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行业：功率半导体（IGBT/SiC 模块）

报告日期：2026 年 9 月 13 日

2026 年 9 月 11 日（周五）收盘；纪要整理时点 2026 年 9 月 12 日

本报告基于公开信息由 AI 自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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斯达半导 2026 年上半年营收 19.28 亿元，同比下降 0.41%，但归母净利润仅 6500.05 万元，同比下

降 76.40%，扣非归母净利润同比下降 82.29%，毛利率降至 20.58%。公司将利润下滑归因于功率模

块原材料成本上升、上年产品降价影响滞后、折旧摊销增加及研发投入提升；其中上半年折旧摊销

3.46 亿元、研发费用 2.49 亿元，同比增长 8.32%。业绩已落在此前预告区间内，但盈利能力和现金

回报水平较上年明显承压。

公司主营 IGBT、SiC MOSFET、IPM 及 GaN 等功率半导体芯片和模块，IGBT 模块 2025 年收入 33.53

亿元，占主营收入 83.57%，新能源业务收入占比近六成。2025 年公司实现营收 40.12 亿元，同比增

长 18.34%，但归母净利润下降约 20.18%；2026 年上半年新能源收入同比下降 16.02%，工控及电源

收入同比增长 40.17%，海外配套新能源车收入同比增长超过 70%，业务结构正在发生调整。

公司通过 15 亿元可转债布局车规级 SiC MOSFET、车规级 GaN 及 IPM 模块项目，截至 2026 年 6 月

30 日累计投入募集资金约 1.05 亿元，尚未到期理财产品 5.5 亿元，项目资金使用仍处于早期阶段。

研发投入持续增加，2025 年研发费用同比增长 35.94%，但算力业务尚在培育期，新增产能、下一代

IGBT 及 SiC 等产品能否形成有效收入和利润仍需观察。

截至 2026 年 9 月 11 日，公司股价收于 82.65 元，总市值 197.92 亿元，TTM 市盈率约 101.61 倍，静

态市盈率约 48.84 倍。股价自 8 月 27 日以来累计下跌约 11.4%，现价低于 MA5、MA10 和 MA20，主

力资金连续 11 个交易日净流出，融资余额也连续下降；KDJ 处于超卖区，但均线、MACD 及筹码结

构仍显示短期偏弱。当前估值对盈利修复和新业务放量已有较高要求，且机构预测差异较大。
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股票代码 603290

公司全称 斯达半导体股份有限公司

英文名称 StarPower Semiconductor Ltd.

上市地点 上海证券交易所主板

上市日期 2020-02-04
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IGBT 芯片和模块的研发、设计与制造

• SiC MOSFET 模块制造

• IPM 模块制造

• GaN 模块（募投项目，主要应用于 400V及以下电池电压的新能源汽车主电机控制器领域及
OBC 和充电桩领域）

• 车规级 SiC MOSFET 模块制造

• 新能源业务（营收占比近六成）
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研究纪要中未提供公司产业链地位的系统性描述，以下内容仅基于纪要中出现的零散信息整理，缺失
字段如实说明。

• 研究纪要提及公司原材料包括DBC板等，部分向国外企业直接采购，部分向国内厂商采购，但
未提供完整的成本结构拆分、供应商集中度或采购占比数据。

• 研究纪要提及 IGBT 芯片和模块价值量之比约为 1：3，但未明确公司上游采购成本中各原材料的
具体占比。

• 研究纪要中未提及公司对上游供应商是否具备议价能力的明确表述。

• 研究纪要提及公司销售数量分别为 975.81 万个、1253.69 万个、1301.72 万个和 1139.27 万个，
保持上升趋势；销售单价分别为 227.84 元、264.39 元、239.00 元和 216.82 元，销售单价变动
主要受到行业供需及产品结构影响。

• 研究纪要提及新能源汽车提振功率需求，新能源业务营收占近六成。

• 研究纪要提及客户集中度数据缺失，未披露前五大客户合计占比。

• 研究纪要中未提供应收账款周转天数、应收账款相对净利润或营收比例、预付款/应付账款等营
运资金占用的具体数据，数据缺失。

• 研究纪要中未提供客户集中度或供应商集中度的具体数据，数据缺失。
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数据缺失 数据缺失 数据缺失
研究纪要中未提供公司近 3-5 年毛利率及净利率

的具体数据，无法整理趋势表。

数据缺失 数据缺失 数据缺失
研究纪要中未提供公司近 3-5 年毛利率及净利率

的具体数据，无法整理趋势表。

数据缺失 数据缺失 数据缺失
研究纪要中未提供公司近 3-5 年毛利率及净利率

的具体数据，无法整理趋势表。

研究纪要中未提供足够的产业链成本利润结构信息，无法明确判断公司在微笑曲线上的具体定位。纪

要提及公司为 IGBT与 SiC双轮驱动，新能源业务营收占近六成，但毛利率、净利率趋势及上下游议

价能力数据缺失，暂无法形成定位结论。
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2026H1 19.28 亿元 -0.41% 6500.05 万元 -76.40%

2026Q2 10.64 亿元 +4.65% 0.38 亿元（3,837 万元） -77.66%

2026Q1 8.64 亿元 -6.00% 0.27 亿元 -74.32%

2025 年报 40.12 亿元 +18.34% 4.05 亿元
-20.18%~-

20.20%

2025Q4 10.23 亿元 +4.8% 0.23 亿元 -72.27%
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2025 前三季度 29.90 亿元

数据缺失（纪

要未给出同

比）

3.82 亿元
数据缺失（纪要

未给出同比）

2026 年半年报于 2026-08-24晚披露、8-25见报，数据来源包括证券之星、界面新闻、东方财富、华尔街见闻快讯、证券
时报，多源互相印证；2025 年报于 2026-04-30披露（业绩快报 2026-04-01），来源包括上海证券报、同花顺、界面新闻、

stockanalysis.com、Investing.com、MarketScreener；2025 年前三季度对照数据来源为上交所可视化财报及

MarketScreener 2025-10-30。注意数据瑕疵：国信证券 2026-09-01 研报正文写“2Q26营收 10.16 亿元”，与其它所有来

源的 10.64 亿元不一致，由 8.64（Q1）+10.64=19.28（H1）验证，10.64 亿元为准，10.16疑为笔误。此外，2025 年毛利

率存在界面口径 26.09%与stockanalysis口径 25.29%两种口径差异，纪要未确认差异原因。

2026H1 营收 19.28 亿元，同比微降 0.41%；归母净利润 6,500.05 万元，同比大幅下降 76.40%；扣

非归母净利润 4,615.45 万元，同比-82.29%；基本每股收益 0.27 元（上年同期 1.15 元），同比-
76.52%；毛利率 20.58%，同比-9.16pct；加权平均 ROE 0.93%（同比-3.10~3.12pct）；资产负债

率 43.13%（较上季度+9.85pct，较上年同期+9.53pct）；经营活动现金流净额 2.10 亿元，同比-
42.40%。单季 2026Q2 营收 10.64 亿元，同比+4.65%、环比+23.09%；归母净利 0.38 亿元，同比-
77.66%、环比+44.12%；扣非 0.29 亿元，同比-81.5%；Q2 毛利率 20.17%（同比-8.99pct，环比-
0.99pct，国信证券口径）。利润下滑公司解释为：功率模块原材料成本增加，叠加上年产品价格下

调的滞后影响；同时折旧摊销大幅上升（1H26折旧摊销 3.46 亿元）、研发费用 2.49 亿元（同比

+8.32%）、财务费用由负转正。结构方面：新能源行业收入 10.19/10.2 亿元，同比-16.02%；工控

及电源收入 7.10 亿元，同比+40.17%；海外配套新能源车收入同比+超 70%，占汽车业务比重超

20%。2025 年全年营收 40.12 亿元（+18.34%，创历史新高），归母净利 4.05 亿元（-20.18%~-
20.20%），扣非归母净利 3.77 亿元（-22.64%），基本 EPS 1.69元（上年 2.12 元），加权ROE 

5.96%（上年 7.80%），总资产 105.65 亿元（+9.53%），归母净资产 69.37 亿元（+3.82%），每股

净资产 28.97 元，研发投入 4.82 亿元（+35.94%，占比约 12.0%）。2025 年分领域收入增速：工业-
6.38%、新能源+27.05%、家电+56.03%；IGBT 模块收入 33.53 亿元（+7.69%），占主营 83.57%。
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盈利预测主要来源：1）东方财富 F10 一致预期（抓取于 2026-09初，'近六月平均'含 5家机构：华泰证券 2026-05-04、国
投证券 2026-05-02、东方证券 2026-04-30、兴业证券 2026-05-09、国信证券 2026-09-01），2026E/2027E/2028E 营收

47.63/58.22/68.23 亿元，归母净利 3.789/5.565/7.565 亿元，EPS 1.58/2.32/3.16元；上一个月（上一版）预测为 2026E 

EPS 1.8275（4家）、2027E 2.6050、2028E 3.5275，显示一致预期正在下修。构成该均值的各机构预测：华泰证券 2026-
2028E 归母 3.7/5.7/7.8 亿元（2026-05-04）；国投证券 4.42/约 5.99/约 7.61 亿元（EPS 1.85/2.50/3.18，2026-05-02）；

东方证券 5.07/约 7.28/约 10.32 亿元（EPS 2.12/3.04/4.31，2026-04-30）；兴业证券 4.32/约 6.03/约 8.00 亿元（EPS 

1.80/2.52/3.34，2026-05-09）；国信证券 1.44/2.87/4.04 亿元（EPS 0.60/1.20/1.69，2026-09-01）。2）更新更悲观但

未被纳入上述一致预期的预测：中金公司 2026-08-31 下调 2026 年收入/归母净利 12%/73%至 44.4 亿元/2.2 亿元，首次给
出 2027 年 52.0 亿元/4.4 亿元，当前股价对应 49.6x 2027E PE，目标价 111.20 元（对应 60.6x 2027E PE），维持跑赢行业 ；

国信证券 2026-09-01 预计 2026-28 年归母净利 1.44/2.87/4.04 亿元，对应 PE 151/76/54倍，维持优于大市。3）其他预测
源：MarketScreener（数据源 S&P Capital IQ/FactSet，抓取时点未明确）2026E 营收 46.78 亿元、净利 3.885 亿元 ，

2027E 59.83亿元/8.155 亿元，2028E 69.39亿元/8.76 亿元，该源 2027E 净利 8.16 亿元与其自身 EBIT 8.97亿元的口径偏
乐观，与 A 股券商差异大，仅作参考；同花顺 iFinD汇总（2026-05-13 发布，统计近六个月）5家机构 2026 年净利预测均

值 5.00 亿元（区间 3.69~7.51 亿元），同比+23.46%，目标价区间 115.68~125.08 元，均值 120.15 元，4家买入+1家增持 ，

此为 5 月口径，早已过时，仅作历史对比；星矿/证券之星盈利预测明细：兴业 2026-2028 EPS 1.80/2.52/3.34（2026-05-
09），国投 1.85/2.50/3.18（2026-05-02）；国元证券 2025-03-30首次覆盖（增持，目标价 107 元，预测 2026-2028 EPS 

2.61/3.54/4.41）已完全失效，��。重要提示：东财'近六月平均'2026E 3.79亿元已显滞后，�晚发布的两家（中金 2.2

亿、国信 1.44 亿）显�低于该均值；如��新 2家口径，2026E 净利仅 1.44~2.2 亿元。使用一致预期时务�标注'含 5 月前

发布的�报告、未含 8 月�新下调'。

<= )*NO RS@89 @89WX Y�NZ�[\]�

2026E 47.63 亿元（东方财富近 3.789 亿元（东方财富 数据缺失（纪要未 1.58 元（东方财富
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六月平均，5家机构）；

中金 44.4 亿元；

MarketScreener 46.78

亿元

近六月平均，5家机

构）；中金 2.2 亿元；

国信 1.44 亿元；

MarketScreener 

3.885 亿元

给出明确同比增

速）

近六月平均）；中

金、国信未在表中

给出对应 EPS；

MarketScreener

未给出 EPS

2027E

58.22 亿元（东方财富近

六月平均，5家机构）；

中金 52.0 亿元；

MarketScreener 59.83

亿元

5.565 亿元（东方财富

近六月平均，5家机

构）；中金 4.4 亿元；

国信 2.87 亿元；

MarketScreener 

8.155 亿元

数据缺失（纪要未

给出明确同比增

速）

2.32 元（东方财富

近六月平均）；中

金、国信未在表中

给出对应 EPS；

MarketScreener

未给出 EPS

2028E

68.23 亿元（东方财富近

六月平均，5家机构）；

MarketScreener 69.39

亿元

7.565 亿元（东方财富

近六月平均，5家机

构）；国信 4.04 亿

元；MarketScreener 

8.76亿元

数据缺失（纪要未

给出明确同比增

速）

3.16 元（东方财富

近六月平均）；国

信未在表中给出对

应 EPS；

MarketScreener

未给出 EPS
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国信证券 买入 2026-09-05

新�财经	
；9-01 研报正文

为'优于大市'，未给目标

价，2026E 净利仅 1.44 亿

国信证券
优于大市（增

持）
2026-09-01

未给目标价，2026-28 年归母净

利 1.44/2.87/4.04 亿元，对应

PE 151/76/54倍

中金公司 买入/跑赢行业 2026-08-31

目标价 111.20 元，2026E 2.2

亿元、2027E 4.4亿元，对应

60.6x 2027E PE，�含约 22%

上行�间


发证券 买入 2026-08-26

目标价 125.51 元，研报正文未

见更新后的盈利数字；其 2025-

12-29版本 2026E 净利为 7.51

亿元，明显过时

兴业证券 增持 2026-05-11 未给目标价

华泰证券 买入 2026-05-04

目标价 115.68 元（新�/�度	

115.17），PB估值法，3.8x 

2026E PB，BPS 30.52 元

国投证券 买入 2026-05-02/03
目标价 119.19 元（同花顺	

119.70）
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东方证券 买入 2026-05-01
目标价 124.57 元（同花顺	

125.08）

价格基准：2026-09-11 收盘 82.65 元（�度股市通、证券之星周�均确认），当日-0.99%；总市值

197.92 亿元（证券之星 2026-09-11口径，半导体板块市值�名 95/181）。��证券�面�有

83.48/84.47/91.20 等不同�存快照，分别对应 9 月上�不同交易日，使用前需�对日期。

PE�TTM�：TTM 归母净利=2025全年 4.05 亿元�2025H1 2.75 亿元+2026H1 0.65 亿元�1.95 亿元

（��'净利润以及增速�TTM� 1.95 亿，-61.7%'与之�合），对应 PE�TTM��101 倍（��在 84.47

元时显示市盈 TTM 103.85；Barron's/FactSet在约 89 元时显示 P/E TTM 112.12，均�同一量级）。

静态 PE（� 2025 年报 4.05 亿元）约 49 倍。PB：每股净资产 28.79 元（2026-06-30）/28.97 元

（2025-12-31），对应 PB�2.85~2.87倍。前� PE（以 82.65 元、197.92 亿元市值计）：2026E 一

致预期 3.79 亿元�约 52x，中金 2.2 亿元�约 90x，国信 1.44 亿元�约 137x；2027E 一致预期 5.57

亿元�约 36x，中金 4.4 亿元�约 45x；2028E 一致预期 7.57 亿元�约 26x。股息：2025 年度分 10

! 5.08 元（"权"息日 2026-06-16，现金 利已实#），� 82.65 元计股息率约 0.6%；近三年累计

分 率 30.0%（��）；2026 中期不分配。52 周区间：76.88~159.69 元（Barron's/FactSet，抓取
时点约 2026-07）；年内$跌幅-12.5%（��'%年$跌幅'）；Barron's显示 &TD -5.09%、12 个月-
16.88%（两'时点与口径不同，()用）。其他：存在可转债'斯达转债'（转股*价率约 99%），对
每股收益测算有+在摊,影响，本段未计入。�度股市通汇总（2026-09-11 时点）：目标均价

111.64 元，�高 125.51 元，�低 97.76 元（�低价 97.76 元来源不明，未能交-�实，不.采信）。

�级分/点：8 月下�0估值方法由 PE12至 PB/2027E PE，且目标价34仍5在 110-125 元区间，

与当前股价 82.65 元存在 35%-50%名6�间，但对应的是'2027 年新业务放量'7设，�偏乐观定价。

需注意的不确定性：一致预期8重滞后于�新研报（东财'近六月平均'2026E 3.79亿元包含 4-5 月发

布的�报告，未纳入中金 8-31、国信 9-01的大幅下调），9写报告时应同时给出'5家均值'和'�新 2

家'两个口径:明确标注；目标价在不同数据源存在;幅差异（华泰 115.68 vs 115.17；东方 124.57 

vs 125.08；国投 119.19 vs 119.70），可能源于"权调整或抓取时点不同；截至本次<=（2026-09-
12 前后），未见 2026 年三季报、三季报业绩预告或 2026 年业绩预告，�新定期报告> 2026 年半年

报，?三季报发布（通@ 10 月下�），本A数据需整体更新；无 2026 年 9 月 11 日之后的收盘价确
认，市值/PE/PB 均以 2026-09-11为基准日；MarketScreener/S&P Capital IQ海外口径预测
（2027E 净利 8.16 亿元）与 A 股券商（2.87~5.7 亿元）差异B大，仅作C出、不建议直接采用。
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股票代码 603290为斯达半导（斯达半导体股份有限公司，StarPower Semiconductor Ltd.），上海

证券交易所主板上市，注D地EFGH兴市IJ区K兴L 988M，2020-02-04 上市，发行价 13 元。

主营业务为以 IGBT、SiC为主的功率半导体芯片和模块的设计研发、生产及销售（行业代码 C3972

半导体分N器O制造），2025 年 IGBT 模块收入占主营收入 83.57%（33.53 亿元/40.07 亿元）。P

Q长/法定代表RS华，PTUV，控股股东WX斯达控股有限公司（持股 41.66%），实Y控制RZ
[、S华。公司同时有存续可转债“斯达转债”（代码 113702）。本纪要截至约 2026 年 9 月初，可

\到的�新公告为 2026-08-25 中报，�新券商�级日期为 2026-09-01。
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预告期 2026-01-01 至 2026-06-30。预计归母净利润 5,600 万]7,600 万元，同比^_ 79.67%]

72.41%（较上年同期^_ 19,944.96 万]21,944.96 万元）；预计扣非归母净利润 4,000 万]5,400



万元，同比^_ 84.65%]79.28%；预计营业收入约 192,776 万元（约 19.28 亿元），同比-0.41%，

其中Q2 收入环比Q1 增加约 19,953 万元，环比约+23%。上年同期基数：利润总额 31,105.73 万元，

归母净利润 27,544.96 万元，扣非 26,065.53 万元，EPS 1.15 元。预^原因：`功率模块受原材料成

本增加及上年产品价格下调影响，毛利水平同比下降，下游产品调价落地存在时滞；a持续加大研发

投入（下一代 IGBT、FRD、SiC MOSFET、DrMOS、GaN，以及驱动 IC、工业级与车规级 MCb），

研发费用同比增长。预告未经注Dc计de计。
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营业收入 1,927,751,197.98 元，同比-0.41%（上年同期 1,935,610,435.81 元）；利润总额

77,647,029.66 元，同比-75.04%；归母净利润 65,000,453.56 元（6,500.05 万元），同比-76.40%；

扣非归母净利润 46,154,466.79 元，同比-82.29%；经营活动现金流量净额 209,854,224.64 元，同比-
42.40%；加权平均 ROE 0.93%（同比^_ 3.12 个�分点）；基本/f释 EPS 0.27元/股（同比-
76.52%）；总资产 122.76 亿元（较上年g+16.15%）；归母净资产 68.95 亿元（较上年g-
0.62%）；毛利率 20.58%（同比降约 9.16 个�分点，h体口径）；资产负债率 43.13%。本半年度
报告未经e计，PQci议中期无利润分配/公j金转增预k。实Y归母 6,500.05 万元落在预告区间

5,600 万]7,600 万元的偏中位l，与预告一致。

h�h����K����

2026 年一季报（2026-04-30披露）：归母净利润 2,662.68 万元，同比-74.32%；扣非 1,679.36 万元，

同比-83.49%；EPS 0.11 元。公司说明主因新能源板块收入下滑m折旧摊销上升（芯片制造n公司H

兴斯达微电n产能op，本期折旧同比+7,543.39 万元）。2025 年报（2026-04-30披露）：营业收

入 40.12 亿元，同比+18.34%；归母净利润 4.052 亿元，同比-20.18%；EPS 1.69元。
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2025-06-28披露可转债预k；2025-10-30q上交所受理；2025-11-06 收到上交所e�rst；

2025-12-25rst回复披露；2026-01-22rst回复更新提示性公告（公告uM 2026-001）；

2026-01-31q上交所上市e�vwce�通过；2026-03-12q中国证xc同意注Dy复（证xz可

{2026|396M）。发行规模 15 亿元（1,500 万U，面值 100 元/U）；原股东�每股配售 6.263 元

面值优}配售，股权~	日 2026-04-15，�上�购日 2026-04-16。募集资金总额 15 亿元，扣费后实

Y净额 1,485,146,226.41 元，资金于 2026-04-22 到账，N信c计dQ务所验资。2026-04-24与中信

证券及���行、交通�行、�商�行、�生�行、中信�行���募集资金�户存�三方x��
议�（公告uM 2026-013）。2026-05-11 斯达转债上市流通；2026-06-09 公告因 2025 年度权益分
!调整转股价，由 105.30 元/股调整为 104.79 元/股，2026-06-16 生效。募投项目�公告口径为：车

规级 SiC MOSFET 模块制造项目、IPM 模块制造项目、车规级 GaN 模块产业化项目。
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截至 2026-06-30，募集资金累计投入 105,308,745.86 元（约 1.05 亿元），尚未到期理财产品 5.5 亿

元，期g募集资金余额 832,160,632.62 元（约 8.32 亿元）；本期尚未�付发行费用 1,858,490.56 元。

保�机构为中信证券，2026-06-27 公告变更持续�导保�代表R。
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2025 年度权益分!：10! 5.08 元（含�）；股权~	日 2026-06-15，"权"息日 2026-06-
16（2026-06-09 实#公告）；同时据此调整斯达转债转股价。历史对照：2024 年度 10! 6.36 元、

2023 年度 10! 15.98 元转增 4 股、2022 年度 10! 14.36 元，分 力度�年�^，与盈利下滑一致。
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2026-06-30 公司披露“�于使用募集资金向n公司增资以实#募投项目���交易的公告”及“�
于使用募集资金l2预}投入募投项目及已�付发行费用的自筹资金的公告”（同y披露）与“募集

资金l2�项�证报告”。�三方（S&P Capital IQ经由 MarketScreener转�，发布日 2026-06-
30）披露：上海��K�有限公司预计q� 2.01005 亿元融资，其中斯达半导出资 2 亿元、EF兴�
利��有限公司出资 100.5025 万元，交易经�五 PQc�¡六次c议及¢NPQ�£c议 2026 年

�¤次c议e议通过。局限说明：该 2 亿元出资额及“上海��K�”为n公司/��方身份，目前

仅见单一�三方财经数据源，未q上交所/公司公告原文交-验证；¥公告标¦§，该主体应为公司

募投项目实#主体（n公司），兴�利��（持股 11.32%的股东）¨同出资©构成��交易，但具
体股权比例与募投对应�系ª以公告原文�实。
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WX斯达控股 9,977.352 万股，41.66%，不变；EF兴�利�� 2,710.5971 万股，11.32%，不变；

WX中«结算（¬向）697.5392 万股，2.91%，+185.4677 万股，+36.22%（增持）；H兴富­®投

资合¯企业 500.1186 万股，2.09%，-149.9304 万股，-23.06%（^持）；}°制造产业投资基金¤

期 127.2726 万股，0.53%，不变；全国±保基金²零六³合 126.4879 万股，0.53%，不变；bBS 

AG 82.3131 万股，0.34%，新°；Morgan Stanley & Co. International 74.3461 万股，0.31%，新

°；´µ¶ 73.1186 万股，0.31%，不变；高·国Y-自有资金 69.6795 万股，0.29%，新°。前¡大
合计 1.4439 亿股，占流通股（约总股本）60.29%。
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截至 2026-06-30为 65,521户；截至 2026-03-31为 57,872户（较 2025-12-31 增加 962户，

+1.69%），>¤季度股东户数较一季度增加约 7,649户（约+13.2%）；截至 2025-12-31为 56,910

户（较 2025-09-30^_ 8,711户，-13.27%）。股东户数在一季度g到¤季度g明显增加，通@¸向
筹码分散、散户接盘，需与股价¹势结合§。
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2025-07-18 公告“股东及Px高^持股份计º公告”；2025-10-25 公告“股东及Px高^持股份结

»公告”；2025-09-10 公告“�于持股 5%以上股东权益变动¼及 1%½度的提示性公告”。2025 年

²季度（截至 2025-12-31）数据显示：兴�利��^持 1.05%至 2,710.6 万股，¬向资金^持

13.13%，I方中证 500ETF^持 1.07%，国�¾半导体 ETF^持 8.89%。2026 年¤季度¬向资金

（WX中«结算）转为大幅增持+36.22%，方向发生¿转。
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2025-12-09 至 12-30 期间披露“取ÀxQc、变更公司注D资本、修Á�公司ÂÃ�”、ÄÅÆ工P

Q、完成工商变更~	；注D资本 2.39 亿元。2026-05-28Ç开 2025 年年度股东c（e议年报、

2025 年度利润分配、续Èc计d、2026 年度É保与融资额度等议k），2026-05-29 出具法Ê意见Ë。
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2026-06-30：�于使用募集资金l2预}投入募投项目及已�付发行费用的自筹资金的公告；�于使

用募集资金向n公司增资以实#募投项目���交易的公告；�五 PQc�¡六次c议i议；PQ

和高级�理RwÌÍ�理制度。2026-07-30：斯达半导体主体与相�债项 2026 年度ÎÏ�级报告。

2026-08-19：�于Ç开 2026 年半年度业绩说明c的公告。2026-08-24/25：�五 PQc�¡Ð次
c议i议（e议通过 2026 年半年度报告及Ñ要、2026 年半年度募集资金存放与使用ÒÓ�项报告）。

ÔÕ/复Õ：未<=到 2026 年内ÔÕ公告，公司股票交易正@。
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融资余额：2026-06-26为 10.91 亿元（净买入-2,183 万）；2026-06-25为 11.12 亿元（-4,805 万）；

2026-06-24为 11.61 亿元；2026-06-23为 11.68 亿元；2026-06-22为 11.98 亿元（+3,858 万），6

月下�融资连续净流出。股价参考点：2026-07-14 收盘 116.25 元；2026-08-24 收盘 92.99 元，约 6

周内跌幅约 20%，需注意"权"息仅 0.508 元/股，不足以解释（Ö以�新行Ò为准）。×Ø板块标
�中出现“Ù增发价股”，对应 2021-11 以 330 元/股向}°制造产业投资基金¤期等定增 1060.61

万股、募资 35 亿元，现价Ú低于该定增价。×Ø标�Û含“2026 中报预^”。
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经多轮<=（“斯达半导 603290 股份回购”、2026 年公告Ü单、中财�/东方财富公告全文目
、

上交所公告Ü单），未发现 2026 年内存在股份回购计º或回购°¶公告。公司回报股东的主要方Ý
为现金分 （2025 年度 10! 5.08 元）与可转债融资，无回购注销/回购Þßà公告。不确定性标注：

公告Ü单<=以�三方á合�（中财�、东方财富、��股票、câ.cn）为主，理论上仍可能存在未

被á合收
的公告，建议以上交所e互动/公司公告原文�ã�ä确认（www.sse.com.cn）。
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国信证券 2026-09-01 增持；国投证券 2026-05-02买入；东方证券 2026-04-30买入；华泰证券
2026-05-13买入；国元证券 2025-10-30、2025-08-31 增持。说明：以上为个别券商�级	
（同花
顺/证券之星汇总），非多券商一致预期统计；中报发布（8 月 25 日）后的重新覆盖ÒÓ本次未\全。
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1.本报告期�重要的Q实：2026 年上半年业绩大幅下滑（营收 19.28 亿元同比-0.41%，归母净利

6,500.05 万元同比-76.40%，扣非同比-82.29%），公司归因于功率模块成本上升m调价时滞m研发

费用增加；结»落在 7 月业绩预告区间内，信息一致性åæ。2.�持续的资本运作：15 亿元可转债

（斯达转债 113702）¥ 2026 年 1 月过c到 4 月发行、5 月上市、6 月因分 下调转股价，募投áç

车规 SiC MOSFET/车规 GaN/IPM 模块；截至 6 月 30 日仅投入约 1.05 亿元，°度偏è（约 7%），未

到期理财 5.5 亿元。3.股东结构éY变化：¤季度¬向大幅增持（+36.22%）、外资（bBS/êëìí

利/高·）新°前¡大，但富­®投资^持 23.06%，且股东户数单季增加约 13%，筹码分散与机构增

持:存，信M分/。4.�î不确定性/ª�实项：“上海��K�有限公司 2 亿元增资”仅有单一海外

财经数据源（S&P Capital IQ/MarketScreener），未以公告原文交-�实，金额与��方身份需复
�；无法q取公告 PDF 原文中�于理财、É保、2026 年度融资额度等具体额度数字，本纪要以公开

报�与公告Ñ要为准；现金流/资产/负债率等中报数据来自h体口径与Ñ要�，与全文可能有²ï五

入差异；?当前实Y日期已晚于 2026 年 9 月初，ð可能存在本纪要未覆盖的 9 月份新公告（如半年

报业绩说明crñ、转债ÎÏ�级、三季报预约披露等）。5.所有价格、融资余额、�级日期均为<
=到的历史快照，非实时，ò用时Ö注明“截至”日期。
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收盘价 82.65 元，跌 0.83 元，-0.99%（前收 83.48 元）

开盘/�高/�低/振幅 82.40 / 82.86 / 80.40 / 2.95%

成交量 3.85 万ó（384.98 万股）

成交额 3.14 亿元（31,448.96 万元）
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2ó率 1.61%；量比 1.09；均价 81.69 元

总股本/流通股本 均约 2.3947 亿股（全流通，无限售股为 0）

总市值/流通市值 197.92 亿元（两'相等）

估值
市盈率�TTM� 101.61 倍；静态 PE 48.84倍；动态 PE（�H1 年

化口径）152.25 倍；市净率 2.88 倍；市销率�TTM� 4.94 倍

52 周区间
�高 159.69 元 / �低 76.88 元（区间数值三源一致，具体出现日

期未�实）

近期价格L径（收盘价ôC）

8/27 93.25 � 8/28 91.07 � 8/31 91.20 � 9/1 88.50 � 9/2 

86.16 � 9/3 87.33 � 9/4 85.60 � 9/7 86.40 � 9/8 84.68 � 9/9 

84.47 � 9/10 83.48 � 9/11 82.65

区间$跌

自 8/27 收盘 93.25 元至 9/11 收盘 82.65 元，11 个交易日累计约-

11.4%；本周（9/7-9/11）周跌 3.45%；近 5 日-3.45%，近 1 月-

5.13%，近 3 月-24.17%，年初至%-13.99%，近 1 年-21.69%

板块对比
个股所�半导体板块 9/11当日约-2.03%，个股跌幅;于板块但

õ对位l仍在¹弱

u�
�ÒÓÕl
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均线（MA5/MA10/MA20）

MA5 84.34元 / MA10 86.05

元 / MA20 89.84元（ö方

�投，2026-09-11 收盘口

径，单一来源未交-验证）

现价 82.65 元同时低于

MA5、MA10、MA20，短期均线÷�ø

�C；9/9 时为MA5 85.70、MA10 

87.87、MA20 90.22，均线同ù下ú

MACD

DIF -2.79、DEA -

2.35、MACDû -0.88（ö

方�投，单一来源）

该源标注 9 月 4 日出现 MACD零ü以下

ý-，且持续弱势下降

KDJ

D 值 12.44（9/11）；9/9

时 D 值 15.47（ö方�投，

单一来源）

处于超卖区，该源提示有超卖þÿ，可

�注下方��位，短期可能弱势¿�

RSI

数据缺口：该源仅	
 9 月

1 日 RSI 出现ý-且短期

RSI 下� 50，未给出

RSI6/RSI14具体数值

本次未取�可� RSI�数，无法量化超

卖Ã度

布��（BOLL）

数据缺口：东方财富�股�

�仅显示暂无明显信M出

现，未给出上/中/下	数

值；本次<=未能取�可�

实的具体	�值

可用的
代参照为MA20�89.84元（中

	近�位l），但正负 2�	�与�


未验证，不应作为布��数据使用
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东方财富�股���合�

分

61.52分（行业平均

62.87），�� 30.57%个

股；次日上$×率 54.73%

（�本 16687）

近期À息面一�，主力资金有流出þ

ÿ，短期÷现��趋势；次日上$×率

为统计�本比例，非个股预测

机构控盘与主力成本

机构参与度 26.37%，�中

度控盘；�近 1 日主力成本

81.69 元，�近 20 日主力

成本 92.55 元（东财�股�

�）

20 日主力成本 92.55 元显�高于现价，

意��近 20 日�入的资金34��

筹码分布（ö方�投，单

一来源，需��）

q利比例仅 7.96%（9/9为

10.15%）；持�均价

99.65 元（9/9为 100.12

元）；�力位 101.24 元；

��位 81.24 元；90%成本

区间 81.87-138.98 元（集

中度 25.86%）；70%成本

区间 84.94-127.16 元（集

中度 19.91%）

�该模�测算约 92%的持�成本在现价

之上，上方套�盘 集；该源提示自 08

月 28 日¥持�区下�至观!区，短期

已°入�ø行Ò且下跌动能仍未"#，

筹码长期处在下跌行Ò中。局限：�三

方算法估算，成本区间$度%大（70%

区间
约 42 元），未见�¤家一致口

径可交-验证，仅作位l参考

主力资金流向（东方财

富，�日净额/占成交额

比）

8/27 +3,056.48 万

（+3.64%）；8/28 -

5,936.98 万（-9.28%）；

8/31 -2,464.83 万（-

4.49%）；9/1 -5,464.34

万（-10.35%）；9/2 -

1,861.30 万（-4.24%）；

9/3 -760.82 万（-

1.85%）；9/4 -1,238.50

万（-3.21%）；9/7 -

605.16 万（-2.13%）；9/8 

-2,216.44 万（-5.93%）；

9/9 -2,337.37 万（-

8.97%）；9/10 -832.21 万

（-4.05%）；9/11 -502.01

万（-1.60%）

近 12 个交易日仅 8/27 一天为主力净流

入，此后连续 11 个交易日净流出；本

周（9/7-9/11）主力资金合计净流出

6,493.18 万元，同期游资净流入

2,807.0 万元、散户净流入 3,686.19 万

元；近 10 日主力资金累计净流出约

1.83 亿元，DD&�近大单连续流出 11

天

两融（上交所+ö方�投）

9/11 融资余额 9.7867 亿元

（978,674,982 元），占流

通市值约 4.94%（市'平

均约 4.37%）；当日融资

买入 2,014.49 万元、融资

(Û 2,734.62 万元，单日

净(Û约 720 万元；融券

余量 7.87 万股、融券余额

约 650 万元；融资余额	

þ 9/7 10.13 亿�9/8 9.97

亿�9/9 9.92 亿�9/10 

9.86 亿�9/11 9.79 亿

连续 4 日下降；两融差额 9.72 亿，近

10 日^_ 5,042.06 万元；近 10 日融资

盘流出 8天；近 3 个月融资净流出约

1.08 亿元；融券规模);
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2ó与成交额（流动性）

9/112ó率 1.61%、成交

额 3.14 亿元、量比 1.09；

近两周单日2ó率区间约

1.28%（9/9）~2.13%（9/

2）~2.48%（9/1）；单日

成交额区间约 2.6 亿

（9/9）~5.28 亿

（9/1），9/2为 4.39

亿、9/4为 3.86 亿；9/11

量能均线 MA5 成交量 3.41

万ó、MA10 成交量 4.33

万ó，当日 3.85 万ó�高

于 5 日均量、低于 10 日均

量

整体�中等偏低2ó；本轮¿�高点*

近单日成交额多在 4~5 亿元，近期+,

至 3 亿元*近，�,量-跌形态

斯达半导（603290.SH，上交所主板，上市日 2020-02-04）2026 年 9 月 11 日收于 82.65 元，跌

0.99%，成交额 3.14 亿元，2ó率 1.61%，总市值 197.92 亿元。自 8/27 收盘 93.25 元以来 11 个交

易日累计约-11.4%，期间无单日大幅¿�，本周周跌 3.45%。现价同时低于 MA5（84.34元）、

MA10（86.05 元）、MA20（89.84元），短期均线�ø�C；MACD 于 9 月 4 日零ü以下ý-后持

续弱势下降（DIF -2.79、DEA -2.35、MACDû -0.88），KDJ的D 值 12.44 处于超卖区。筹码模�测
算q利比例仅 7.96%、持�均价 99.65 元，上方套�盘 集，20 日主力成本 92.55 元高于现价。资金

面持续偏弱：近 12 个交易日仅 8/27 一天主力净流入，此后连续 11 日净流出，本周主力合计净流出

6,493.18 万元，近 10 日累计净流出约 1.83 亿元；融资余额连续 4 日下降至 9.79 亿元，近 10 日融资

盘流出 8天，近 3 个月融资净流出约 1.08 亿元。前¡大流通股东合计占流通股 60.29%（数据日期

2026-06-30），但结构以控股方WX斯达（41.66%）、兴�利��（11.32%）、富­®（2.09%）

等.�/产业股东为主，公募基金中报合计仅 26.49 万股（占 0.11%），日@定价主要由散户、游资、

量化和两融资金主导。需注意：布��上下	数值与RSI具体�数缺失，均线/MACD/KDJ数值仅来

自ö方�投单一来源未交-验证，52 周高低点出现日期未�实，筹码数据为�三方算法估算且区间

$度%大。
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短期压力 84.3~86.1 元

对应MA5（84.34元）至 MA10（86.05 元）一�。信

息来源为ö方�投单一来源、未q�¤家交-验证。

?放量5/该区间，上方�注MA20�89.84元*近

�一�� 80.4~81.7 元

对应 9/11 盘中�低 80.40 元与东财�股���近 1 日

主力成本 81.69 元、ö方�投筹码模���位 81.24

元。?有效跌Ù，下方¸向 52 周低点 76.88 元方向

0�� 76.9~78.0 元 对应 52 周区间�低 76.88 元（出现日期未�实）。?



6ý þÈ BC

跌Ù0��，将创出 52 周新低，下方无历史价格参

照，布��下	数值缺失、无法给出具体点位参照

ÿ�ÛÜ�ÝÞ½i(Æ�ïsõö÷�?k

• ��整理（相对权重较高，约六成12（主观3发Ý权重，非统计×率））：价格大致在 81~85
元区间内¿复，对应现价上方MA5/MA10 压制与下方 80.4~81.7 元�一��之间的4幅5动。
¼发6O：成交额维持近期 3 亿元*近水平、无明显放大或°一ù+,，半导体板块不出现单日
显�下7，主力资金净流出规模收4至每日�万元以内。此Ò8对应 KDJ 超卖（D 值 12.44）后
的弱势修复，但均线�ø�C限制¿�高度。

• 偏弱下行（权重中等（主观3发Ý权重，非统计×率））：?主力资金9续近 11 个交易日的净
流出A:（本周合计净流出 6,493.18 万元），叠加融资余额;续下降（已连续 4 日降至 9.79 亿
元），价格可能下<:测=�一�� 80.4~81.7 元；?该区间被有效跌Ù，将�开向 76.9~78.0
元0��（52 周低点 76.88 元）方向的�间。¼发6O：单日成交额放大至 4 亿元以上>?价
格下行（放量-跌），或半导体板块出现单日-2%以上跌幅。

• ¿�¹0（权重偏低（主观3发Ý权重，非统计×率））：价格上@:A. 84.3~86.1 元短期压
力区间，?能放量5/，ð°一ù§向MA20�89.84元*近。¼发6O：出现明确利æÀ息面
B化，或单日成交额显�放大且主力资金转为净流入、结C连续净流出格局；同时融资余额D跌
回升。?无量能配合，¿�在 MA5~MA10 区间受�回落的可能性较大。

③���,流动Î¼½

流动性E8（数据口径已分别标注）：2026 年 9 月 11 日2ó率 1.61%、成交额 3.14 亿元、量比

1.09，近两周单日2ó率区间约 1.28%~2.48%，单日成交额区间约 2.6 亿~5.28 亿元，整体�中等偏
低2ó；本轮¿�高点*近单日成交额多在 4~5 亿元，近期+,至 3 亿元*近，÷,量-跌形态。股

东集中度方面，截至 2026 年 6 月 30 日（披露日 2026-08-25，数据已滞后一个季度以上，期间F其 9

月连续下跌中¬向、QFII 持�是否变化无法¥现有数据判断，需以三季报为准），前¡大流通股东合
计 1.4439 亿股、占流通股 60.29%；但结构上以控股方WX斯达控股（9,977.35 万股，41.66%）及

EF兴�利��（2,710.60 万股，11.32%）、H兴富­®（500.12 万股，2.09%）等产业/.�股东
为主，公募基金中报仅 8家合计 26.49 万股（占总股本 0.11%），±保 1家 126.49 万股

（0.53%）、QFII 3家合计 226.34 万股（0.95%，bBS/êëìí利/高·国Y均为本期新°）；股东
户数 2026-06-30为 6.55 万户、较上期增加 13.22%，R均流通股 3,654 股、较上期^_ 11.67%，筹

码趋于分散。结合全流通约 2.39 亿股、前¡大G定约六成，实Y自由流通筹码约 40%（约 9,500 万

股），日@定价主要由散户、游资、量化和两融资金主导，H与近期散户资金净流入、主力持续净流

出的资金结构一致，也是日内成交额仅 2.6~3.5 亿元、单笔IJ成本可能偏高的E8原因。

量能确认信M：?单日成交额持续放大至 4.5 亿元以上（显�高于近期 3 亿元*近水平，接近此前¿

�高点*近 4~5 亿元区间）且>?主力资金由净流出转为净流入，可视为资金�入信M；¿之?单日

成交额+,至 2.5 亿元以下K价格;续¹低，ð为,量-跌9续信M。

④��e��iáëÆ察思路sõ操作Õ令k

• 观察价格在 84.3~86.1 元短期压力区间（MA5~MA10）与 80.4~81.7 元�一��区间之间的运行
方向，以及能否出现放量LÙ或放量跌Ù。

• �注单日成交额能否持续放大至 4.5 亿元以上:>?主力资金转为净流入，作为资金是否�入的
观察信M。



• ÎÏ融资余额能否DM连续 4 日下降（9.79 亿元）的势ø，以及主力资金连续净流出（近 11 个
交易日）格局是否N变。

• O意 76.9~78.0 元0��（对应 52 周低点 76.88 元）的�失，?失Pð下方无历史价格参照。
以上均为观察QL，非R作¸S。

以上Ò8TU基于 2026 年 9 月 11 日收盘数据及历史价格、�V¸标测算，短期股价Ûc受À息面、资金面、大盘环W等

多重因XY动，�V¸标本身存在滞后性和局限性，不构成对未来实Y¹势的保证，也不构成买卖建议，Ö结合�新市'信

息¢N判断:自行承É投资Z[。�需说明：本部分布��上下	数值与RSI具体�数缺失，均线/MACD/KDJ数值仅来自

ö方�投单一来源未q¤次交-验证，52 周高低点出现日期未�实，筹码分布数据为�三方算法估算且缺\交-验证，相
�ò用均Ö以实Y行Ò与公司公告为准。

六�行*Ô0,竞争�手��

����行*现状

研究纪要中未提供行业×Ó的系统性描述，仅提及新能源汽车提振功率需求、IGBT与 SiC双轮驱动、

AI]务器与汽车电n等方向。

��
�竞争Ô0

• 研究纪要提及 IGBT 芯片和模块价值量之比约为 1：3。

• 研究纪要提及公司为 IGBT与 SiC双轮驱动。

• 研究纪要提及公司^发 15 亿可转债_产，发力新能源业务。

• 研究纪要提及公司定增建设芯片产线:_充模块产能。

• 研究纪要提及斯达半导体重`车规级模块项目ab。

• 研究纪要提及公司算力业务尚在培育期。

• 研究纪要提及 2025 年研发费用Þ增 35.94%，áç下一代 IGBT。

��	�(�竞争�手

�� �6 BC

斯达半导

IGBT与 SiC双轮驱

动，新能源业务营收占

近六成

研究纪要中未提供具体cd对ó的对比数据及

市'份额数据，无法整理完整的同业对比表。

数据缺失 数据缺失
研究纪要中未提供具体cd对ó名称及对比数

据。

数据缺失 数据缺失
研究纪要中未提供具体cd对ó名称及对比数

据。

研究纪要中未提供公司与cd对ó的e细对比数据，无法°行同业比较分f。

七�æçèé

• 盈利下滑幅度显�且修复存在不确定性：2026 年上半年归母净利润同比下降 76.40%，扣非归
母净利润同比下降 82.29%，毛利率同比下降约 9.16 个�分点；?原材料成本上升、产品降价滞
后影响或费用压力持续，收入增长可能g以转化为利润增长。



• 新能源业务对公司收入hi较高但短期承压：新能源业务收入占比近六成，2026 年上半年相�
收入同比下降 16.02%；?新能源汽车需求、客户采购A:或产品结构未能Nj，公司整体收入
和产能利用率可能受到影响。

• 产能_U和折旧摊销可能;续压制盈利：公司 2026 年上半年折旧摊销达到 3.46 亿元，H兴斯达
微电n产能仍处于op阶段；?芯片、车规级 SiC、GaN 及 IPM 项目投产后利用率提升不及预
期，新增k定成本可能°一ùl累利润。

• 可转债募投项目资金使用°度偏è：15 亿元可转债截至 2026 年 6 月 30 日累计投入约 1.05 亿元，
约占募集资金总额的 7%，尚有 5.5 亿元募集资金用于未到期理财；?项目建设、设备导入或客
户验证°度不及预期，_产和新产品放量A:可能9后。

• 业务结构仍较mn IGBT 模块：2025 年 IGBT 模块收入 33.53 亿元，占主营收入 83.57%；
SiC、GaN、IPM 及算力业务尚需°一ù培育和放量，?新产品商业化速度不足，公司对o统
IGBT 模块及其价格周期的mn将持续。

• 估值对盈利修复的pq度较高：截至 2026 年 9 月 11 日，公司 TTM 市盈率约 101.61 倍，��新
机构预测的 2026 年归母净利润 1.44 亿至 2.2 亿元测算，前�估值约为 90 至 137 倍；?盈利预
测;续下修或修复°度低于预期，估值压力可能_大。

• 短期资金和�V面偏弱：股价自 8 月 27 日以来累计下跌约 11.4%，现价低于 MA5、MA10 和
MA20，主力资金连续 11 个交易日净流出，融资余额连续下降；?资金流出9续，股价可能;
续测= 80.4 至 81.7 元及 52 周低点 76.88 元*近。

• 存在+在股本摊,因X：公司存续可转债“斯达转债”规模 15 亿元，转股价因 2025 年度分 
调整至 104.79 元；?后续发生转股，可能对每股收益形成摊,影响，实Y影响取i于转股°度
和公司盈利规模。

八�:Ã,ÙÚ

斯达半导的中长期增长rs仍主要来自新能源汽车功率需求、IGBT与 SiC双轮驱动、车规级模块_
产以及工控、电源和海外新能源车业务增长。可转债募投项目和芯片产线建设有t于完j芯片u模块

布局，研发投入增加也为下一代 IGBT、SiC MOSFET、GaN 及驱动相�产品提供��。?新能源收入

v复、工控及海外业务9续增长，:且新增产能利用率提升，公司盈利能力存在修复�间。

当前�wxy是收入仍具z性，但成本、价格和折旧压力导致利润大幅收,。2026 年上半年营收基

本持平K净利润下降超过Ð成，说明盈利修复不能仅mn收入增长，Û取i于原材料成本、产品价格、

产能op和费用率的Nj。市'预测分/明显：东方财富近六月平均预测 2026 年归母净利润 3.789

亿元，但中金和国信�新预测分别为 2.2 亿元和 1.44 亿元，且前'均未纳入�新下调影响。

后续应重点观察三季报及全年业绩、毛利率是否D跌、折旧摊销对利润的éY影响、募投项目实Y投

入和产能利用率，以及 SiC、GaN、IPM 和海外新能源业务的收入{现ÒÓ。�V面上，80.4 至 81.7

元*近为短期��参考，84.3 至 86.1 元为均线压力区间，但相�¸标部分来自单一数据源，股价表
现仍可能受到业绩预期、资金流向和半导体板块5动影响。
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