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先进制程产能需求持续走高，关注头部

代工厂产能扩张进程 
  

——电子行业周报（2025.11.10-2025.11.14） 
  

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] ◼ 核心观点 
市场行情回顾 
过去一周（11.10-11.14），SW 电子指数下跌 4.77%，板块整体跑输沪
深 300 指数 3.68 个百分点，从六大子板块来看，光学光电子、其他电
子Ⅱ、电子化学品Ⅱ、半导体、消费电子、元件涨跌幅分别为-
1.25%、-2.29%、-2.44%、-3.97%、-6.18%、-9.25%。 
核心观点 

先进制程产能需求持续走高，台积电 3nm 产能供不应求。11 月 11

日，据台媒《工商时报》报道， 面对英伟达等 AI 芯片大客户对先进制

程的旺盛需求，台积电的先进制程产能正全面告急。据摩根大通最新

发布的报告指出，台积电的 3nm 制程产能在 2026 年将出现较大供应

缺口，即便通过转换旧产线与跨厂协作提升产能，2026 年底能够达到

14 万至 14.5 万片的产能，仍难以满足全部需求，这也将导致客户争相

支付高额溢价以获取产能，推动台积电整体毛利率有望突破 60%。摩

根大通的报告指出，目前包括英伟达、苹果、高通、联发科、谷歌、

亚马逊、Meta与微软等主要客户，都已提前锁定台积电 3nm制程的产

能。比如英伟达 Rubin、谷歌 TPU v7、亚马逊 Trainium3 等 AI/高性能

计算（HPC）芯片，苹果的 C2 基带芯片与 A19 系列处理器、高通与

联发科的旗舰 SoC，都采用的是台积电 3nm 制程。为缓解供应压力，

台积电选择在现有产线中进行灵活调整，而非新建 3nm 晶圆厂。 摩根

大通指出，台南 Fab18 厂将通过转换部分 4nm 产线，每月可新增约

2.5 万片 3nm 产能；另在高雄 Fab 22 与新竹 Fab 20 的新厂，则预留

空间给更先进的 2nm 制程与 A16 制程节点。 

 

智能手机 AP-SoC 出货量有望在 2025 年达成先进制程 51% 的里程

碑。11 月 13 日，根据 Counterpoint 最新发布的《全球智能手机 AP-

SoC 各制程出货量预测》报告，5/4/3/2nm 先进制程将在 2025 年占据

近 50%的智能手机 SoC 出货量。智能手机 SoC 正在从成熟节点加速

向先进节点迁移，涵盖从中低端到高端的各价位段机型。这一趋势不

仅显著提升了性能与能效，也使终端设备具备了更强的设备端 GenAI

能力、更佳的游戏表现与更好的散热管理。先进制程让 OEM 厂商能够

集成更强大的 CPU、GPU 和 NPU，从而支持更丰富的 AI 体验。随着

SoC 厂商从 5nm 向 4nm、3nm 乃至 2026 年的 2nm 制程过渡，晶体

管密度与能效持续提升。因此，半导体含量与平均售价（ASP）不断

上升，尤其是在旗舰级 AP-SoC 中。据 Counterpoint 预测，到 2026

年，先进制程在智能手机 SoC 总出货中的占比预计将提升至 60%，主

要得益于中端机型从成熟制程向 5/4nm 的加速迁移。此外，2nm 制程

的量产及 3nm 制程的持续放量也将进一步加速先进制程的渗透。 

 

◼ 投资建议 
维持电子行业“增持”评级，我们认为电子半导体 2025 年或正在迎来
全面复苏，产业竞争格局有望加速出清修复，产业盈利周期和相关公
司利润有望持续复苏。我们当前建议关注：半导体设计领域部分超跌
且具备真实业绩和较低PE/PEG的个股，AIOT SoC芯片建议关注中科
蓝讯和炬芯科技；模拟芯片建议关注美芯晟和南芯科技；建议关注驱
动芯片领域峰岹科技和新相微；半导体关键材料聚焦国产替代逻辑，
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[Table_QuotePic] 最近一年行业指数与沪深 300 比较  

 
 
 

 

   
[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《存储芯片上升行情持续发酵，25Q3 全球

智能手机营收同比增长 5%》 

——2025 年 11 月 10 日 

《地方政策加速，看好端侧 AI 产业链生

态》 

——2025 年 11 月 06 日 

《美科技巨头上调资本开支，继续关注高

阶 PCB 上游材料供给缺口》 

——2025 年 11 月 04 日 
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建议关注电子材料平台型龙头企业彤程新材、鼎龙股份、安集科技
等；碳化硅产业链建议关注天岳先进。 
 

◼ 风险提示 

中美贸易摩擦加剧、终端需求不及预期、国产替代不及预期。   
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分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询资格或相当的专业胜任能力，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地

出具本报告，并保证报告采用的信息均来自合规渠道，力求清晰、准确地反映作者的研究观点，结论不受任何第三

方的授意或影响。此外，作者薪酬的任何部分不与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

公司业务资格说明 

本公司具备证券投资咨询业务资格。 

投资评级体系与评级定义 

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 

 减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上 

 
无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事
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告日起 12 个月内的基本面和行业指数相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数 

 中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平 

 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500

或纳斯达克综合指数为基准。 
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体系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 
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所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

在法律许可的情况下，本公司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或期权并进行交易，也可能

为这些公司提供或争取提供多种金融服务。 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资

料、意见和推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值或投资收入可
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