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证券时报记者 赵黎昀

9月 5日午后，氧化铝期货主力合约 2601回

涨，收 3000元关口，收于 3006元/吨，但较 7月下

旬3482元/吨的近月高点，仍有近14%的跌幅。

现货市场方面，本周氧化铝现货价格下跌运

行，均价为3189.08元/吨，较上周跌36.98元/吨，跌

幅1.15%。9月4日，氧化铝现货全日均价为3162.3
元/吨，较8月28日下跌47元/吨，跌幅1.46%。

“影响本周氧化铝价格波动的主要因素是现

货供应持续宽松，企业开工积极性偏高，向市场

传导了价格下行的压力。供应持续宽松背景下，

市场商家心态偏空。”卓创资讯富宝氧化铝分析

师许海滨介绍。

2025年 8月，全国氧化铝产量估计为 778.23
万吨，较 7月增加 26.67万吨，增幅 3.55%，较去年

同期增幅3.35%。随着企业利润修复及“反内卷”

举措推进，部分企业检修产线复工，现货供应逐

步宽松，总体来说北方地区宽松局面更为明显，

南方地区略显紧平衡。

在需求方面，8月山东地区电解铝行业继续

向云南转移产能，地区产能运行率小幅下滑，云

南运行产能小幅增加，但供应增量有限；广西电

解铝企业技改产能继续复产，内蒙古42万吨产能

继续投产，山西部分产能小幅调整，其余主要地

区产能运行平稳。据监测情况，估计当月氧化铝

消费量在 764.28 万吨，较前一个月增加 5.34 万

吨，增幅0.7%。

上海钢联分析师邓智豪也表示，刚刚过去的8
月份，国内氧化铝市场逐渐由紧平衡转向宽松局面。

库存方面，据Mysteel统计，截至8月28日，全

国氧化铝总库存为 431.6万吨，较上月（2025年 7
月 31日）增加 23.4万吨。一方面，国内电解铝行

业利润非常可观，刺激了企业的生产积极性，下

游铝企紧抓稳产保供，同时氧化铝企业长单执行

效率也有所增强，导致下游原料库存不断上升。

另一方面，当期部分港口陆续有进口氧化铝到

港，导致港口库存也小幅增加。除此之外，氧化

铝行业产能利用率持续保持高位，企业端的库存

水平有所提升。

“当前云南区域置换产能的投产持续推进

中，整体电解铝运行产能的变动有限，非铝市场

仍处于季节性淡季，多数铝厂原料供应较为充

足。分地区来看，新疆、内蒙古、云南以及青海地

区增量明显，部分铝厂原料库存已经超出常备库

存天数，出现卸货压力大以及提货意愿下降的现

象。”邓智豪称，在氧化铝市场供应和需求均进入

高位运行且相对稳定的状态下，后期若无供应端

的显著缩减，过剩格局将会持续。

展望9月，随着交割库库容以及市场流通现货

的增加，下游铝厂压价采购的意愿增强，市场观望

氛围可能增加。另外，近期北方个别氧化铝厂发

运受阻，厂内库存不断积压，部分持货商为规避未

来集中出货导致的价格踩踏风险，报价有进一步

下探的迹象。预计9月国内氧化铝价格延续偏弱

走势，价格运行区间在3000元/吨至3200元/吨。

许海滨也表示，预计未来三个月冶金级氧化

铝现货价格或震荡小跌运行。供应方面，9月虽

无新产能落地，但因上半年新增产能稳定产出，

以及部分企业检修产线不断复工，现货供应将进

一步宽松，加大市价下行压力。需求方面，下游

电解铝厂运行相对平稳，氧化铝长单需求料稳

定，现货散单成交或有减弱，需求或表现不佳。

成本方面，几内亚雨季及矿端扰动不断，加大了

原料波动的不确定性，市场观望情绪浓厚，预计

矿价变动不大，成本端或有支撑。

氧化铝价格跌至3000元关口 市场短期承压

证券时报记者 阮润生

作为半导体的重要分支，模拟芯片是处理模

拟信号的集成电路，广泛应用于声音、光线、温度

等物理量的处理。今年，在汽车电子、泛能源、人

工智能等相关新兴产业的带动下，本土模拟芯片

厂商通过持续技术升级和产品结构升级，提升运

营效率，取得了亮眼的成绩。

证券时报记者统计发现，2025 年第二季

度，模拟芯片板块盈利增速位居 A 股半导体细

分行业之首。今年以来，模拟芯片板块指数累

计上涨近 18%，板块中的个股臻镭科技股价翻

倍，翱捷科技-U、敏芯股份、思瑞浦等股价上涨

超过 60%。

新兴业务释放动力

2022年成为模拟芯片行业景气度拐点，从此

前缺芯涨价转向供给过剩，行业步入漫长的去库

存周期。但今年以来，模拟芯片板块盈利增速显

著提升，特种领域、工业市场、汽车电子等成为业

绩增长的重要新兴助力。

Wind数据显示，今年上半年A股（申万）半导

体行业营业收入实现 3212亿元，归母净利润近

245亿元，同比增长约三成。其中，第二季度半导

体行业盈利环比增长近六成，尤其是模拟芯片行

业上市公司归母净利润环比增长约 4倍，增速超

过其他细分行业；34家模拟芯片上市公司中，约

六成上市公司第二季度盈利同比上涨，不少个股

“绝地反击”，同比大幅扭亏。

臻镭科技今年上半年归母净利润增速居首，

同比增长10倍，其次是思瑞浦和芯动联科。第二

季度中，敏芯股份盈利环比增速居前，达到 6.84
倍；晶丰明源、思瑞浦等实现2倍以上。

具体来看，臻镭科技今年上半年归母净利

润实现约 6232 万元，同比增长约 10 倍，二季度

“牛散”屠黎明、葛卫东精准“埋伏”,位居前十大

股东。据披露，公司产品主要应用于卫星互联

网产业链，受益于下游行业回暖、需求持续向好

的趋势，在手订单和在手项目同比大幅增长。

思瑞浦今年上半年归母净利润近6569万元，

同比大幅扭亏，电源产品、隔离、ADC、运放等在

工业市场出货量明显提升。公司高管介绍，工业

市场作为公司最大业务板块，上半年收入同比增

长约 50%，二季度环比继续保持强劲增长；受下

游备货及国产替代持续推进，新能源（光伏、储

能）、电力电网、电源模块、测试测量、家用电器等

领域表现突出，汽车市场也实现稳健增长，并布

局AI服务器。

晶丰明源今年上半年实现归母净利润 1576
万元，同比大幅扭亏。据公司高管介绍，在新一

代显卡应用出货带动下，高性能计算电源芯片业

务实现快速增长，该部分业务收入同比上升约四

成，汽车电子业务继续实现突破，推出了超高集

成度的ALL-in-One智能车规级MCU，空调出风

口产品实现销量超百万颗，热管理及座椅通风也

都有产品进入量产。

产品结构升级

据统计，今年上半年模拟芯片行业销售毛利

率中位数从今年一季度34.72%，提升到第二季度

35.05%。个股中，传感器厂商芯动联科二季度毛

利率最高接近 88%，公司已覆盖的终端客户包括

高端工业领域、测绘测量、石油勘探、商业航天、智

能驾驶等领域；臻镭科技也接近83%，赛微微电、

圣邦股份等销售毛利率水平也超过50%。综合来

看，上述公司主要受益于消费电子、汽车电子、端

侧智能装备等需求放量，高毛利产品出货增加。

传感器厂商敏芯股份今年上半年归母净利

润大幅扭亏，实现 2519 万元，产品综合毛利率

31.64%，同比增加 10.21 个百分点，主要得益于

MEMS声学传感器在消费电子与汽车电子领域的

广泛应用，以及MEMS压力传感器在电子烟、医疗

设备和工业控制市场的持续拓展。

从产品划分来看，敏芯股份高毛利的压力产品

线已超越声学产品线，成为占公司营业收入比重最

高的传感器产品；同时，惯性传感器产品收入比重也

在快速提升，整体拉升了公司的产品毛利率。

另外，美芯晟来自AI端侧及机器人领域的应

用持续增长，通过产品结构的优化与供应链的持

续整合，提升了毛利率，运营效率及经营管理效

率得到改善，今年上半年实现归母净利润 500.68
万元，也同比扭亏。

艾为电子今年上半年虽然营业收入下降，但

是归母净利润同比增长七成实现 1.56亿元。据

介绍，下游消费电子客户需求和去年同期存在错

位，但是随着新产品持续放量及工业互联、汽车

领域的持续开拓以及产品迭代更新，公司综合毛

利率较上年同期上升8.03个百分点至36.12%。

艾为电子高管在 2025年半年度业绩说明会

上表示，公司下半年将继续加快高性能数模混

合、电源管理、信号链芯片新料号的推出，积极布

局端侧AI应用领域。

除了产品结构升级外，芯片采购成本下降成

为毛利率修复的因素之一。

汇顶科技今年上半年营业收入同比微降，而归

母净利润4.31亿元，同比增长近36%。据介绍，受

下游客户备货节奏影响，公司出货量不及去年同期

水平，但在芯片采购成本下降、新产品量产及现有产

品迭代等因素带动下，毛利率提升至43.3%。

存货周转提速

在基本面修复背景下，模拟芯片行业存货周

转进一步提速，今年第二季度中位数近177天，已

经超过2022年同期存货周转水平；近六成上市公

司存货周转天数压缩。个股中，希荻微、思瑞浦、

臻镭科技等今年上半年存货周转天数显著压缩，

而钜泉科技、卓胜微和赛微微电等存货周转天数

延长。

据披露，钜泉科技去年公司主营业务智能电

表芯片营业收入毛利率降低7.15个百分点，主要

由于国网、南网招标量增加，导致销量上升，但因

售价降低，导致收入下降，成本增加，毛利率降

低。今年上半年归母净利润同比下降约三成，综

合毛利率41.13%，同比有所下降。

不过，钜泉科技第二季度盈利环比增长约 2
倍。据介绍，公司布局BMS芯片新业务领域已实

现市场突破并获得相应订单，为公司培育新的业

绩增长点；公司最新已在清洁电器、电动工具等

消费电子领域实现批量订单发货，同时积极拓展

工业自动化及车规级场景应用，如锂电池管理、

户外电源等。

射频芯片龙头卓胜微今年上半年营业收入

17.04亿元，同比下降 25.42%，归母净利润-1.47
亿元，同比转亏，公司毛利率从去年上半年

42.11%下滑至28.75%。

公司高管在接受调研时指出，随着芯卓产

线量产，其中设备投入最大的 12英寸射频开关、

低噪声放大器工艺线在去年年中进行了大规模

量产转固。去年下半年，产能爬坡初期产能利

用率不足，导致单片实际成本异常。该部分成

本较高的晶圆经后道加工成产品，在 2025年上

半年销售给客户后，对公司的毛利率和盈利能

力表现产生了较大扰动。同时，受到市场竞争

与芯卓折旧金额增加的多重影响，公司毛利率

下滑。

随着芯卓产品持续上量，产线运转效率提

升，降本拐点等迹象陆续出现，卓胜微高管预计，

公司后期相关产品毛利将企稳回升。

单季盈利环比增长4倍
A股模拟芯片板块强势复苏

图虫创意/供图

证券时报记者 曹晨

9月 5日晚间，光启技术（002625）公

告，公司近日收到全资子公司深圳光启

尖端技术有限责任公司（简称“光启尖

端”）的通知，光启尖端与某客户签订了

合计 10.17亿元的超材料产品批产合同，

与另四家客户签订了合计 2.6亿元的超

材料产品批产合同。光启尖端近期累计

与五家客户签订了合计 12.78亿元的超

材料产品批产合同。

光启技术表示，公司将继续投入超

材料的研发、生产、测试建设，增强新一

代超材料航空结构等产品的市场竞争

力，保持公司在超材料尖端装备领域的

市场领先地位。本次合同的签订和履行

预计对公司今年及2026年度的经营业绩

产生影响。本次合同的履行不影响公司

业务的独立性，公司不会因为履行本次

合同对相关客户形成依赖。

不过，公司亦提示风险称，本次签订

的合同在履行过程中可能存在一定的违

约风险，受不可预计因素等影响，合同可

能存在无法全部履行或终止履行的风

险，敬请投资者注意投资风险。

据光启技术 2025年上半年财报，光

启技术的主营业务为超材料复杂功能结

构件的研发、生产及销售。报告期内，公

司持续为我国尖端装备的研制与批产提

供电磁调制、航电系统、承载结构一体化

的系统级解决方案。

公司的超材料复杂功能结构已应用

于我国多型空中、海洋、远程制导装备。

公司自研的某型固定翼超材料低空无人

机顺利开展试飞工作。公司已获得国家

CNAS扩项资质认定，在超材料全产业链

检测基础上，可向电子产品、新能源汽车

等民用行业提供检测服务。

经营业绩方面，2025年上半年，公司

实 现 营 业 收 入 9.43 亿 元 ，同 比 增 长

10.70%；归母净利润 3.86亿元，同比增长

6.75%。公司在财报中提示的重大事项

说明显示，上半年，光启技术与某客户签

订了合计 7.14亿元的超材料产品批产合

同，与另一家客户签订了合计 6603.71万

元的超材料产品批产合同。

光启技术子公司签订近13亿元
超材料产品批产合同

证券时报记者 李映泉

9月 5日晚间，广汽集团（601238）发

布 8月产销快报。今年 8月，广汽集团全

集团汽车销量为 13.57 万辆，环比增长

13.6%，旗下各汽车企业销量均实现环比

正增长，汽车销量呈现企稳态势。

今年以来，广汽集团持续通过积极

有效的库存管理政策，不断提升库存健

康水平。截至 8月 31日，公司库存同比

下降29.8%，环比下降8.6%。

今年8月，广汽传祺销量为26648辆，

环比增长10.7%，且多个产品系列月销量

实现增长。其中MPV家族月销10730辆，

环比增长15.2%，居中高端MPV前三；SUV
家族月销14563辆，同比增长46.7%；影系

列月销8517辆，同比增长16.5%。

今年以来，广汽传祺节能与新能源车

型销量持续上升，1—8月已累计突破 4.8
万辆，同比增长 10.9%，其中E8系列终端

销量14个月蝉联新能源中型MPV销冠。

广汽埃安 8月终端销量 27044辆，环

比增长约 2%，定位 10 万级家庭 SUV 的

AION V Home已于 8月 27日上市，订单

数量增长超预期。

合资品牌方面，广汽本田8月终端销

量 28444辆，环比增长 19.9%。其中旗舰

车型雅阁终端销量12204辆，皓影终端销

量10926辆。广汽本田已连续6年获得 J.
D.Power主流品牌新车质量第一，旗下雅

阁、奥德赛分别位居中型高端轿车、大型

MPV细分领域第一。

广汽丰田 8月终端销量为 66060辆，

同比增长 4.8%，环比也实现正增长。其

中凯美瑞终端销量15526辆，混动版本占

比达 79.8%；赛那终端销量 7787辆，连续

多月稳居MPV市场销量前三；铂智3X销

量再创新高，8月交付 7324辆，实现环比

四连涨，上市至今已有3个月位居合资新

能源销量第一。

广汽集团表示，公司正举全集团之

力开拓国际市场，1—8月广汽自主品牌

出口终端销量同比上升37.3%，在多个重

点国家和地区销量跻身前列。

其中，广汽集团在玻利维亚今年1—
7月销量排名当地中国品牌第一；在泰国

上半年销量稳居当地电动车市场前三；6
月广汽又跻身新加坡电动车市场销量第

四，位居中国品牌第二。

在积极拓展国际市场的同时，广汽

集团围绕新能源汽车补能需求持续深化

布局。今年8月，经国家认监委认证的专

业机构检测，广汽成为首家获得交直流

充电桩双 3C标准认证的车企，并率先实

现V2G商业化落地，成为首批实现车网

互动的车企。

截至8月底，广汽集团自营充电网络

已覆盖全国 204 个城市，共建成充电站

1732座、充电终端超 19129支，充电终端

规模在车企中位居前列。

广汽集团8月销量13.57万辆
环比增长13.6%

证券时报记者 曹晨

9月 5日晚间，航天宏图（688066）发

布关于海外业务事项澄清与风险提示公

告称，9月 5日，有媒体发布报道称，公司

与巴基斯坦签订了总金额29亿元的互联

网卫星合作项目战略合作协议（以下简

称《战略合作协议》）。

对此，航天宏图澄清称，9月 4日，公

司与巴基斯坦签署了总金额达29亿元的

互联网卫星合作项目战略合作协议。本

次签署的《战略合作协议》仅为双方合作

达成的初步意向，具体的采购合同尚未

签订，具体实施内容均以正式合同为

准。合同能否正式签署以及签订时间、

签署内容尚存在不确定性，该事项短期

内对公司业绩不会产生较大影响。公司

将根据具体合作业务的开展情况，按照

相关规定，及时履行信息披露义务。敬

请投资者留意投资风险。

9月5日，航天宏图股价大涨超过15%，

最新报收36.28元/股，总市值涨至95亿元。

值得一提的是，8月 30日，航天宏图

披露签订日常经营重大合同的公告，截

至公告披露日，公司与客户A签订的合同

订单金额约为 9.9亿元（不含税）。公司

已履行了签署本合同的审批程序，现已

完成合同签订。合同标的为某国卫星及

地面系统采购合同。

对此，航天宏图表示，合同的签订进

一步体现了公司在出海业务上的重大突

破，首次承接向国际客户提供卫星在轨交

付业务，且单个项目合同额创历史新高，

若该项目顺利履行将提升公司的国际竞

争力，对开拓海外市场具有战略意义。

在公告中，航天宏图表示，截至目

前，除上述事项外，公司尚未与其他国家

或其指定方签订采购合同或战略合作协

议。公司海外业务仍处于拓展阶段，存

在因外部宏观环境发生重大变化、国家

有关政策变化、客户需求变化以及其他

不可预见或不可抗力等因素，敬请投资

者留意投资风险。

航天宏图还提示，公司存在票据承

兑逾期的风险。8月15日，航天宏图发布

了关于公司涉及所开具部分商业承兑汇

票逾期情况的说明公告。截至目前，公

司已兑付的金额为 228.49万元，尚存逾

期 1449.05 万元。本次商业承兑汇票兑

付逾期的金额占公司最近一期经审计净

资产的1.65%，因此不构成重大债务到期

未清偿的情形。公司已开展多渠道融资

手段，将持续与债权人积极协商，妥善处

理相关商票逾期未兑付事项。

航天宏图：与巴基斯坦
卫星合作项目仅为初步意向


