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Skyworks&Qorvo CY24Q2点评：
端侧AI有望拉动射频需求增长
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说明：Skyworks 2024财年第三季度和Qorvo 2025财年第一季度，均对应自然年2024第二季度



1、Skyworks FY24Q3表现：毛利率5个季度来首次环比止跌回升
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来源：Wind，中泰证券研究所

◼ FY24Q3收入高于指引中值，非移动业务连续两个季度环比增长

➢ 收入：9.06亿美元，同比-15.5%，环比13.4%，略高于前期指引的收入中值9亿美元；

➢ 分产品线：移动业务收入5.52亿美元，占比约为61%，同比-12.6%，环比-21.0%；非移动业务3.53亿美元，占比约为39%，同
比-19.6%，环比+1.0%。

图表：季度收入、yoy和qoq（百万美元） 图表：季度营收构成

图表：移动业务季度收入（百万美元） 图表：非移动业务季度收入（百万美元）
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4
来源：Wind，中泰证券研究所

◼ FY24Q3非GAAP毛利率连续环比下跌5个季度后首次止跌回升

➢ 非GAAP净利润：1.95亿美元，同比-29.4%，环比-22.2%；

➢ 非GAAP毛利率：46.0%，同比-1.56 pcts，环比+0.9pcts，符合此前45%-47%的指引；

➢ 非GAAP净利率：21.5%，同比-4.2pcts，环比-2.4pcts；

➢ 非GAAP EPS：1.21美元，符合此前1.21美元的指引。

图表：单季度非GAPP毛利率

图表：单季度非GAPP EPS（美元）

图表：单季度非GAAP净利润（百万美元）

图表：单季度非GAAP净利率
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1、Skyworks FY24Q3表现：毛利率5个季度来首次环比止跌回升



gGGX9YE8/AFHd+ZRghYcjgTDKksvdwWBQSrQM8LiX8Q+R6aawDvPbKlOIbq5WFUT

5
来源：Wind，中泰证券研究所

◼ 截至FY24Q3末，存货连续6个季度持续去化

➢ 存货：截至FY24Q3末，存货8.23亿美元，环比一季度末下降1.5%；

➢ 存货周转天数：FY24Q3存货周转天数为141天，环比增加8天。

图表：存货周转天数图表：存货（百万美元）
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1、Skyworks FY24Q3表现：毛利率5个季度来首次环比止跌回升



2、Qorvo FY25Q1表现：收入和EPS超预期
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来源：Wind，公司官网，中泰证券研究所

◼ FY25Q1收入超预期

➢ 收入：8.87亿美元，同比+36.2%，环比-5.8%，高于前期指引8.25-8.75亿美元的上限；

➢ 分产品：ACG（先进蜂窝模组）收入6.42亿美元，同比+55.8%，环比-1.7%；HPA（高性能模拟）收入1.3亿美元，同比-7.3%，
环比-21.3%；CSG（连接与传感器）收入1.15亿美元，同比+15.7%，环比-6.4%。

图表：季度收入、yoy和qoq（百万美元） 图表：季度营收构成
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来源：Wind，公司官网，中泰证券研究所

◼ ACG（先进蜂窝模组）业务同比高增

➢ 收入：FY25Q1 ACG业务收入6.42亿美元，同比+55.8%，环比-1.7%；

➢ 运营利润： FY25Q1 ACG业务运营利润1.16亿美元，运营利润率18.1%，同比+7.2pcts，环比-2.4pcts。

图表：ACG业务季度收入（百万美元） 图表：ACG业务季度运营利润（百万美元）
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2、Qorvo FY25Q1表现：收入和EPS超预期
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来源：Wind，公司官网，中泰证券研究所

◼ HPA（高性能模拟）业务仍然承压

➢ 收入：FY25Q1 HPA业务收入1.3亿美元，同比-7.3%，环比-21.3%；

➢ 运营利润： FY25Q1 HPA业务运营利润0.05亿美元，运营利润率3.8%，同比-13.4pcts，环比-15.4pcts。

图表：HPA业务季度收入（百万美元） 图表：HPA业务季度运营利润（百万美元）
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2、Qorvo FY25Q1表现：收入和EPS超预期
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来源：Wind，公司官网，中泰证券研究所

◼  CSG（连接与传感器）业务尚未实现扭亏

➢ 收入： FY25Q1 CSG业务收入1.15亿美元，同比+15.7%，环比-6.4%。

➢ 运营利润： FY25Q1 CSG业务运营利润-0.2亿美元，运营利润率-17.0%，同比+3.4pcts，环比-4.6pcts，连续8个季度呈现亏损。

图表：CSG业务季度收入（百万美元） 图表：CSG业务季度运营利润（百万美元）
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2、Qorvo FY25Q1表现：收入和EPS超预期
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来源：Wind，公司官网，中泰证券研究所

◼ FY25Q1非GAAP EPS超预期，毛利率靠近指引区间上沿

➢ 非GAAP净利润：0.84亿美元，同比+148.7%，环比-38.4%；

➢ 非GAAP毛利率：40.9%，同比-2.0pcts，环比-1.6pcts，靠近此前40%-41%的指引区间上沿；

➢ 非GAAP净利率：9.4%，同比4.3pcts，环比-5.0pcts；

➢ 非GAAP EPS：0.87美元，超出此前0.6-0.8美元的指引区间上沿。

图表：单季度非GAPP毛利率

图表：单季度非GAAPEPS（美元）

图表：单季度非GAAP净利润（百万美元）

图表：单季度非GAAP净利率
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2、Qorvo FY25Q1表现：收入和EPS超预期
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来源：Wind，中泰证券研究所

◼ 截至FY25Q1，存货周转天数连续四个季度下降

➢ 存货：截至FY25Q1末，存货7.27亿美元，环比一季度末增加2.3%；

➢ 存货周转天数： FY24Q3存货周转天数为117天，环比下降2天，连续四个季度环比下滑。

图表：存货周转天数图表：存货（百万美元）
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2、Qorvo FY25Q1表现：收入和EPS超预期



来源：公司公告、公司官网披露交流纪要，中泰证券研究所 12

3、下游需求：端侧AI有望加速换机周期，拉动射频需求

图表：Skyworks对于各下游方向的增长动力描述

细分市场 FY24Q3法说会交流要点

移动市场

1）库存水平和订单正在恢复正常；
2）生成式AI有望加速的换机周期，目前换机周期超过4年，是历史上最长的换机周期，新的AI功能将在最新一代智能手机上应用，
对射频提出更复杂的要求；
3）第一大客户情况：FY24Q3第一大客户收入占比约为65%，环比有所下降，展望下一季度，预计第一大客户的收入环比增长约
20%，收入占比将略高于65%。

非移动市场

1）连续两个季度环比向好，2024年剩余时间将温和增长；

2）边缘物联网：更快的数据速率和更低的延迟要求，有望迎来持续的升级周期，WiFi 7将进一步加速渗透，支持AI的设备越来越
多地采用机器学习支持语言和计算机视觉模型，射频器件对于促进设备和云之间的持续训练推理至关重要；

3）数据中心和无线基础设施：库存仍然较高，使复苏时间延后，一旦行业状况稳定，终端客户将把库存补充到正常水平；对于
下一代数据中心，支持大型语言模型的设施将推动交换机、光纤网络的升级周期，从中长期来看，公司针对800G和1.6T以太网交
换机和光学模块的高性能方案处于有利地位；

4）汽车和工业市场：正在解决库存过剩问题，但看到了企稳的迹象；汽车OEM厂商将利用云端的大数据进行训练，并通过无线
下载更新软件，从而支持更高水平的自动驾驶，为了顺应这些趋势，其需要更快的射频链接。

◼ Skyworks看好端侧AI对射频需求的拉动

➢ Skyworks移动市场：库存和订单水平正在恢复正常，AI有望加速换机周期，进而拉动对射频器件的需求；

➢ Skyworks非移动市场：连续两个季度环比向好，2024年剩余时间将温和增长，看好AI在边缘物联网、汽车等市场应用带来
的射频器件需求增长。
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3、下游需求：端侧AI有望加速换机周期，拉动射频需求

图表：Qorvo对于6大下游市场业务的交流要点

细分市场 FY25Q1法说会交流要点

消费电子（手机
终端市场）

✓ AI的效果在三星S24中初步看到，公司获得了很不错的收入，AI对用户非常有用，能够缩短换机周期
✓ 获得一项新合同，为一家安卓OEM的可穿戴配件提供开关型DC-DC Charger；将7500万WiFi FEM转移到印度WiFi市场；
✓ 2024 年，公司预计 Android 5G 的出货量将增长 10% 以上；
✓ 开始对一家安卓OEM供应市场功能最密集的中高频段PAD，这款新的 MHB pad 集成了分集接收内容，采用公司内部先进

工艺，提高了效率并降低了功耗，同时将电路板空间要求缩小了约 35%；
✓ 最近推出的每个 LMH 垫片都集成了低、中、高频段主路径内容，可节省约 40% 的电路板空间；
✓ 在移动 Wi-Fi 领域，联发科选择 Qorvo 作为其 DX4 Wi-Fi 芯片组客户的 Wi-Fi 7 FEM 独家供应商，联发科的 DX4 芯片组

和 公司的 Wi-Fi 7 FEM 经过优化，可为旗舰和大众市场智能手机提供卓越的性能；
✓ 扩大了 Android 生态系统中超宽带产品的份额，新增了一家手机客户，摩托罗拉于 6 月季度推出的 Moto X50 Ultra 采用了 

公司的超宽带 SoC，这是公司在中端智能手机领域取得的首个成功

其他消费电子 ✓ 通过四种touch sensors扩大与客户合作，包括笔记本电脑触控板及其他消费电子应用

国防与航空航天 ✓ 赢得了各个领域的设计大奖，包括 AESA 雷达、大型国防项目和 SATCOM，公司参与了低轨卫星与地面消费者终端

基础设施市场
✓ 对于大规模 MIMO 5G 基站，公司推出了一流的传输预驱动器；
✓ 随着 5G 标准的新版本发布，公司还将通过 5G Advanced 实现增长

工业和企业市场 ✓ AC-DC高密度服务器电源新订单需求持续增长

汽车市场 ✓ 本季度成为一家领先的中国汽车V2X平台供应商，供应V2X FEM，该平台将于2025年在多家汽车OEM上量产

◼ AI的效果在三星S24得到初步显现，其应用将缩短换机周期

➢ 手机终端市场：AI应用的效果在三星S24中初步看到，公司获得了很不错的收入，AI对用户非常有用，能够缩短换机周期；

➢ 基础设施市场：随着5G新版本标准的发布，预计在5G高端市场实现增长。



4、展望：两家公司下季度收入/毛利率/EPS均环比增长
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◼ Skyworks

➢ 收入指引：展望FY24Q4收入10-10.4亿美元，收入中值为10.2亿美元，同比-16.3%，环比增长12.6%，展望其中移动业务环
比增长20%，非移动业务环比温和增长（连续三个季度实现环比增长），并展望在FY25Q1总收入将继续环比增长；

➢ 非GAAP EPS指引：展望FY24Q4非GAAP EPS中值为1.52美元，同比-30.9%，环比增长25.6%；

➢ 非GAAP毛利率指引：展望FY24Q4非GAAP毛利率46-47%，中值为46.5%，环比增长0.5pcts，并展望在2024年剩余时间毛
利率持续提升，主要得益于公司的降本措施和更高的稼动率，并展望2025和2026财年毛利率将进一步提升。

◼ Qorvo

➢ 收入指引：展望FY25Q2收入10-10.5亿美元，中值为10.25亿美元，环比增长15.6%，同比-7.1%；

➢ 非GAAP EPS指引：展望FY25Q2非GAAP EPS为1.75-1.95美元，中值为1.85美元，环比增长112.6%，同比-22.6%；

➢ 非GAAP毛利率指引：展望FY25Q2非GAAP毛利率46-47%，环比增长5.6pcts，同比-1.1pcts。公司展望FY25Q2毛利率大幅
上升，以及展望再之后一个季度毛利率还会小幅上升，主要与产品结构变化有关，后面两个季度的出货，受益于旗舰手机
的定制解决方案，这些产品主要通过外部代工，不受内部稼动率的影响，相比之下之前的两个季度，公司收入由大量高成
本标准产品组成，这些产品受到稼动率不足的影响。



5、投资建议&风险提示
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◼ 投资建议

➢ 大陆射频前端龙头：卓胜微、唯捷创芯

➢ WiFi射频前端：康希通信

◼ 风险提示

➢ 根据Skyworks、Qorvo官网整理和翻译，未经公司确认，请审慎使用

➢ 行业景气度不及预期风险

➢ 行业竞争态势加剧风险

➢ 相关公司高投入导致盈利承压的风险

➢ 研报信息更新不及时等
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