面，截至 2024 年 6 月 30 日，从全部 SW半导体龙头公司来看，24Q2 公募

持仓情况显现为普遍环比有所增长。截至 2024 年 6 月 30 日，从全部 SW 半导体龙头公

司来看，24Q2 公募持仓情况显现为普遍环比有所增长，在 50 家龙头公司中，46 家公司

24Q2 公募持仓占比均环比增长。从全部 SW 半导体龙头公司来看，24Q2 公募持仓占比

环比变化排名前 10 的公司中，共有 4 家模拟芯片设计公司，分别为纳芯微(信号链，较

24Q1 环比+23.06pct)、灿芯股份(信号链，系 24Q2 新上市)、恒玄科技(信号链，较 24Q1

环比+20.88pct)、杰华特(电源管理，较 24Q1 环比+18.80pct)；4 家数字芯片设计公司，

分别为普冉股份(存储 EEPROM，较 24Q1 环比+32.84pct)、翱捷科技-U(MPU+，较 24Q1

环比+17.91pct)、晶晨股份(MCU+，较 24Q1 环比+17.23pct)、佰维存储(存储模组，较
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24Q1 环比+17.06pct)；分立器件公司源杰科技(光通信芯片，较 24Q1 环比+19.96pct)；

半导体设备公司盛美上海(IC 制造设备，较 24Q1 环比+19.21pct)。 

图表9：各细分行业部分龙头公司财务指标 

公司名称 细分行业 

市值  

(亿元) 

24Q2 营

收环比  

24Q2 归

母净利润

环比  

24Q2 归

母净利润

同比  

24 年净

利润预

期中值  

24 年预

计利润

增速  

PE 

(2024E) 

24Q2 股

价涨跌

幅  

24Q1 公

募持仓

占比  

24Q2

公募持

仓占比  

中芯国际 制造 3,668 9% 123% -19% 41 -36% 89 6% 28% 36% 

北方华创 设备 1,699 11% 47% 37% 57 42% 30 5% 14% 20% 

海光信息 设计-数字芯片 1,634 36% 96% 29% 17 1% 95 -9% 29% 38% 

韦尔股份 设计-数字芯片 1,208 14% 45% 1869% 33 508% 37 1% 8% 14% 

中微公司 设备 878 15% 7% -63% 20 13% 44 -5% 28% 37% 

寒武纪-U 设计-数字芯片 828 52% -34% -5% -5 -42% -163 15% 16% 24% 

澜起科技 设计-数字芯片 652 26% 66% 495% 14 220% 45 25% 23% 35% 

兆易创新 设计-数字芯片 638 22% 52% 68% 11 602% 56 33% 16% 31% 

华虹公司 制造 616 4% -81% -92% 7 -13% 84 16% 0% 15% 

长电科技 封测 567 26% 258% 26% 21 41% 27 13% 10% 22% 

华润微 制造 496 25% 644% -38% 13 -10% 38 -4% 6% 11% 

紫光国微 设计-数字芯片 447 52% 40% -47% 26 1% 17 -18% 11% 13% 

卓胜微 设计-模拟芯片 415 -8% -21% -37% 9 -18% 45 -23% 11% 22% 

江波龙 设计-数字芯片 394 3% -45% 166% 14 -273% 27 1% 11% 16% 

圣邦股份 设计-模拟芯片 390 16% 129% 109% 4 62% 89 27% 23% 38% 

沪硅产业 材料 379 17% 3% -331% 2 43% 165 4% 9% 18% 

盛美上海 设备 369 61% 353% 18% 12 28% 32 -3% 29% 48% 

龙芯中科 设计-数字芯片 353 -17% -118% -417% -1 -69% -346 1% 7% 14% 

闻泰科技 分立器件 351 7% -102% -100% 15 55% 23 -23% 3% 8% 

通富微电 封测 340 10% 128% 217% 9 338% 36 0% 14% 10% 

拓荆科技 设备 334 69% 1033% 67% 8 21% 42 -6% 30% 44% 

格科微 设计-数字芯片 315 16% 57% -56% 3 446% 120 -27% 14% 21% 

汇顶科技 设计-模拟芯片 315 -15% -5% 5319% 7 339% 43 18% 2% 8% 

华海清科 设备 301 20% 14% 28% 10 39% 30 9% 27% 41% 

雅克科技 材料 299 1% 11% 62% 10 67% 30 13% 7% 19% 

晶合集成 制造 294 -3% 36% -62% 6 428% 47 10% 12% 6% 

士兰微 分立器件 291 14% 37% 96% 1 -303% 222 -10% 3% 7% 

芯联集成-U 制造 279 13% 6% 62% -11 -63% -26 -19% 0% 4% 

佰维存储 设计-数字芯片 276 -1% -31% 168% 5 -183% 53 21% 6% 23% 

北京君正 设计-数字芯片 267 9% 26% 3% 7 30% 40 -10% 6% 15% 
 

    

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

2.1 半导体设备：24Q2设备板块营收同比+39.6%，长期受益国产替代主

线 

贸易争端风险导致国产替代加速，驱动半导体设备高投入，24Q2 营收仍延续成长趋势，

同环比增速分别+39.6%/21.0%。受地缘政治因素影响，国产替代加速驱动半导体设

备高投入，且设备厂商产品交付和收入确认周期较长，24Q2 半导体设备厂商营收同比

延续增长，其中营收同比增速排名前 5 的公司分别为长川科技(YoY +119.0%，QoQ 

+73.2%)、富创精密(YoY +65.2%，QoQ +14.7%)、晶升股份(YoY +54.8%，QoQ 

+45.0%)、盛美上海(YoY +49.1%，QoQ +60.9%)、北方华创(YoY +42.2%，QoQ 
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+10.5%)；归母净利润同比增速分别为长川科技(YoY +171.3%，QoQ +50.7 倍)、富创

精密(YoY +9.0%，QoQ +1.6%)、晶升股份(YoY +59.6%，QoQ +36.2%)、盛美上海(YoY 

+17.7%，QoQ +352.7%)、北方华创(YoY +37.0%，QoQ +46.8%)。 

图表10：半导体设备公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

北方华创 IC制造设备 1699 64.76 42.2% 10.5% 16.54 37.0% 46.8%

中微公司 IC制造设备 878 18.43 41.4% 14.8% 2.68 -63.2% 7.4%

盛美上海

IC制造设备

--刻蚀、清洗设

备

369 14.83 49.1% 60.9% 3.63 17.7% 352.7%

拓荆科技
IC制造设备

--薄膜沉积设备
334 7.95 32.2% 68.5% 1.19 67.4% 1032.8%

华海清科
IC制造设备

--CMP设备
301 8.16 32.0% 20.0% 2.31 27.9% 14.0%

长川科技

封测设备

--测试机、分选

机

170 9.69 119.0% 73.2% 2.11 171.3% 5072.9%

中科飞测-U
IC制造设备

--计量检测设备
151 2.28 12.1% -3.1% -1.02 -801.7% -398.6%

华峰测控
封测设备

--测试机
124 2.42 33.5% 77.1% 0.89 2.9% 279.9%

芯源微
IC制造设备

--涂胶显影设备
123 4.49 10.3% 84.0% 0.60 -13.7% 275.5%

富创精密
半导体设备零部

件
114 8.05 65.2% 14.7% 0.61 9.0% 1.6%

至纯科技
IC制造设备

--清洗设备
89 7.16 2.9% -11.7% 0.10 -78.0% -84.0%

富乐德

IC制造设备

--泛半导体设备

洗净

69 1.77 23.1% 9.9% 0.26 19.8% 5.8%

京仪装备 IC制造设备 66 2.86 15.0% 30.7% 0.52 -4.2% 84.4%

晶升股份
IC制造设备

--长晶设备
40 1.18 54.8% 45.0% 0.20 59.6% 36.2%

金海通

封测设备

--测试机、分选

机

39 0.95 11.7% 6.8% 0.25 89.7% 66.4%

华亚智能
半导体设备零部

件
31 1.28 1.3% 12.2% 0.27 -0.5% 16.1%

联动科技

封测设备

--半导体自动化

测试系统

30 0.79 9.8% 36.7% 0.06 -65.3% 284.0%

耐科装备

封测设备

--半导体封装设

备

25 0.54 12.4% -1.6% 0.15 49.3% -22.0%

凯德石英
半导体设备零部

件
12 0.72 38.7% -14.9% 0.08 10.4% -29.2%

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

2.2 半导体材料：24Q2材料板块净利润环比+53.3%，迎国产化进程加速

机遇 
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图表11：半导体材料公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

沪硅产业
晶圆制造材料

--半导体硅片
379 8.45 9.6% 16.5% -1.91 -331.0% 3.5%

雅克科技

晶圆制造材料

--工艺化学品、

电子特气

299 16.38 30.9% 1.2% 2.74 62.4% 11.3%

鼎龙股份
晶圆制造材料

--CMP耗材
213 8.11 32.3% 14.5% 1.36 122.9% 67.0%

天岳先进
晶圆制造材料

--SiC衬底
202 4.86 98.5% 14.1% 0.56 227.1% 21.0%

安集科技
晶圆制造材料

--CMP耗材
162 4.19 37.1% 10.7% 1.29 -18.8% 22.7%

中船特气
晶圆制造材料

--电子特气
158 4.78 19.9% 9.9% 0.88 0.9% -3.1%

立昂微
晶圆制造材料

--半导体硅片
155 7.80 9.8% 14.8% -0.04 -102.7% 94.1%

江丰电子
晶圆制造材料

--靶材
126 8.55 35.3% 10.7% 1.01 4.3% 70.1%

有研硅
晶圆制造材料

--半导体硅片
121 2.72 0.0% 16.1% 0.74 -12.0% 31.4%

上海合晶
晶圆制造材料

--半导体硅片
109 2.93 -18.0% 17.7% 0.30 -58.0% 63.9%

有研新材
晶圆制造材料

--靶材
75 22.76 -13.2% 0.6% 0.40 186.9% 8773.2%

清溢光电
晶圆制造材料

--掩模版
57 2.89 23.3% 6.3% 0.39 15.9% -20.7%

华海诚科
封装材料

--环氧塑封料
55 0.83 15.3% 14.5% 0.12 52.8% -5.1%

路维光电
晶圆制造材料

--掩模版
51 2.19 27.2% 23.8% 0.41 -2.1% 0.7%

康强电子
封装材料

--键合丝
42 5.44 18.5% 26.5% 0.28 5.5% 50.7%

和林微纳

封测耗材

--半导体测试探

针&零部件

36 1.33 138.7% 37.4% -0.02 82.4% 68.3%

艾森股份
封装材料

--电镀液
36 1.04 26.2% 27.0% 0.06 -17.8% -17.1%

欧莱新材
晶圆制造材料

--靶材
33 1.03 -20.2% -7.2% 0.05 -75.2% -53.0%

神工股份
晶圆制造材料

--大直径单晶硅
33 0.67 150.6% 14.7% 0.03 128.4% 125.8%

阿石创
晶圆制造材料

--靶材
29 3.16 29.8% 17.5% 0.08 -25.5% 355.0%

中晶科技
晶圆制造材料

--半导体硅片
29 1.14 25.4% 7.3% 0.09 278.9% 659.2%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

随着扩产产能落地及需求回落，全球半导体产业链 22Q2 起步入去库存阶段，半导体材

料的持续国产替代成为业绩成长主线，随着下游晶圆厂产能利用率环比恢复、客户逐渐

库存去化， 24Q2 半导体材料板块营收环比大幅成长，营收同环比增速分别

+14.2%/+9.5%，净利润环比+53.3%。随着晶圆厂扩产落地及需求回落，全球产

业链 22Q2 起步入去库存阶段，随着全球各晶圆代工厂的扩产放缓，我们判断 2024 年半

导体产业链将有望逐步去库存化、恢复供需平衡。当前半导体材料的持续国产替代成为

业绩主线，随着 2 季度下游部分晶圆厂产能利用率环比恢复，以及客户去库存有所推进，

24Q2 季度半导体材料板块营收同环比均小幅成长，营收同环比增速分别

+14.2%/+9.5%，其中营收同比增速排名前 2 的公司分别为神工股份(YoY +150.6%，

QoQ +14.7%)、和林微纳(YoY +138.7%，QoQ +37.4%)，对应归母净利润同比增速分
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别为神工股份(同比扭亏，QoQ +125.8%)、和林微纳(同比减亏，环比减亏)。 

2.3 晶圆制造：晶圆厂产能利用率或有望进一步回升，AI 需求成关键推动者 

晶圆厂产能利用率或有望进一步回升，中芯国际预告 24Q3 毛利率 18%-20%。全球

晶圆代工产能仍出现结构性供过于求，主流消费电子产品 PC 等需求仍弱，AI相关市场

需求快速激增带动先进制程强劲需求，台积电在 24Q1 法说会披露，AI相关需求持续强

劲，预计24年服务器AI处理器收入贡献将翻一番以上；全球晶圆代工龙头台积电在24Q2

法说会指引 24Q3 营收中值约 228 亿美元，环比增长 9.5%，主要受益于 AI和智能手机

需求激增带来的 3/5nm 制程需求持续强劲，预计 3nm/5nm 产能利用率在 24H2 保持高

水平。中芯国际在 24Q2 法说会表示，24Q2 产能利用率提升至 85.2% (24Q1 80.8%，

QoQ +4.4pct)，并预告 24Q3 营收中值 21.67 亿美元(YoY +33.7%，QoQ +14.0%)，毛

利率区间 18%~20%，毛利率中值 19%(YoY -0.8pct，QoQ +5.1pct)。我们认为 24Q3

受益先进制程需求持续强劲，且在地缘政治影响下本地化需求加速，预计晶圆厂产能利

用率有望进一步回升。 

图表12：半导体制造公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母
净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

中芯国际 晶圆制造 3668 136.76 23.1% 8.6% 11.37 -19.1% 123.5%

华虹公司 晶圆制造 616 34.35 -23.2% 4.2% 0.43 -92.1% -80.5%

华润微 特色工艺制造 496 26.44 -1.5% 25.0% 2.47 -37.8% 644.5%

晶合集成
晶圆制造

--DDIC芯片代工
294 21.70 15.4% -2.6% 1.08 -62.5% 35.9%

芯联集成-U

晶圆制造
--MEMS、功率

半导体

279 15.27 11.8% 12.8% -2.29 62.5% 5.6%

赛微电子
晶圆制造

--MEMS、GaN
116 2.81 36.4% 4.2% -0.31 27.7% -165.9%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

2.4 半导体封测：24Q2 封测板块净利润环比+173.8%，看好 AI 浪潮带动

先进封装受益 

24Q2 封测板块经营业绩整体有所改善，实现净利润同环比分别+74.8%/+173.8%

大幅增长，其中受益 AI 浪潮带动先进封装需求，2 季度先进封装相关厂商营收较快增

长。2024 年 2 季度封测板块业绩整体有所改善，随着 AI需求激增带动先进封装行业受

益，营收同比均显现较快增长，其中板块营收同比增速排名前 2 的公司分别为甬矽电子

(YoY +61.8%，QoQ +24.3%，先进封装)、伟测科技(YoY +43.4%，QoQ +34.2%，第

三方 IC 测试)。 

封测龙头企业布局先进封装赛道，24 年有望实现业绩提升。2024 年 2 季度封测龙头企

业同比增速有所回暖，其中长电科技(YoY +36.9%，QoQ +26.3%)、华天科技(YoY 

+26.7%，QoQ +16.3%)、通富微电(YoY +10.1%，QoQ +9.8%)。根据 Yole 的数据，

预计 2024 年全球先进封装市场总营收将达 492 亿美元，同比增长 12.3%。封测龙头企

业先进封装布局领先，如长电科技在 2.5D 高性能先进封装领域，已覆盖当前市场上的

主流 2.5D Chiplet 方案，截至 2024 年 6 月 30 日，公司推出的 XDFOI® Chiplet 高密度
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多维异构集成系列工艺已按计划进入稳定量产阶段；通富微电提前布局 2D+、Chiplet

等先进封装技术，并持续发力服务器和客户端市场大尺寸高算力产品，截至 2024 年 6

月 30 日，公司通过并购与 AMD 形成“合资+合作”的强强联合模式，成为 AMD 最大封

测供应商，占其订单总数的 80%以上。展望 24 年，国内封测企业持续加大研发投入抢

占先进封装技术高地，有望实现盈利能力提升。 

图表13：半导体封测公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母
净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

长电科技 封装测试 567 86.45 36.9% 26.3% 4.84 25.5% 258.0%

通富微电 封装测试 340 57.98 10.1% 9.8% 2.24 216.6% 127.6%

华天科技 封装测试 261 36.12 26.7% 16.3% 1.66 -2.1% 190.5%

颀中科技
封装测试

--DDIC芯片封测
136 4.90 29.0% 10.6% 0.85 -6.8% 11.3%

晶方科技
封装测试
--CIS封测

133 2.94 13.8% 22.2% 0.61 26.6% 23.5%

甬矽电子
封装测试

--先进封装
79 9.03 61.8% 24.3% 0.48 263.8% 234.1%

汇成股份
封装测试

--DDIC芯片封测
71 3.58 13.5% 13.7% 0.33 -40.2% 26.7%

大港股份

封装测试
--晶圆&成品测

试

69 0.71 -18.0% -3.7% 0.15 -28.1% 0.4%

蓝箭电子 封装测试 61 1.85 -6.5% 34.4% 0.00 -98.1% 105.6%

伟测科技
封装测试

--第三方IC测试
45 2.46 43.4% 34.2% 0.11 -74.3% 3751.1%

利扬芯片
封装测试

--第三方IC测试
32 1.14 -18.0% -2.7% -0.09 -158.9% -2694.6%

华岭股份
封装测试

--第三方IC测试
25 0.66 -21.1% 2.5% -0.08 -129.7% -254.1%

气派科技
封装测试

--先进封装
19 1.90 25.2% 53.4% -0.19 45.6% 7.7%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

2.5 数字及模拟 IC 设计： 24Q2 模拟 /数字芯片设计净利润同比

+558.4%/+45.1%，存储延续上行周期 

从 IC 设计细分板块营收来看，24Q2 单季度消费电子需求带动相关板块触底回升，传

感器板块营收同环比增速均排名前三，逻辑 IC、Micro 板块营收环比增速前二，分别为

+34.0%/+23.2%。24Q2 单季度营收同比增速排名前 3 的 IC 设计板块为存储器(YoY 

+63.5%)、传感器(YoY +42.7%)、电源管理(YoY +27.8%)；24Q2 单季度营收环比增速

排名前 3 的 IC 设计板块为逻辑 IC(QoQ +34.0%)、Micro (QoQ +23.2%)、传感器(QoQ 

+19.1%)。 

从 IC 设计细分板块净利润来看，24Q2 单季度传感器板块净利润同比+31.3 倍大幅增

长，电源管理板块净利润环比增速均排名前三，业绩表现亮眼。24Q2 单季度净利润同

比增速排名前 3 的 IC 设计板块为传感器(YoY +31.3 倍)、电源管理(同比扭亏, YoY +15.5

倍)、存储器(同比扭亏, YoY +4.1 倍)；24Q2 季度净利润环比增速排名前 3 的 IC 设计板

块为电源管理(环比扭亏, QoQ +8.6 倍)、Micro(QoQ +94.9%)、逻辑 IC(QoQ +85.7%)。 
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图表14：半导体设计细分板块 24Q2 营收同环比增速(%)  图表15：半导体设计细分板块 24Q2 净利润同环比增速(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院  资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院 

2.5.1 模拟 IC 设计：传感器板块 24Q2 净利润同比+31.3 倍，各细分板块环比均增长 

图表16：模拟 IC：射频芯片设计公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母
净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

卓胜微 射频 415 10.95 14.8% -7.9% 1.57 -37.4% -20.8%

唯捷创芯 射频 155 6.10 6.5% 32.3% 0.17 34.3% 409.7%

电科芯片 射频 127 2.88 -17.6% 43.0% 0.19 -46.4% -1.1%

臻镭科技 射频 56 0.64 -7.8% 19.0% 0.11 -57.0% 299.2%

康希通信 射频 55 1.42 28.8% 72.9% 0.06 -58.1% 125.6%

慧智微-U 射频 39 1.49 16.3% 41.7% -1.02 6.8% -26.1%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

 

图表17：模拟 IC：传感器芯片设计公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母
净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

韦尔股份
传感器
--CMOS

1208 64.48 42.5% 14.2% 8.09 1869.2% 45.1%

格科微
传感器
--CMOS

315 15.01 36.6% 16.4% 0.47 -55.5% 56.9%

汇顶科技
传感器

--指纹芯片
315 10.38 -11.9% -14.9% 1.55 5318.7% -4.7%

思特威-W
传感器
--CMOS

194 16.19 161.9% 93.4% 1.36 433.9% 868.0%

芯动联科
传感器
-MEMS

113 1.15 34.4% 412.1% 0.58 24.3% 3723.4%

敏芯股份
传感器
--MEMS

27 1.17 30.3% 33.2% -0.21 37.0% -43.4%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

24 年 2 季度受益智能手机客户积极备货，CIS 芯片相关厂商营收增速显著，传感器板
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块净利润保持同环比+31.3 倍/+58.3%高增长。根据 IDC 数据，2024 年 Q2 全球智能

手机出货量为 2.85 亿部，同比增长 6.5%，较 24Q1 季度环比下降 1.4%；2024 年 Q2

国内智能手机出货量约 7158 万台，同比增长 8.9%，较 24Q1 季度环比增长 3.3%。24Q2

季度消费电子需求较上年同比改善明显，下游应用领域主要为消费电子领域的 CIS 芯片

设计公司率先实现营收同环比增长，其中传感器板块营收环比增速排名前 2 的公司分别

为思特威(YoY +161.9%，QoQ +93.4%，CIS 芯片)、韦尔股份(YoY +42.5%，QoQ 

+14.2%，CIS 芯片)，随着下游需求逐渐回暖、以及下半年新机型的推出和 AI赋能带来

新的换机需求，有望受益高端主摄 CIS 国产化加速；其中射频板块营收环比增速排名前

3 的公司分别为康希通信(YoY +28.8%，QoQ +72.9%，射频芯片)、慧智微-U(YoY 

+16.3%，QoQ +41.7%，射频芯片)、卓胜微(YoY +14.8%，QoQ -7.9%，射频芯片)。 

图表18：模拟 IC：电源管理芯片设计公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

圣邦股份 电源管理 390 8.47 33.4% 16.2% 1.24 109.1% 128.5%

南芯科技 电源管理 157 6.48 73.0% 7.7% 1.05 50.1% 4.0%

艾为电子 电源管理 132 8.06 29.1% 3.9% 0.56 6086.2% 55.4%

杰华特 电源管理 72 4.21 21.2% 28.0% -1.28 4.3% 38.9%

天德钰
电源管理
--DDIC

59 4.98 87.0% 44.1% 0.68 90.2% 110.5%

力芯微 电源管理 58 1.91 -2.0% -13.3% 0.25 -38.9% -53.4%

富满微 电源管理 55 1.57 -18.4% 8.4% -0.20 60.0% 30.5%

英集芯 电源管理 53 3.57 21.2% 36.9% 0.35 105.5% 785.5%

晶丰明源 电源管理 49 4.16 18.8% 30.6% -0.01 96.2% 96.2%

芯朋微 电源管理 48 2.50 26.7% 22.9% 0.20 -27.1% -15.5%

新相微 电源管理 46 1.31 7.5% 30.6% 0.08 -45.2% 170.6%

希荻微 电源管理 45 1.07 26.8% -12.8% -0.69 -406.0% -40.4%

明微电子 电源管理 35 1.65 -3.0% 32.1% 0.06 107.5% 392.4%

灿瑞科技
电源管理

--磁传感器芯片
32 1.55 29.4% 34.7% -0.02 74.2% 56.8%

美芯晟 电源管理 30 0.99 -17.9% 4.6% -0.03 -117.8% 79.2%

赛微微电 电源管理 27 1.03 84.3% 60.9% 0.23 272.8% 208.3%

必易微 电源管理 21 1.68 -0.7% 24.0% -0.11 -399.9% -3922.9%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

供应链库存水位去化，叠加消费电子行业景气度回暖，带动 24Q2 产业链上游模拟赛道

厂商营收显著改善。自 23Q3 起消费电子行业景气度回暖，叠加库存水位去化，带动 24Q2

产业链上游模拟赛道厂商业绩同比显著改善，其中，电源管理板块营收同比增速排名前

3 的公司分别为天德钰(YoY +87.0%，QoQ +44.1%，DDIC)、赛微微电(YoY +84.3%，
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QoQ +60.9%，电源管理)、南芯科技(YoY +73.0%，QoQ +7.7%，电源管理)；信号链

板块营收同比增速排名前 2 的公司分别为芯海科技(YoY +106.8%，QoQ +31.4%，信号

链)、纳芯微(YoY +92.5%，QoQ +34.2%，隔离芯片)。 

图表19：模拟 IC：信号链芯片设计公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

澜起科技
信号链

--接口芯片
652 9.28 82.6% 25.8% 3.70 495.1% 65.5%

恒玄科技
信号链

--ADC/DAC
176 8.78 66.8% 34.4% 1.20 140.0% 334.9%

盛科通信-U
信号链

--以太网芯片
166 2.78 -20.4% 9.3% -0.51 -356.8% -737.4%

纳芯微
信号链

--隔离芯片
146 4.86 92.5% 34.2% -1.15 13.5% 23.2%

思瑞浦 信号链 130 3.07 0.6% 53.3% -0.16 -232.3% 66.5%

上海贝岭 信号链 118 6.68 39.7% 51.1% 0.94 198.1% 155.6%

中科蓝讯
信号链

--ADC/DAC
71 4.28 23.7% 17.9% 0.80 26.7% 45.3%

灿芯股份 信号链 64 2.54 -19.8% -25.6% 0.25 -51.4% -55.6%

帝奥微 信号链 49 1.38 31.1% 7.2% 0.11 -43.6% -33.3%

泰凌微 信号链 47 2.04 18.3% 26.4% 0.31 54.9% 812.4%

裕太微-U
信号链

--以太网芯片
46 0.82 49.2% 13.3% -0.54 2.8% -0.3%

芯海科技 信号链 43 1.99 106.8% 31.4% -0.21 -1.1% 39.6%

盛景微 信号链 40 1.41 -38.8% 58.6% 0.11 -78.7% 599.3%

炬芯科技
信号链

--ADC/DAC
32 1.62 17.5% 36.8% 0.32 94.1% 279.7%

晶华微
信号链
--ADC

20 0.33 -6.1% 25.3% -0.02 -186.9% -86.9%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

2.5.2 数字 IC 设计：存储行业正处上行周期，24Q2 存储器板块营收同比+63.5%，

特种/AI 应用等 IC 阶段性业绩承压 

存储行业正处上行周期，24Q2 存储器板块营收同比+63.5%，存储模组厂商延续营收

同比增长，因行业价格涨幅趋缓，Q2 存储厂商营收环比增速有所放缓。存储行业正处

于上行周期，24Q2 存储器板块营收同比+63.5%，存储模组厂商延续营收同比增长，因

行业价格涨幅趋缓，Q2 存储厂商营收环比增速有所放缓，其中存储板块营收同比增速排

名前 3 的公司分别为佰维存储(YoY +137.2%，QoQ -0.7%，存储模组)、江波龙(YoY 

+106.1%，QoQ +3.0%，存储模组)、普冉股份(YoY +85.6%，QoQ +21.3%，EEPROM)。 

2024 年 8 月 DRAM现货价格环比小幅下降，NAND Flash 现货价格环比小幅上涨，

存储现货价格上涨态势趋缓。根据 DRAMexchange 的数据，2024 年 8 月 DRAM 的现货

价格环比小幅下降，其中DDR4 8Gb(1Gx8)2666 Mbps的8月现货价格环比下降0.90%；

DDR4 16Gb(2Gx8)2666 Mbps 的 8 月 现 货 价 格 环 比 下 降 1.50% ； DDR5 

16G(2Gx8)4800/5600 的 8 月现货价格环比下降 0.55%。根据 DRAMexchange 的数据，

2024 年 8 月 NAND Flash 的现货价格环比环比小幅上涨，其中 64Gb 8Gx8 MLC 的 8 月
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现货价格环比上涨 1.52%；32Gb 4Gx8 MLC 的 8 月现货价格环比上涨 0.05%。2024 年

8 月 DRAM 现货价格环比有所下降，NAND Flash 现货价格 8 月环比小幅上涨，存储现货

价格上涨态势趋缓。 

图表20：数字 IC：存储器芯片设计公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母
净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

兆易创新
存储器

--NOR Flash
638 19.82 22.0% 21.8% 3.12 67.9% 52.5%

北京君正
存储器

--车用DRAM
267 11.00 -4.5% 9.2% 1.10 2.6% 26.3%

江波龙
存储器

--存储模组
394 45.86 106.1% 3.0% 2.10 166.5% -45.4%

佰维存储
存储器

--存储模组
276 17.14 137.2% -0.7% 1.16 167.9% -30.9%

东芯股份
存储器

--NAND Flash
84 1.60 38.2% 50.6% -0.47 -14.4% -4.7%

聚辰股份
存储器

--EEPROM
97 2.67 54.0% 8.2% 0.92 118.2% 79.8%

普冉股份
存储器

--EEPROM
103 4.91 85.6% 21.3% 0.86 271.7% 72.4%

恒烁股份
存储器

--NOR Flash
31 0.97 21.5% 20.4% -0.41 -39.4% -24.9%

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

据 TrendForce 数据，24Q2 季度 DRAM合约价季涨幅 13~18%，NAND Flash 合

约价季涨幅 15~20%，预估 24Q3 季度 DRAM/NAND合约价季涨幅将有所收窄。据

TrendForce 数据，24Q2 季度 DRAM 合约价季涨幅 13~18%，NAND Flash 合约价季涨幅

15~20%。据 TrendForce预估，24Q3 季度DRAM合约价季涨幅将达 8~13%，NAND Flash

合约价季涨幅收敛至 5~10%，较上季度相比，24Q3 季度 DRAM/NAND 合约价季涨幅将

有所收窄。我们预计 24Q3 有望受益 HBM 及企业级 SSD 等 AI需求驱动，带动存储产品

价格进一步增长，考虑到下游消费类电子需求复苏较弱，价格涨幅或将持续放缓。 

图表21：数字 IC：逻辑 IC 芯片设计公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母
净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

紫光国微
逻辑IC

--FPGA
447 17.32 -21.1% 51.9% 4.31 -46.8% 40.5%

复旦微电
逻辑IC

--FPGA
257 9.01 -8.7% 1.0% 1.87 -28.4% 15.9%

芯原股份
逻辑IC

--IP授权&ASIC
134 6.14 -4.7% 93.0% -0.78 -183.0% 62.4%

成都华微
逻辑IC

--FPGA
123 1.40 -40.6% 0.9% 0.15 -79.7% -75.0%

安路科技
逻辑IC

--FPGA
102 1.75 -19.1% 23.6% -0.66 -126.7% -19.5%

富瀚微
逻辑IC

--ASIC
76 4.43 -5.4% 23.7% 0.69 -1.4% 91.1%

 
资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

24Q2 季度军工、AI 等特定领域受阶段性需求复苏不及预期、供应链不利因素影响，相

关 IC 设计企业营收下降。24Q2 军工、AI等特定领域 IC 设计龙头企业营收下降，其中，

紫光国微(YoY -21.0%，QoQ +51.9%，军工 SoC) ，主要系特种 IC 下游需求复苏不及

预期叠加部分产品价格下降及去库存压力影响；寒武纪-U (YoY -0.2%，QoQ +52.3%，
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AI 芯片)，主要系“实体清单”等因素对公司供应链造成不利影响，关注国内领先算力

公司 AI算力芯片后续进展和放量节奏。 

图表22：数字 IC：Micro 芯片设计公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

海光信息
Micro

--MPU
1634 21.71 49.7% 36.4% 5.65 28.9% 95.8%

寒武纪-U
Micro

--MPU
828 0.39 -0.2% 52.3% -3.03 -4.7% -33.9%

龙芯中科
Micro

--MPU
353 1.00 -47.5% -17.0% -1.63 -416.7% -118.3%

晶晨股份
Micro

--MCU+
248 16.38 24.5% 18.8% 2.35 52.1% 83.9%

瑞芯微
Micro

--MCU+
247 7.06 34.8% 29.9% 1.15 166.6% 70.2%

翱捷科技-U
Micro

--MPU+
157 8.25 27.2% -0.6% -1.39 0.6% -11.3%

全志科技
Micro

--MCU+
149 6.53 49.5% 59.5% 0.70 185.9% 42.6%

星宸科技
Micro

--MCU+
148 6.56 19.4% 24.6% 0.79 12.8% 54.5%

国科微
Micro

--MCU+
115 5.08 -37.8% 48.4% -0.14 -131.6% -134.9%

乐鑫科技
Micro

--MCU+
111 5.33 52.8% 37.7% 0.98 191.9% 81.3%

峰岹科技
Micro

--MCU+
102 1.66 83.9% 43.0% 0.71 64.9% 41.3%

中颖电子
Micro

--MCU+
67 3.35 -1.5% 4.9% 0.40 -22.5% 27.9%

中微半导
Micro

--MCU+
67 2.23 42.5% 8.7% 0.14 185.2% -50.8%

国芯科技
Micro

--MPU
61 0.83 -2.1% -53.6% -0.36 -247.8% 21.9%

龙迅股份
Micro

--MCU+
59 1.17 42.8% 12.7% 0.31 -10.3% 0.3%

国民技术
Micro

--MCU+
52 2.84 14.3% 23.3% -0.59 58.9% 20.9%

钜泉科技
Micro

--MCU+
35 1.81 6.3% 43.2% 0.37 -19.1% 92.9%

博通集成
Micro

--MCU+
34 1.71 -3.8% 1.6% -0.40 -161.0% -3405.5%

创耀科技
Micro

--MPU+
32 1.62 5.5% 31.7% 0.20 4.5% 30.9%

安凯微
Micro

--MCU+
32 1.31 3.0% 18.0% -0.01 -109.4% 80.7%

力合微
Micro

--MCU+
30 1.34 -5.8% 2.9% 0.19 -35.6% -19.3%

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日，Micro板块分类中包含微处理器 MPU+(含中央处理
器 CPU、图形处理器GPU、数字信号处理 DSP)、微控制器MCU+。 
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2.6 功率及分立器件：乘新能车/新能源/工业 4.0 之风，IGBT/MOSFET

等带动 24Q2 板块营收环比+18.6% 

图表23：半导体功率及分立器件公司季度营收及归母净利润趋势 

企业简称 主营业务 市值  (亿元)
历史季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

(亿元)

24Q2季度营收

同比(%)

24Q2季度营收

环比(%)

历史季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润(亿元)

24Q2季度归母

净利润同比
(%)

24Q2季度归母

净利润环比
(%)

时代电气 功率器件 697 63.59 15.9% 62.0% 9.39 30.6% 65.5%

闻泰科技 功率器件 351 173.42 17.3% 6.7% -0.03 -100.4% -102.1%

士兰微 功率器件 291 28.09 16.6% 14.0% -0.10 96.2% 36.9%

扬杰科技 功率器件 211 15.37 17.0% 15.8% 2.44 6.7% 35.4%

斯达半导 功率器件 206 7.28 -19.8% -9.5% 1.12 -49.9% -31.0%

燕东微 功率器件 194 3.08 -46.0% -0.4% -0.39 -122.0% -262.6%

捷捷微电 功率器件 127 7.43 49.3% 43.0% 1.22 89.8% 32.7%

新洁能 功率器件 127 5.02 30.4% 35.0% 1.18 42.2% 17.5%

源杰科技 光通信芯片 112 0.60 127.1% 0.1% 0.00 -97.1% -97.9%

苏州固锝 功率器件 69 16.31 66.1% 43.1% 0.04 -88.9% -51.2%

长光华芯 光通信芯片 55 0.75 44.6% 42.7% -0.23 -90.2% -18.4%

炬光科技 光通信芯片 50 1.74 41.7% 27.2% -0.12 -206.8% 26.3%

东微半导 功率器件 48 2.46 6.7% 42.4% 0.13 -56.4% 194.5%

芯导科技 功率器件 43 0.87 13.0% 26.8% 0.28 24.2% 13.4%

台基股份 功率器件 37 0.93 8.8% 17.1% 0.18 59.5% 194.4%

派瑞股份 功率器件 36 0.87 134.0% 153.6% 0.39 552.3% 438.0%

宏微科技 功率器件 34 3.90 -9.9% 58.3% 0.04 -86.6% 346.5%

银河微电 功率器件 27 2.21 20.9% 13.6% 0.18 -6.3% 1.2%

锴威特 功率器件 26 0.35 -51.0% 58.3% -0.12 -171.4% 24.0%

华微电子 功率器件 26 5.83 27.3% 17.5% 0.52 944.4% 234.6%

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 

随着新能车/新能源/工业 4.0/IoT 等渗透率持续提升，与供电相关的 IGBT/MOSFET

等功率器件需求有望触底回升，24Q2 功率及分立器件板块营收环比增速+18.6%。国

内功率厂商竞争加剧情况下，部分板块公司 24Q2 营收仍表现突出，派瑞股份(YoY 

+134.0%，QoQ +153.6%)、源杰科技(YoY +127.1%，QoQ +0.1%)、苏州固

锝(YoY +66.1%，QoQ +43.1%)。MOSFET 主要应用于手机、PC、车载等领域，IGBT

主要应用于新能源汽车、工业等领域，伴随新能源车、工业等其他下游领域电气化需求

增长，功率及分立器件市场空间广阔，24Q2 分立器件板块营收环比增速+18.6%。国内
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功率半导体厂商竞争加剧情况下，部分板块公司 Q2 营收仍表现突出；受益 AI带来的数

据中心高速传输需求增长，Q2 光通信芯片厂商营收同比显著成长。其中营收同比增速排

名前 5 的公司分别为派瑞股份(YoY +134.0%，QoQ +153.6%，功率器件)、源杰科技(YoY 

+127.1%，QoQ +0.1%，光通信芯片)、苏州固锝(YoY +66.1%，QoQ +43.1%，功率

器件)、捷捷微电 (YoY +49.3%，QoQ +43.0%，功率器件)、长光华芯 (YoY +44.6%，QoQ 

+42.7%，光通信芯片)。 

3. 投资策略：国产替代趋势明确，当前基本面与估值存在背

离 

3.1 手机、PC 终端需求显现回暖，AI 需求持续强劲，静待全年需求修复 

根据 IDC 数据，2024 年 Q2 全球智能手机出货量为 2.85 亿部，同比增长 6.5%，较 24Q1

季度环比下降 1.4%；2024 年 Q2 国内智能手机出货量约 7158 万台，同比增长 8.9%，

较 24Q1 季度环比增长 3.3%。手机市场或已触底，消费电子市场有望迎来恢复。伴随

24 年下半年消费电子行业传统旺季，随着各大手机厂商新机型的推出，以及 AI 手机、

AI PC 带动的新换机潮，消费需求有望逐步复苏，我们看好 24Q3 起由终端业绩向产业上

游传导的景气回暖。台积电预判当前 PC 和智能手机市场显现需求稳定迹象，叠加 AI相

关需求的持续强劲，将有助于持续的库存消化。 

3.2 国内半导体厂商库存天数 Q2 环比下降 10 天，日本经济产业省预期未来

将呈复苏趋势 

从 SW 半导体板块来看，国内半导体厂商 24Q2 存货周转天数(整体法)为 165 天，较

24Q1 环比下降 10 天，库存再次呈现出环比下降趋势。SW 半导体板块自 23Q1 半导体

厂商平均库存周转天数达到顶点，23Q2-23Q4 国内半导体行业厂商库存水位连续 3 个季

度下降，24Q1 库存水位有所回升至 175 天后，24Q2 库存水位再次呈现下降趋势。 

图表24：SW 半导体版块单季度存货周转天数(整体法)的变化趋势 

 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院 

从半导体细分板块来看，24Q2 各细分版块的存货周转天数均环比下降，其中模拟芯片

设计、半导体设备、数字芯片设计环比下降天数较多。24Q2 单季度各细分版块的存货
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周转天数(整体法)中均环比下降，其中，环比降幅排名前 3 的半导体板块为模拟芯片设

计(QoQ -22 天)、半导体设备(QoQ -21 天)、数字芯片设计(QoQ -20 天)。我们预计随着

手机等消费电子需求持续性回暖，库存去化有望进一步加快。 

图表25：SW 半导体细分版块 24Q1-24Q2 季度存货周转天数(整体法)及环比变化 

板块 
24Q1 存货周转天数 

(算术平均)(天) 

24Q2 存货周转天数 

(算术平均)(天) 

24Q2 环比变化天数(天) 

SW 半导体 175 165 -10 

--模拟芯片设计 213 190 -22 

--设备 578 557 -21 

--数字芯片设计 255 235 -20 

--制造 145 136 -9 

--分立器件 86 79 -8 

--封测 60 54 -6 

--材料 133 131 -2 

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院 

据日本经济产业省数据，2024 年 7 月日本集成电路存货率指数下降至 130.6 (6 月为

113.4)，机械工业生产指数上升至 102.8(6 月为 100.6)，企业生产情绪仍一直处于改善

趋势。具体来看，日本经济产业省预计，由于半导体和平板显示器制造设备订单的增加，

8 月生产用机械工业生产计划将环比增长 7.0%，受海外经济低迷的担忧影响，8 月生产

计划指标下调，但未来长期呈复苏趋势。 

3.3 美日荷对中国半导体出口管制升级，国产替代进程加速势在必行 

美日荷联合对中进行半导体出口管制，在先进半导体设备领域封锁不断升级，当前美日

荷全球垄断局势下，我国国产化替代进程亟待突破，以半导体设备板块为首的国产化加

速势在必行： 

1）2022 年 10 月 7 日，美国商务部工业与安全局(BIS)对华半导体新一轮限制升级，范

围扩大至先进芯片、设备、零部件、人员等，对 128 层以上的 3D NAND 闪存芯片、18nm

半间距及以下的 DRAM 内存芯片、16nm/14nm 以下先进逻辑芯片相关半导体制造设备

等进一步管控。 

2）2023 年 3 月 8 日，荷兰政府宣布将对包括“最先进的”深紫外光刻机(DUV)在内的特

定半导体制造设备实施新的出口管制，并加入美国对华芯片出口管制的阵营。ASML 官

网发布公告对荷兰政府设备出口限制进行解读，ASML 认为仅 NXT:2000i 以上高端机型

将需要申请出口许可，成熟制程客户仍将可以使用 1980 及以下型号浸没式光刻机。  

3）2023 年 3 月 31 日，日本政府宣布将修订外汇与外贸法相关法令，将在 4 月 29 日后

推进法令正式修改程序并计划于 7 月正式施行：清单拟对六大类 23 种先进半导体制造

设备追加出口管制，包括 11 项薄膜沉积设备、3 项刻蚀设备、4 项光刻/曝光设备、3 项

清洗设备、1 项热处理设备、1 项检测设备。 

4）2023 年 10 月 17 日，美国 BIS 发布关于半导体算力芯片及先进制造领域的出口管制

条例，以对 2022 年 10 月的出口管制条例进行补充，已于 11 月 17 日正式实施。在算力

方面，条令对 AI芯片性能参数进行更为严格的规定，并将壁仞科技、摩尔线程等 13 家

中方企业列入实体清单；在半导体先进制造领域，对光刻、沉积、刻蚀、离子注入、外

延等多项核心设备及其材料和零部件等提出更细致的出口管制规定。 

5）2024 年 3 月 29 日，美国 BIS 再次发布新一版的出口管制条令，对中国澳门和 D:5



行业专题报告 

P.20 请仔细阅读本报告末页声明 

国家组实行“推定拒绝”措施，对于符合特定要求的产品，则分别实施“推定批准”或

“逐案审查”措施；同时，将算力领域的出口管制范围扩大至计算机等整机产品。本次

出口管制修正版已于 4 月 4 日正式实施。 

3.4 AI 大算力浪潮催生新动能，芯片国产替代坚定推进，重点关注 AI 产业

链相关公司及“龙头低估”&“小而美”公司 

AI大模型的浪潮迭起，带动算力需求持续提升。AI行业发展大趋势下，重点关注 AI算

力、服务器产业链相关领域以及 Chiplet 先进封装领域，相关公司：海光信息(CPU)、寒

武纪-U(GPU)、龙芯中科(CPU)、澜起科技(内存接口芯片)、长电科技(先进封装)、通

富微电(先进封装)、华天科技(先进封装)、复旦微电(FPGA)、紫光国微(FPGA)等。 

一方面，我们看好“龙头低估”的公司。当前消费电子有所回暖，半导体行业处于周期

筑底阶段，芯片需求复苏可期。半导体龙头公司在行情来临时，有望获得较好的 Beta

收益率，重点关注韦尔股份(CMOS 图像传感器)、卓胜微(射频芯片)、闻泰科技(IDM+

手机 ODM+光学模组)、北京君正(车规级芯片)、时代电气(功率半导体)等。 

另一方面，我们看好 “小而美”的成长公司。市场对这类成长型公司可能认知尚未充分，

但其主营产品具有个体独特性(如 IP 授权&芯片量产、薄膜沉积设备打破国外垄断等)或

所处领域市场空间大(如电源管理芯片)的特征，市场空间广阔，成长性较高，重点关注

拓荆科技(半导体薄膜沉积设备)、芯原股份(IP 授权&芯片量产)、江波龙(存储模组)等。 

图表26：重点公司财务指标及估值情况 

代码  公司名称 主营业务 
市值  

(亿元) 

23 年营收

(亿元） 

23 年归母净利

润 (亿元) 

PE 

(2023) 

24 年一致预

期 (亿元) 

24 年预期利润

增速(%) 

PE 

(2024E) 

603501.SH 韦尔股份 C MOS 图像传感器 1,208.12 210.21 5.56 217.43 33.08 495.4% 36.52 

688008.SH 澜起科技 内存接口芯片 652.46 22.86 4.51 144.70 14.52 222.0% 44.94 

603986.SH 兆易创新 MC U+存储+传感器 637.70 57.61 1.61 395.74 11.31 602.1% 56.36 

300782.SZ 卓胜微 射频芯片 415.44 43.78 11.22 37.02 9.14 -18.6% 45.45 

301308.SZ 江波龙 存储器 394.10 101.25 -8.28 -47.61 14.46 -274.7% 27.25 

600745.SH 闻泰科技 半导体 IDM+手机 ODM+光学模组 351.09 612.13 11.81 29.72 14.66 24.1% 23.95 

688072.SH 拓荆科技 薄膜沉积设备 334.29 27.05 6.63 50.45 8.03 21.1% 41.66 

688052.SH 纳芯微 隔离芯片 146.49 13.11 -3.05 -47.98 -1.85 -39.4% -79.23 
 

     

资料来源：Wind，各公司公告，长城证券产业金融研究院；市值及 PE数据截至 2024年 6月 30日 
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风险提示 

宏观经济下行风险：相关公司均处于半导体产业链各环节，其市场需求和中国乃至全球

半导体产业的发展状况息息相关。若宏观经济持续下行，国内半导体行业再度进入发展

低谷，则相关公司将面临业务发展放缓、业绩产生波动的风险。 

下游需求不及预期：由于集成电路行业是资本及技术密集型行业，随着技术的更迭，行

业本身呈现周期性波动的特点，并且行业周期的波动与经济周期关系紧密。如果宏观经

济发生剧烈波动或存在下行趋势，将导致行业发生波动或下游需求减少，使包括公司在

内的集成电路企业面临一定的行业波动风险，对经营情况造成一定的不利影响。 

国产替代进程不及预期：由于集成电路行业技术门槛较高，某些环节的技术难点或者产

能瓶颈可能导致国产化进展不及预期。 

中美贸易摩擦加剧：近年来，全球贸易摩擦频发，鉴于集成电路产业是典型的全球化分

工合作行业，若中美贸易摩擦进一步加剧，有可能造成产业链上下游交易成本增加，下

游需求受限，上游供给不畅，从而将对公司的经营造成不利影响。 
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