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纳芯微(2676.HK)-IPO点评
公司概览

纳芯微（以下简称“公司”）是一家fabless模式的模拟芯片设计企业，聚焦汽车
电子、泛能源、消费电子三大核心应用领域，构建了传感器产品、信号链芯片、

电源管理芯片三大品类的完整系统链路，产品覆盖从感知、信号处理到系统供电

及功率驱动的全流程。公司拥有超3600种产品型号，在数字隔离芯片和磁传感器
等细分产品领域具备强劲市场地位。

在财务表现方面，2022年、2023年和2024年公司收入分别为16.7亿元、13.1亿元
增长至19.6亿元，2025年上半年收入15.24亿元，较2024年同期增长79.5%，收入

增长势头迅猛。增长动力主要来自汽车电子领域需求持续增长、工业及自动化领

域需求复苏，以及2024年10月收购麦歌恩后的业务整合协同。分产品看，传感器
产品表现最为亮眼，2025年上半年收入占比达27.1%，较2022年的6.7%大幅提升；

分应用领域看，汽车电子和泛能源合计贡献超85%的收入，成为核心增长引擎。2025
年前三季度收入（未经审计）同比增长73.2%至23.66亿元，净亏损率从29.8%收窄

至5.9%，盈利改善趋势明显。

行业状况及前景

根据弗若斯特沙利文数据，2024年以模拟芯片收入计，公司在中国模拟芯片市场
所有企业中位列第14名（市占率0.9%），在中国本土模拟芯片公司中排名第五；

在技术壁垒极高的汽车电子领域表现尤为突出，2024年汽车模拟芯片收入位居中
国企业首位，车规级产品已应用于2024年中国销量前十的所有新能源车型，获得

国内领先新能源车企及全球一级客户认可，具备较强的客户粘性和市场认可度。

优势与机遇

汽车电子领域的领先优势：中国最大的自制碳化硅外延片制造商，6英寸及8英寸
外延片年产能达42万片，为中国产能最大的企业之一，新生产基地2025年底投产
后将进一步巩固规模优势。

中国模拟芯片市场国产化红利：中国模拟芯片市场需求持续增长，公司作为本土

领先企业（2024年排名第五），有望受益于国产化替代趋势，进一步提升市场份

额。新能源汽车、智能驾驶等趋势推动车规级芯片需求激增，公司产品已覆盖主
流车型，且2024年汽车电子收入占比达36.7%，未来有望通过产品组合提升渗透率。

全球市场拓展潜力：当前海外收入占比低（2025年上半年仅1.0%），公司计划通
过扩大全球市场营运、加速国际布局，挖掘海外汽车电子、工业自动化等高端市

场机会。

弱项与风险

市场竞争加剧风险：国际模拟芯片巨头（如德州仪器、ADI）凭借技术、规模及品

牌优势，持续通过价格战挤压中国企业利润空间，可能进一步导致公司毛利率下
滑；国内同业（如圣邦股份、思瑞浦）在中低端市场竞争激烈，小规模企业通过

低价策略抢占份额，加剧行业内卷。

行业周期性波动风险：半导体行业存在周期性波动，若下游汽车、泛能源需求下

滑，将直接影响公司收入增长。

招股信息

招股时间为2025年11月28日至12月3日，公司招股价按每股发售价不高于116.0港
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元发行1906.84万股，上市交易时间为12月8日。

基石投资者

本次共有7家基石投资者认购，禁售期6个月。假设发售价为最高116.00港元，基

石投资者将认购9,388,200股发售股份，占全球发售股份约49.23%，占紧随全球发

售完成后（假设超额配股权未行使）已发行股本总额约5.81%，基石投资者包含国
家集成电路产业投资基金（元禾纳芯）、比亚迪股份（Golden Link）、三花控股

（好易得国际）、小米集团（Green Better）、Perseverance Asset Management、
3W Fund、Dream’ee HK Fund。

募集资金及用途

假设全球发售以最高发售价每股116.00港元完成（超额配股权未行使），经扣除
承销佣金及其他开支后，预计所得款项净额约为20.96亿港元，计划其中18%用于
提升底层技术能力及工艺平台，22%用于丰富产品组合，25%用于扩展海外销售网

络及市场推广，25%用于战略投资及收购，10%用于营运资金及一般企业用途。

投资建议

公司作为中国本土领先的模拟芯片企业，在汽车电子等高端领域具备核心竞争力，

收入增长态势强劲，业务协同效应逐步显现，长期受益于半导体本土化替代趋势。
但短期仍面临盈利兑现延迟、市场竞争、政策波动等多重风险。公司招股价为不
高于116.0港元，对应发行后总市值为不高于187.45亿港元（假设超额配售选择权
未行使），公司为A+H股上市，港股招股价上限相较于2025年11月28日收盘价每股
153.5元人民币折价29.43%，折让幅度与此前上市同类型上市公司处于同等水平。

综合考虑行业前景，公司基本面以及估值和市场情绪，我们给予IPO专用评分5.6

分，建议谨慎融资申购。
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客户服务热线

香港：2213 1888 国内：40086 95517
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