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证券时报记者 李小平

8 月 28 日晚，上汽集团 (600104)披露

2025年半年报。报告期内，公司实现合并

营业总收入2995.88亿元，同比增长5.23%；

归母净利润60.18亿元，同比下降9.21%；扣

非净利润54.31亿元，同比增长432.21%；经

营活动产生的现金流量净额 210.37亿元，

同比增长85.89%。

上半年，国内车市在“以旧换新”政策

持续发力并带动下销量同比增长 11.7%，

内需得到有效改善；整车出口克服外部冲

击影响同比增长 10.4%，展现出较强增长

韧劲；新能源汽车销量同比增长 40.3%，持

续拉动产业转型升级。但同时，汽车行业

竞 争 也 更 加 激 烈 ，整 体 盈 利 水 平 持 续

承压。

报告期内，上汽集团完成整车批售

205.3万辆，同比增长12.4%，单月销量实现

同比“六连涨”；整车零售达到 220.7万辆，

继续保持国内行业第一。其中，公司自主

品牌销售130.4万辆，同比增长21.1%，销量

占比提升至 63.5%；新能源车销售 64.6 万

辆，同比增长 40.2%；海外市场销售 49.4万

辆，同比增长1.3%。

今年上半年，上汽集团结合国家“以旧

换新”政策，以及各地政府的促消费活动，

配套推出“置换补贴、购车礼包、售后权益”

等举措，持续放大政策效应，努力激活消费

潜力，并推出荣威 D6、全新智己 L6、别克

GL8陆尚、宝骏享境等多款新品，持续丰富

产品供给。

在深耕内需市场的同时，上汽集团还

加大海外市场开拓力度。旗下MG品牌通

过调整产品结构、优化营销渠道，巩固欧洲

基盘销量，成为前6个月在西欧销量最高的

中国品牌。同时，积极拓展中亚、非洲等新

兴市场。智己汽车加快出海步伐，IM5、IM6
等产品先后登陆泰国、英国、澳大利亚等区

域市场。

报告期内，上汽集团加快关键核心技

术攻关。报告期内，公司推进第二代固态

电池的研发和产品性能提升，并与 OPPO
合作完成“生态域”全新智能座舱开发，该

两项技术将于年内在新 MG4 上实现量产

装车。“端到端”大模型已搭载在智己L6上

实现量产，并持续推进迭代升级。公司国

产芯片的应用率持续提升，并与地平线等

企业推进高端芯片的技术攻关与批量

装车。

另外，上汽集团还谈到了与华为的合

作项目“尚界”。半年报显示，自发布全新

品牌“SAIC尚界”以来，项目团队全力以赴

推进首款产品开发、临港基地改造、营销服

务体系构建等工作，并通过上海车展、大湾

区车展等进行预热，为9月上市进行全力冲

刺。同时，后续两款产品的开发工作也在

加紧推进中，将依托上汽与华为各自优势，

进一步扩大细分市场覆盖面并快速提升

规模。

上汽集团单月销量“六连涨”
上半年扣非净利增逾4倍

证券时报记者 李小平

8 月 28 日晚，中鼎股份 (000887)公告

称，公司拟在合肥市建立完善机器人上下

游产业链。合肥市包河区人民政府全力支

持公司在合肥市的投资，并协助公司的项

目建设和产业布局。经双方友好协商，于

近日签署了战略合作协议。

据公告，此次合作鉴于中鼎股份在机

器人领域的产业实力，合肥市包河区人民

政府将中鼎股份视为机器人本体智能制造

及部件配套的产业链链主企业，充分给与

包括上下游供应链、应用场景、资金、人才

等政策扶持。

中鼎股份计划在合肥市包河区建设完

善机器人上下游产业链，加大相关项目投

入，包括但不限于机器人减速器、传感器、

关节总成、机器人本体的制造以及代工等

项目。中鼎股份将根据产业发展状况，分

阶段在合肥市包河区建设机器人项目。同

时中鼎股份也将积极引入产业链上下游相

关企业进入合肥市包河区。

公告指出，人形机器人行业正处于快

速发展的战略机遇期，市场需求持续增长，

技术迭代不断加速。中鼎股份在机器人业

务方面拥有研发实力与高端制造能力，包

括机器人减速器、传感器、关节总成、机器

人本体等，同时，行业内对机器人本体代

工、成熟制造技术工艺及稳定核心零部件

供应的需求日益迫切。

据悉，中鼎股份原本是一家以汽配产业

为主业的企业，公司围绕智能底盘系统战略

目标，推动公司业务向智能化迈进。同时，

公司将积极推进人形机器人领域、低空经

济、AI等新领域赛道的布局，尤其将人形机

器人领域作为公司的核心战略目标。

中鼎股份旗下子公司安徽睿思博公司

专注于拓展人形机器人部件总成产品相关

业务，同时公司现有密封、橡胶业务及轻量

化业务在机器人领域也有运用，人形机器

人相关密封产品、橡胶产品及连杆产品也

在同步开发中，部分产品已经完成定点配

套。另外，公司目前专注生产谐波减速器，

后续将逐步拓展到力觉传感器等相关产品

领域，最终实现机器人关节总成产品的生

产制造。

中鼎股份表示，此次协议签署后，有利

于公司通过有效整合优势资源，积极布局

机器人减速器、传感器、关节总成、机器人

本体等，建立完善机器人上下游产业链，完

善公司业务布局，满足公司的战略发展规

划以及市场需求。

中鼎股份落子合肥
完善机器人产业链布局

证券时报记者 阮润生

随着半年报的发布，印制电路板（PCB）厂

商迎来业绩的兑现。

大部分PCB上市公司在今年上半年实现业

绩增长。在AI（人工智能）算力以及车载等需求

驱动下，服务器以及AI端侧消费电子放量，PCB
产业链向多层板、低功耗等方向升级，厂商还纷

纷着手投资扩产，加速掘金东南亚市场。不过，

近期PCB上游覆铜板提价，大宗行业分析师提

醒，预计下半年PCB关键原材料铜价存在更大

上涨压力，会加大PCB企业竞争压力和成本管

理难度。

产品向高端化升级

目前已披露中期业绩的PCB上市公司中，近

七成归母净利润实现增长。其中生益电子、胜宏

科技、骏亚科技、华正新材上半年归母净利润分

别同比增长4.52倍、3.67倍、3.33倍和3.28倍。

国产 PCB产业向高端化显著迈进，特别是

在AI、新能源汽车电子、数据中心等新兴领域强

劲需求推动下，带动高阶 PCB持续放量增长。

据业内人士透露，AI服务器PCB、交换机等产品

毛利率可以比普通服务器产品显著高一层级。

以上游覆铜板为例，AI大算力产品对信号

传输速率和带宽都提出了新的要求，也对材料

提出更低损耗等要求。生益科技今年上半年覆

铜板销量同比增长，产品结构优化，高频高速覆

铜板等因AI服务器、算力及芯片等新兴领域需

求激增，表现亮眼。

另外，华正新材从事研发生产环氧树脂覆

铜板，聚焦AI服务器、交换机、光模块等细分市

场应用，上半年归母净利润同比增长超三倍。

AI PCB龙头胜宏科技高管介绍，由于信号

传输带宽持续升级，材料等级不断提高，高多层

板、高阶高密度连接板（HDI）的层数、阶数不断

增加，板厚进一步增厚，电路密度也更精细，制

造工艺要求大幅提高，也导致HDI等高端产品

供给紧张。

鹏鼎控股推出的高阶HDI产品广泛应用于AI
服务器和车用PCB。上半年，公司AI服务器与汽

车电子板块收入达8.05亿元，同比增长87.42%。

沪电股份受益于人工智能和高速网络基础

设施的强劲需求，高速网络的交换机及其配套

路由相关PCB产品成为公司增长最快的细分领

域，同比增长约 161.46%。沪电股份高管介绍，

人工智能和网络基础设施的发展需要更复杂、

更高性能的PCB产品，但市场上相关高阶产品

的产能供应并不充裕，近两年公司已加大对关

键制程和瓶颈制程的投资力度，预计下半年产

能将得到有效改善。

根据 Prismark 数据，预测 PCB 市场规模将

从 2024 年 的 735.65 亿 美 元 增 至 2029 年 的

946.61亿美元，五年复合增长率为5.2%。其中，

在AI服务器和高速网络基础设施建设的驱动

下，2024~2029年 18层以上多层板、HDI复合增

长率分别达到 15.7%、6.4%，将是PCB市场主要

驱动力。

业内人士指出，从人工智能算力市场发展

来看，当前PCB行业增长动力，将会从英伟达客

户群向非英伟达海外算力客户拓展，国产算力

厂商崛起也有望提供新机遇。

下半年需消化成本压力

作为 PCB行业上游关键原材料，铜价今年

整体上涨，COMEX铜价年内一度领涨全球大宗

商品。

近期，覆铜板行业密集宣布涨价：建滔积层

板、梅州市威利邦、江西省宏瑞兴等传出涨价

函；南亚新材也指出，受原材料涨价及下游AI相
关需求旺盛影响，覆铜板价格上调。

多位 PCB业内人士向证券时报记者表示，

今年来铜价处于高位震荡，推高成本，另一方

面，PCB行业去库存告一段落，下游人工智能、

车载等需求旺盛，覆铜板行业有动力向下游及

时传导涨价。

原材料提价，导致 PCB厂商上半年的营业

成本普遍上涨，超半数企业营业成本增速反超

营业收入。

对于上游涨价影响，崇达技术高管在接受

机构调研中指出，自 2024年 6月份以来，覆铜

板、铜、金盐等核心主材及配套辅材的价格增速

显著加快，当前正处于高位震荡阶段；公司将落

实一系列精细化成本管控举措，以消化并转移

上游原材料成本上涨所形成的压力。

深南电路日前回复称，公司将持续关注国

际市场大宗商品价格变化以及上游原材料价格

传导情况，并与供应商及客户保持积极沟通。

生益电子高管也在接受机构调研中指出，目前

大宗材料价格略有增长，公司将持续关注价格

走势，动态调整公司的供应策略。鹏鼎控股高

管介绍，公司主要以进口高端覆铜板材料为主，

市场价格波动相对较小。

“今年铜价上涨原因有冶炼新增产能与

矿石供应的不匹配，也有全球贸易环境变化

和地缘局势影响。”上海钢联铜事业部分析师

肖传康告诉记者，短期铜价可能还是会在当

前的区间震荡徘徊，预计走出趋势性的行情

要在 9 月左右；另外，后续在国内铜冶炼高检

修期和旺季的带动下，铜价上涨的压力会比

上半年更大，会加大下游 PCB 企业的竞争和

成本管控压力。

产能扩张布局东南亚

围绕高阶多层算力 PCB产品，上市公司近

期密集披露扩产计划。

景旺电子8月22日披露总投资50亿元的珠

海金湾基地扩产投资计划，用于现有产能技术

改造、投资新建高阶HDI工厂等，提升AI算力、

高速网络通讯等高端PCB的产品占比和市场占

有率。另外，鹏鼎控股、生益电子、世运电路等

PCB厂商也抛出扩产计划，围绕多层算力 PCB
项目进行扩产。

沪电股份高管提醒，由于更多同行纷纷将

资源投向该领域，未来竞争势必会加剧。公司

会开发更高密度的互连技术、更高速的传输性

能等，提高产品的竞争力。据了解，通常PCB行

业以3~5年为周期调整。

近年来，泰国、越南等东南亚地区成为国产

PCB大厂布局算力PCB产品的重点区域。根据

Prismark预测，2024年至 2029年以东南亚为代

表的亚洲（不包括中国和日本）将成为年复合增

长率最高地区，将达到7.8%。

据物流服务商负责人此前介绍，近年来

越南承接了中国电脑、笔记本、手机等产业

转移，泰国则主要承接了 PCB 产业转移。不

过，有业内人士指出，考虑集中开工、美国征

收转运关税、人员培训等带来的影响，现阶

段泰国等东南亚地区生产成本可能反而高于

国内。

沪电股份高管介绍，多区域分散风险运营

能力，或将逐步成为行业未来成长的关键。公

司泰国生产基地目前已小规模量产，将尽快提

升生产效率和稳定生产良率。

胜宏科技也在持续扩充高阶HDI及高多层

板等高端产品产能，已筹划定增募资19亿元，用

于投资越南胜宏人工智能HDI项目。公司泰国

高多层印制线路板项目正在建设，最新抛出港

股上市计划，募资用于支持公司高端产能扩张、

智能化升级、AI算力及其他前沿PCB技术研发，

提升公司的海外交付能力和对国际客户的服务

深度等。

生益科技在 2023年就着手在泰国投资，斥

资 14亿元新建覆铜板及粘结片生产基地，2024
年底项目进入建设环节。今年6月，公司以自有

资金向泰国生益增资，增资完成后泰国生益的

注册资本由 32.66亿泰铢增加至 61.51亿泰铢。

生益电子正在推进泰国生益项目一期土建工程

建设。

深南电路披露，公司在泰国工厂总投资额

为12.74亿元，目前基础工程建设按期有序推进

中。据介绍，泰国工厂将具备高多层、HDI 等
PCB工艺技术能力，完善产品在全球市场的供

应能力。

业绩增长需求强劲
PCB厂商组团“掘金”东南亚

证券时报记者 叶玲珍

2025年上半年，锂电行业阶段性供需错配

仍在持续。而在日益激烈的市场竞争下，行业

洗牌加速，业内企业呈现业绩分化。

在产业链上游，锂价波动进一步挑战盈利

水平，资源自给率及成本控制能力成为业绩分

水岭。天齐锂业加速消化前期高价库存，叠加

国内新购锂精矿陆续入库，生产成本下降，上

半年预计实现扭亏为盈；锂矿自给率较高的永

兴材料韧性较强，净利润 4.01亿元，仍保持盈

利状态；赣锋锂业通过一体化布局平滑周期波

动，亏损幅度同比收窄。相比之下，盛新锂能、

江特电机等锂盐厂商短期压力较大，上半年亏

损幅度扩大。

材料厂商业绩分化

材料厂身处产业链中游，因“两头在外”，话

语权相对较弱，市场竞争已趋于白热化，业绩分

化更为明显。

在三元正极材料赛道，当升科技、厦钨新能

上半年净利润分别为3.11亿元、3.07亿元，同比

分别增长 8.47%、27.76%；振华新材、容百科技、

五矿新能则陷入亏损状态，净利润分别为-2.17
亿元、-6839.46万元、-2682.65万元。

磷酸铁锂正极材料市场需求提升，但价格

压力仍存。头部企业通过产品创新，优势逐步

扩大。上半年，湖南裕能盈利3.05亿元，虽同比

下滑21.59%，但仍处于行业领先水平；富临精工

净利润为1.74亿元，同比增长32.41%；龙蟠科技

屡获长协大单，净利润同比大幅减亏。

负极材料价格持续低位运行，降本增效成

为主旋律。璞泰来、尚太科技等厂商凭借成本

优势，业绩逐步修复，上半年净利润分别为

10.55 亿元、4.79 亿元，同比分别增长 23.03%、

34.37%；而翔丰华则盈利走弱，净利润为-294.59
万元，同比由盈转亏。

电解液企业盈利回暖

电解液方面，伴随着价格趋于平稳，业内企

业盈利有所回暖。天赐材料、新宙邦等龙头企

业上半年营收净利齐增，净利润分别为 2.68亿

元、4.84亿元，同比分别增长 12.79%、16.36%。

隔膜环节销售增长但价格下行，即便是处于

头部的恩捷股份、星源材质亦难抵大势，上半

年净利润均呈下滑态势，其中恩捷股份净利

为-9311.38万元，同比由盈转亏。

电池厂位于产业链下游，在行业下行期表现

出较强的抗压力，呈现出头部座次稳固、二线你

追我赶的竞争局面。上半年，宁德时代录得营收

1788.86亿元，同比增长7.27%，净利润304.85亿

元，同比增长33.33%。亿纬锂能净利润16.05亿

元，同比下滑24.9%，但在剔除股权激励费用及单

项坏账计提影响后，净利润同比增长3.78%。欣

旺达净利润8.56亿元，同比增长3.88%。

行业掀起“反内卷”行动

面对利润空间压缩，锂电行业掀起“反内

卷”行动，呼吁“不卷价格卷价值”，有望推动产

能出清及优化，产业链盈利或迎来修复窗口期。

今年6月，中国电池工业协会与中国塑料加

工工业协会联合发布《关于促进电池产业链健康

发展的倡议书》。8月12日，中国有色金属工业

协会锂业分会发布《关于锂行业健康发展的倡议

书》。8月8日、8月27日，干法锂电池隔膜、湿法

锂电池隔膜生产企业负责人座谈会分别在深圳、

苏州召开，参会企业达成价格自律、产能调控、加

强产业链合作等多项“反内卷”共识。同月，中国

化学与物理电源行业协会磷酸铁锂材料分会召

开会议，共商应对行业落后产能过剩。

当前，锂电供给侧减产预期较为浓烈。反

映在价格端，8月9日宁德时代枧下窝锂矿因采

矿许可证到期停产，引发市场对锂资源供给收

缩的担忧，拉动碳酸锂价格震荡上行，目前电池

级碳酸锂价格市场均价已回升至约8万元/吨。

国信证券研报指出，在反内卷持续推进与

价格法修正背景下，伴随行业出清加速与技术

迭代推进，市场集中度有望进一步提升。

锂电公司业绩分化“反内卷”重塑竞争格局

图虫创意/供图

证券时报记者 余胜良

中芯国际(688981)8月28日晚间披露半

年报，公司上半年实现营收 323.48亿元，同

比增长23.1%；实现净利润23.01亿元，同比

增长39.8%；扣非后净利润19.04亿元，同比

增长47.8%。

中芯国际表示，营业收入变动主要是

由于晶圆销售数量增加及平均售价上升所

致。销售晶圆的数量（折合 8英寸标准逻

辑）由上年同期的 390.7万片增加 19.9%至

本期的 468.2万片。平均售价（销售晶圆收

入除以销售晶圆总数）本期为6482元，上年

同期为6171元。

中芯国际盈利能力显著提升。上半年

毛利率达 21.9%，较上年同期的 13.9%增加

8个百分点。得益于销售商品收到的现金

增加，经营活动产生的现金流量净额为

58.98亿元，同比增长81.7%。

从应用领域看，收入结构呈现差异化

调整，消费电子领域占比最高，达40.8%，较

上年同期提升 7.4个百分点；工业与汽车领

域占比10.1%，同比提升2.4个百分点，显示

汽车电子触底反弹及工业需求增长的积极

信号；智能手机领域占比 24.6%，同比下降

6.9个百分点；电脑与平板、互联与可穿戴领

域占比分别为16.2%、8.3%，前者略有提升，

后者有所下降。尺寸方面，12英寸晶圆收

入占比 77.1%，较上年同期的 74.5%进一步

提升，产能结构向大尺寸倾斜。

从销售区域看，中国区占比从去年同

期的80.9%提升到84.2%。

上半年，中芯国际研发费用为 23.75亿

元，占营业收入比例 7.3%（上年同期为

10.0%），占比有所下降。截至 2025年 6月

30日，公司累计获得授权专利 14215件，其

中发明专利12342件，另有集成电路布图设

计权94件。

中芯国际上半年多个关键工艺平台研

发按计划推进：28纳米超低漏电平台已发

布新一代PDK，性能大幅提升，并导入多家

先导客户验证；40纳米嵌入式闪存小尺寸

存储单元工艺平台研发项目，已发布

PDK，先导客户新产品通过可靠性验证，更

多客户新产品设计中；65纳米射频绝缘体

上硅工艺平台持续研发项目，已发布新一

代平台PDK，进入产品导入验证阶段，上一

代平台稳定量产。此外90纳米BCD工艺、8
英寸 BCD和模拟技术平台、0.18微米嵌入

式存储车用平台等各有进展。

中芯国际销量售价双升
上半年净利润同比增长39.8%


