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[Table_Title] 小马智行在三城开启自动驾驶公开道路测试，特斯

拉 25Q2 业绩下滑 
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[Table_Summary] 报告要点： 

 本周（2025.7.21-2025.7.27）市场回顾 

1）海外 AI 芯片指数本周上涨 1.4%，AMD 股价持续上涨，本周涨幅

约为 6%，台积电和博通涨幅超 2%，英伟达股价小幅上涨，Marvell 和

MPS 股价出现小幅下滑。2）国内 AI 芯片指数本周上涨 7.5%。国务

院总理出席上海 2025 世界人工智能大会，对国产算力和 AI 应用产生

新的市场预期，带动国内 AI 芯片指数出现较大幅度上涨。寒武纪和翱

捷科技涨幅超过 13%，中芯国际和恒玄科技涨幅近 9%，瑞芯微上涨

6%。3）英伟达映射指数本周上涨 1.6%，经历上周较大幅度上涨后，

本周涨幅有所下滑，且成分股表现分化较大。景旺电子和工业富联涨

幅分别为 9.7%和 5.7%，麦格米特和英维克下滑幅度超过 7%。4）服

务器 ODM 指数本周上涨 3.1%，但成分股表现分化较大。超微电脑和

鸿海精密涨幅近 5%，Quanta、Wiwynn 和 Wistron 跌幅近 3%，技嘉

跌幅约 1.1%。5）存储芯片指数本周上涨 3.7%，受益存储芯片价格上

涨和国内 AI 和算力催化，国内存储芯片指数涨幅相对较大。东芯股

份、江波龙和德明利分别上涨 8.4%、7.2%和 6.2%，普冉股份和兆易

创新涨幅超 4%。6）功率半导体指数本周上涨 3.8%；A 股果链指数

上涨 2.5%，港股果链指数上涨 0.5%。 

 行业数据 

1）2024 年中国人工智能产业规模突破 7000 亿元，连续多年保持 20%

以上的增长率。今年上半年中国生成式人工智能产品数量迅猛增长，

应用场景持续扩大。2）25Q1 全球平板出货量较去年同期增长 6%，

达到 3440 万台，苹果出货 1200 万台，yoy+5%，市占率 35%；三星

出货 710 万台，yoy+6%，市占率 21%；小米出货 310 万台，yoy+57%，

市占率 9%。3）25Q2 中国智能手机市场出货量为 6896 万部，同比

下降 4.0%。2025Q2 折叠机出货量达 221 万台，同比下降 14.0%。 

 重大事件 

1）小马智行宣布已在北京、广州、深圳三城正式启动 7×24 小时全

天候自动驾驶公开道路测试。2）特斯拉 25Q2 收入下滑 12%，毛利

润下滑 15%。3）苹果折叠机搭载 A20 Pro 芯片，配备 12GB 内存，

提供 256GB/512GB/1TB 存储规格。 

 风险提示 

上行风险：中美贸易摩擦趋缓；半导体产业 AI 相关应用领域增速加

快；苹果加速中国 AI 进展等。 

下行风险：下游需求不及预期；国际贸易摩擦加剧；苹果 AI 进展放缓；

其他系统性风险等。 
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1.市场指数 

海外芯片指数：上周指数上涨 4.3%，本周续涨 1.4%。其中，AMD 股价持续上

涨，本周涨幅约为 6%，台积电和博通涨幅超 2%，英伟达股价小幅上涨， Marvell

和 MPS 股价出现小幅下滑。 

国内 A 股芯片指数：上周指数上涨 1.7%，本周续涨 7.5%。国务院总理出席上

海 2025 世界人工智能大会，对国产算力和 AI 应用产生新的市场预期，带动国内 AI

芯片指数出现较大幅度上涨。其中，寒武纪和翱捷科技涨幅超过 13%，中芯国际和

恒玄科技涨幅近 9%，瑞芯微上涨 6%，海光信息、兆易创新、长电科技和通富微电

上涨 2%-4%，仅有澜起科技出现小幅下滑。 

图 1：海外 AI 芯片和国内 AI 芯片指数波动 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所  

注：海外 AI 指数包括英伟达、台积电、博通、Marvell、MPS 和 AMD；国内 AI 指数包括中芯国际、寒武纪、海光信息、澜起

科技、瑞芯微、恒玄科技、翱捷科技、兆易创新、长电科技和通富微电 

 

英伟达映射指数：上周指数上涨 6.7%，本周续涨 1.6%。经历上周较大幅度上涨

后，本周涨幅有所下滑，且成分股表现分化较大。其中，景旺电子和工业富联涨幅分

别为 9.7%和 5.7%，麦格米特和英维克下滑幅度超过 7%，兆龙互连、沪电股份和江

海股份下跌近 5%，长芯博创、沃尔核材和胜宏科技下跌幅度超过 4%。 

服务器 ODM 指数：上周指数上涨 2.2%，本周续涨 3.1%。本周服务器 ODM 指

数持续上涨，但成分股表现分化较大。其中，超微电脑和鸿海精密涨幅近 5%，Quanta、

Wiwynn 和 Wistron 跌幅近 3%，技嘉跌幅约 1.1%。 
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图 2：英伟达映射指数及服务器 ODM 指数波动 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所 

注：英伟达映射指数包括工业富联、神宇股份、博创科技、沃尔核材、兆龙互连、麦格米特、英维克、胜宏科技、景旺电子、

沪电股份、太辰光和江海股份；服务器 ODM 指数包括 Supermicro、鸿海精密、Quanta、Wistron、Wiwynn 和 Gigabyte 

 

国内存储芯片指数：上周指数下跌 0.4%，本周上涨 3.7%。受益存储芯片价格上

涨和国内 AI 和算力催化，国内存储芯片指数涨幅相对较大。其中，东芯股份、江波

龙和德明利分别上涨 8.4%、7.2%和 6.2%，普冉股份和兆易创新涨幅超 4%，北京君

正、联芸科技、恒烁股份、佰维存储涨幅在 2%-3%，仅有聚辰股份下滑近 3%。 

国内功率半导体指数：上周指数上涨 1.0%，本周续涨 3.8%。其中，芯联集成和

扬杰科技涨幅超 6%，斯达半导涨幅约 5.6%，华润微、士兰微、捷捷微电和新洁能

涨幅在 2%-3%。 

图 3：国内存储芯片指数波动  图 4：国内功率半导体指数波动 

 

 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所  

注：指数包含兆易创新、北京君正、联芸科技、恒烁股份、江波龙、佰维存储、德

明利、太极实业、普冉股份、香农芯创、东芯股份和聚辰股份 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

注：指数包含华润微、士兰微、芯联集成、捷捷微电、扬杰科技、斯达半导、新洁

能和富乐德 

 

果链指数：本周 A 股苹果指数上涨 2.5%，港股苹果指数上涨 0.5%。 
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图 5：A 股果链指数  图 6：港股果链指数 

 

 

 

资料来源：Choice，国元证券研究所  

注：指数包含工业富联、立讯精密、领益智造、东山精密、歌尔股份、水晶光电、

鹏鼎控股、蓝思科技、德赛电池、长盈精密、信维通信、欣旺达、博众精工、赛腾

股份、珠海冠宇和环旭电子 

 
资料来源：Choice，国元证券研究所 

注：指数包含比亚迪电子、高伟电子、通达集团、舜宇光学和瑞声科技 

 

本周覆盖标的中，斯达半导涨幅约 6%，圣邦股份、兆易创新、世运电路涨幅超

4%，豪威集团、兆威机电、强瑞技术、水晶光电涨幅在 1%-2%。本周强达电路下滑

幅度最大，约为 2.4%，立讯精密和澜起科技出现小幅下滑，约在 1%左右。 

图 7：覆盖标的本周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

2.行业数据 

中国互联网络信息中心（CNNIC）发布《中国互联网络发展状况统计报告》显

示，2024 年我国人工智能产业规模突破 7000 亿元，连续多年保持 20%以上的增长
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率，并指出，今年上半年我国生成式人工智能产品实现了从技术到应用的全方位进步，

产品数量迅猛增长，应用场景持续扩大。 

 

据 TechInsights 数据，25Q1 全球平板出货量较去年同期增长 6%，达到 3440

万台，主因中国大陆官方补贴政策激励，以及美国新关税生效前的提前拉货潮。苹果

今年首季平板出货量达 1200 万台，年增 5%，市占率约 35%，稳居龙头；三星出货

量 710 万台，年增 6%，市占率约 21%，位居第二。小米则强势增长，首季出货量

310 万台，年增 57%，增幅居主要品牌之冠，市占率为 9%。华为与亚马逊单季出货

量分别为 250 万台、240 万台，市占率均为 7%左右，位居第四、五。 

 

据 IDC 数据，25Q2 中国智能手机市场出货量为 6896 万部，同比下降 4.0%。

其中，华为的出货量为 1250 万台，市场份额占比为 18.1%；vivo 的出货量为 1190

万台，市场份额占比为17.3%；OPPO的出货量为1070万台，市场份额占比为15.5%；

小米的出货量为 1040 万台，市场份额占比为 15.1%；苹果的出货量为 960 万台，市

场份额占比为 13.9%。除了小米以外的手机厂商，出货量均出现了不同程度的下滑。 

图 8：中国智能手机出货量（百万台）  图 9：25Q2 中国前五大手机厂商出货量及市场份额 

 

 

 

资料来源：IDC，CNMO，国元证券研究所   资料来源：IDC，CNMO，国元证券研究所 

在折叠屏手机市场，2025 年第二季度出货量达 221 万台，同比下降 14.0%。其

中，华为占据超过 70%的市场份额；荣耀第二，份额为 7.6%；vivo 第三，份额为

5.5%；小米第四，份额为 5.0%；OPPO 第五，份额为 4.6%。 
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图 10：中国折叠屏手机出货量（千台）  图 11：中国折叠屏手机主要厂商市场份额 

 

 

 

资料来源：IDC，CNMO，国元证券研究所   资料来源：IDC，CNMO，国元证券研究所 

 

3.重大事件 

1）7 月 25 日，小马智行宣布已在北京、广州、深圳三城正式启动 7×24 小时全天

候自动驾驶公开道路测试。 

 

2）7 月 23 日，特斯拉公布 2025 年第二季度财报称，公司 Q2 总收入为 224.96 亿

美元，同比下降 12%；总毛利润为 38.78 亿美元，同比下降 15%。 

 

3）据悉，苹果公司即将推出的折叠屏 iPhone 将采用三星提供的 OLED 面板。在配

置方面，折叠屏 iPhone 将搭载 A20 Pro 芯片，首发自研基带芯片 C2，配备 12GB

内存，并提供 256GB、512GB 和 1TB 三种存储规格。其内屏尺寸为 7.8 英寸，外屏

尺寸为 5.5 英寸，后置摄像头配置为 4800 万主摄和 4800 万超广角。折叠态厚度在

9.0-9.5mm 之间，展开态厚度在 4.5-4.8mm 之间。 

 

4）OPPO K13 Turbo 系列发布，该系列手机搭载 OPPO 自研疾风散热引擎，是传统

手机风扇的风量的 220%，对比传统手机的整机散热能力提升 20%，打破手机散热

能力天花板。 

 

5）北京时间 7 月 23 日，据路透社报道，苹果公司对其 App Store 规则和抽成费用

的调整，很可能将获得欧盟反垄断监管机构的批准，避免可能遭遇的每日巨额罚款。

苹果上月表示，开发者将为通过 App Store 进行的购买交易支付 20%的处理费，不

过对于苹果的小型企业计划，费用可低至 13%。那些将客户引导至 App Store 之外

进行支付的开发者，需支付 5%至 15%的费用。此外，他们还可以使用任意数量的链

接将用户引导至外部支付方式。 
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6）印度经济时报（ET）报导，受到中国大陆加强稀土金属出口管制影响，鸿海集团

旗下鸿腾精密在印度泰伦加纳邦的厂区，由于镝（dysprosium）供应吃紧，阻碍了苹

果 AirPods 的生产。鸿腾精密则表示当地工厂生产并无受到太大影响。鸿腾已从印度

外交部和大陆大使馆取得最终用途保证书（EUC），鸿腾的供应商把证明送交大陆官

方审核（申请镝的出口许可），但目前中方尚未批准。一旦审核通过，供应商就会出

口。 

 

7）加拿大科技公司 Form 推出了其 Smart Swim 2 泳镜的升级版，它可以追踪你在

水中的表现和心率，并在平视显示屏上显示这些数据。由于采用了抗损大猩猩玻璃，

最新版本的泳镜更加耐用。 

 

4.风险提示 

上行风险：中美贸易摩擦趋缓；半导体产业 AI 相关应用领域增速加快；苹果加速

中国 AI 进展等。 

下行风险：下游需求不及预期；国际贸易摩擦加剧；苹果 AI 进展放缓；其他系统

性风险等。 
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