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[Table_Summary]  股指动态  美股三大指数、中概股及港股科技、A 股计算机指数全线下跌。标

普 500 指数-3.05%，纳斯达克综合指数-5.52%，费城半导体指数-9.23%；

TAMAMA 科技指数-7.02%；纳斯达克中国金龙指数 -2.09%；恒生科技指数

-5.65%；计算机-3.73%。  

 个股表现  热门科技股巨幅调整，集体伴随市值大幅缩水；英伟达市值跌破 2

万亿美元。据统计，相比 4 月 12 日收盘价，4 月 19 日盘后，苹果合计-6.54%，

英伟达-13.59%，特斯拉-14.03%，谷歌-2.31%，亚马逊-6.18%，META-6.02%，

微软-5.40%，ARM-30.98%，英特尔-4.17%，高通-7.97%，AMD-10.19%。美

股七大科技公司（苹果、英伟达、特斯拉、谷歌、亚马逊、Meta、微软）单周

总市值合计蒸发 9661.66 亿美元（约合 6.9 万亿人民币），刷新历史记录。  

 10 年期国债及汇率  美联储发言偏鹰派，10 年期美债持续走弱；美债利率再

走高或使科技股阶段性再承压。周内，美国 10 年期国债利率持续走高，累计

上浮 12bps 至 4.62%；中国 10 年期国债利率下降至 2.25%，累计下降 2.97bps。

4 月 19 日，美元兑人民币中间价报 7.10；较 4 月 12 日价累计调升 79 个基点。 

 核心观点  

近期海外部分地区冲突导致地缘政治风险提升、避险情绪加剧，致使风险资

产遭抛售。美联储发言偏鹰派，美债利率再走高或使科技股阶段性再承压。

受手机及 PC 下游需求预期疲软影响，台积电下调预期，致使全球半导体资金

大幅回撤；超微电脑未如期披露业绩预告，引发市场担忧 AI 科技股业绩不及

预期风险，从而引发 AI 概念股剧烈回调。我们认为，上述多重利空因素致使

热门科技股巨幅调整。短期来看，四月下旬美股科技将陆续披露季报，在此

前的高市场预期背景下，各公司业绩相对市场预期具较大不确定性。  

Meta 发布最新开源大语言模型 Llama-3，性能较上一代大幅提升、赶超竞品。

相较 Llama-2，在参数规模、训练数据集、模型架构及安全性方面均有不同程

度提升，被认为是“首个开源 GPT-4 级别的模型”。Llama-3 可大幅扩充 Meta 

AI 应用功能，实现与 Facebook、Instagram、WhatsApp 等 App 的无缝集成；此

外，网页版 Meta AI 与 OpenAI ChatGPT-3.5 类似，无需注册 /登陆，Llama-3

预计打开开源大模型新生态。  

 风险提示  

地缘政治风险；技术迭代不及预期风险；科技巨头竞争加剧风险；下游需求

不及预期风险。  
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相关研究 
【银河计算机】全球科技动态追踪_Gaudi 3、MTIA v2

相继发布，AI 产业链加速升级 
【银河计算机】全球科技动态追踪_ChatGPT 开放免注

册使用，AI 聊天机器人或将颠覆传统搜索引擎 

【银河计算机】全球科技动态追踪_OpenAI 公布模型

Voice Engine，AI 安全问题再受关注 
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一、全球市场表现 

（一）股市动态 

近期海外部分地区冲突导致地缘政治风险提升；4 月 19 日，标准普尔全球评级将

以色列主权信用评级由 AA-下调至 A+。受此影响，避险情绪加剧，国际基准布伦特

原油价格飙升至 90 美元 /桶，致使风险资产遭抛售，股市承压。  

美股三大指数、中概股及港股科技、A 股计算机指数全线下跌。标普 500 指数

-3.05%，纳斯达克综合指数-5.52%，费城半导体指数-9.23%；TAMAMA 科技指数

-7.02%；纳斯达克中国金龙指数-2.09%；恒生科技指数-5.65%；计算机-3.73%。  

表 1：主要股指周变动 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

（二）债市及汇率情况 

美联储发言偏鹰派，市场通胀担忧反复，叠加美国经济数据强于预期，10 年期

美债持续走弱；考虑利空因素边际影响预期收窄，预计美债利率上涨趋势放缓，但仍

在底部区间内震荡。美债利率再走高或使科技股阶段性再承压。周内，美国 10 年期

国债利率持续走高，累计上浮 12bps 至 4.62%；中国 10 年期国债利率下降至 2.25%，

累计下降 2.97bps。  

4 月 19 日，美元兑人民币中间价报 7.10；较 4 月 12 日价累计调升 79 个基点。  

 

（三）重点公司表现 

图1：国债收益率（10 年期）  图2：美元兑人民币汇率(中间价) 

 

 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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受手机及 PC 下游需求预期疲软影响，台积电下调预期。4 月 18 日，台积电下调

全年不含存储器在内的半导体行业增长预期至 10%，下调代工行业的增长预期至

14%~19%，同时车用领域芯片预估从上季度  “增长”调为“衰退”，致使全球半导

体资金大幅回撤。  

超微电脑未如期披露业绩预告，拖累英伟达及一众科技股股价。超微电脑于 4 月

19 日新闻稿中表示，公司将于 4 月 30 日公布 2024Q3 财季业绩，但未提供业绩预告，

而被视为负面信号，引发市场恐慌情绪。据悉，美股科技预计于 4 月下旬起陆续披露

季报，超微电脑此举引发市场担忧 AI 科技股业绩不及预期风险，从而引发 AI 概念股

剧烈回调；AI 概念股下跌波及 A 股相关概念股，包括光模块、AI 服务器、AI 芯片、

交换机及液冷等板块承压。消息当日，超微电脑跌幅达 23.14%；拖累英伟达单日股价

暴跌 10.00%，创 2020 年 3 月 16 日以来最大单日跌幅，刷新最大单日跌幅纪录。  

表 2：重点公司周数据 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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多重利空因素致使热门科技股巨幅调整。据统计，相比 4 月 12 日收盘价，4 月

19 日盘后，苹果合计-6.54%，英伟达-13.59%，特斯拉-14.03%，谷歌-2.31%，亚马

逊-6.18%，Meta-6.02%，微软-5.40%，ARM-30.98%，英特尔-4.17%，高通-7.97%，

AMD-10.19%。  

美股科技集体伴随市值大幅缩水；英伟达市值跌破 2 万亿美元。美股七大科技公

司（苹果、英伟达、特斯拉、谷歌、亚马逊、Meta、微软），单周总市值合计蒸发 9661.66

亿美元（约合 6.9 万亿人民币），刷新历史记录。周内，英伟达市值缩水近 3 千亿美

元，市值跌破 2 万亿美元。  

短期来看，四月下旬美股科技将陆续披露季报，在此前的高市场预期背景下，各

公司业绩相对市场预期具较大不确定性。  

表 3：美股七大科技公司总市值变化情况（相对前一周） 

2024-04-12 2024-04-19

苹果 27262.64 25479.10 -1783.54

英伟达 22046.50 19050.00 -2996.50

特斯拉 5447.58 4683.23 -764.35

谷歌 19694.94 19251.99 -442.96

亚马逊 19352.28 18156.61 -1195.68

META 13050.40 12264.42 -785.98

微软 31349.01 29656.36 -1692.65
-9661.66

总市值(亿美元）
绝对值变化（亿美元）

总计

公司

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

二、行业要闻 

（一）算力及终端 

【SK 海力士与台积电达成战略合作，共同开发 HBM4 芯片】 

SK 海力士与 2023 年 4 月 19 日宣布公司就下一代 HBM 产品生产和加强整合 HBM

与逻辑层的先进封装技术，将与台积电公司密切合作。双方近期签署了谅解备忘录。

公司计划与台积电合作开发预计在 2026 年投产的 HBM4，即第六代 HBM 产品。  

两家公司将首先将致力于针对搭载于 HBM 封装内最底层的基础裸片（Base Die）

进行性能改善。HBM 是将多个 DRAM 裸片（Core Die）堆叠在基础裸片上，并通过

TSV1 技术（在 DRAM 芯片打上数千个细微的孔，并通过垂直贯通的电极连接上下芯

片的技术）进行垂直连接而成。基础裸片也连接至 GPU，起着对 HBM 进行控制的作

用。此外，双方将协力优化 SK 海力士的 HBM 产品和台积电的 CoWoS2（台积电独有

的制程工艺，是一种在称为硅中阶层（ Interposer）的特殊基板上搭载并连接 GPU、xPU

等逻辑芯片和 HBM 的封装方式。其技术在 2D 封装基板上集成逻辑芯片和垂直堆叠

（3D）的 HBM，并整合成一个模组，因此也被称为 2.5D 封装技术）技术融合，共同

应对 HBM 相关客户的要求。  

 

【甲骨文宣布在未来 10 年在日本投资超 80 亿美元建设人工智能基础设施】  

据路透社 4 月 17 日报道，甲骨文表示将在未来 10 年内投资超过 80 亿美元，以

满足日本对云计算和人工智能基础设施的需求。甲骨文在一份声明中表示，最新的投
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资将加强该公司在日本的云计算服务—甲骨文云基础设施（OCI）的服务能力和覆盖

范围。甲骨文还将扩大其运营范围，并通过雇佣日本人员支持工程团队。  

 

【微软计划到 2024 年底积累 180 万枚人工智能芯片】  

据 Business Insider 4 月 18 日消息，微软计划到 2024 年底积累 180 万枚人工智能

芯片，将其拥有的 GPU 数量增加两倍。  

Business Insider 称，从当前财年到 2027 财年，微软预计将在 GPU 和数据中心上

花费约 1000 亿美元。据 Business Insider 援引的 DA Davidson 的分析师估计，微软去

年在英伟达芯片上花费了 45 亿美元，一位微软高管表示，这个数字与微软的实际支

出大致相符。  

微软内部正在努力设计自己的人工智能芯片，以减少对英伟达的依赖，但一些员

工持怀疑态度，因为微软落后英伟达多年，而且技术进步如此之快。  

 

【AMD 发布 AI PC 专用处理器：Ryzen Pro 8040 和 Ryzen Pro 8000】 

芯片设计商 AMD 于 4 月 16 日推出了一系列用于人工智能商务笔记本电脑和台式

机（AI PC）的新处理器：Ryzen Pro 8040 系列（笔记本处理器）、Ryzen Pro 8000 系

列系列（台式机处理器）。AMD 称之为商用 PC 迄今为止最强大的芯片，这两个系列

的芯片都采用了 4nm 的生产工艺。  

据悉，这些新的 AMD 芯片将从 2024 年第二季度开始，为包括惠普和联想等品牌

的 PC 机型提供支持。据 CNBC 援引美国咨询公司 Gartner 估计，到 2024 年，AI PC

的出货量将占所有  PC 的 22%。该研究公司预计，到今年年底，AI PC 的出货量将达

到 5450 万台。  

 

【Mentee Robotics 展示了旗下首款人形机器人的原型 Menteebot】 

据 The Robot Report2024 年 4 月 17 日报道，初创公司 Mentee Robotics 展示了旗

下首款人形机器人的原型 Menteebot，号称在所有操作层都接入了 AI，是“可以被指

导的”个性化 AI 机器人。  

Menteebot 能够使用人工智能来理解自然语言命令。该机器人的运动基于一种新的

机器学习方法，称为模拟到现实（Sim2Real）。Mentee Robotics 声称，该机器人的目

标市场有两个：一是是家庭应用市场，够执行一系列任务，包括餐桌布置、餐桌清理、

衣物处理；二是仓库应用，仓库自动化机器人能够有效地定位、检索和运输物品，并

能够处理重达 25 公斤（55 磅）的负载。  

Mentee Robotics 表示，它计划 2025 年第一季度之前发布生产完毕的原型机器人。 
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图3：Menteebot 机器人 

 
资料来源：Mentee Robotics 官网，中国银河证券研究院 

 

（二）大模型及云应用 

【Meta 公布其最新大语言模型 Llama-3】 

Meta 公布其最新大语言模型 Llama 3，该模型被认为是“首个开源 GPT-4 级别的

模型”。Llama-3 目前有两个参数型号，分别为 8B 和 70B：1）Llama-3-8B：拥有 80

亿个参数，专门为需要快速推理和较少计算资源的应用场景设计，同时也能保持较高

的性能标准；2）Llama-3-70B：拥有 700 亿个参数，能够处理更为复杂的任务，提供

更深入的语言理解，有更强的生成能力。Meta 声称再未来几个月会推出具有新功能、

更长上下文窗口和增强的性能的模型，并且会发布 Llama-3 的技术报告。  

Llama-3 与 Llama-2 相比在多个方面有显著提升。1）在参数规模上，两种不同规

模的参数模型能够提供更丰富更精确的应用场景；2）Llama-3 的训练数据集比 Llama-2

扩大了 7 倍，超过 15Ttoken，其中包含比 Llama-2 多 4 倍的代码数据，使得 Llama-3

再代码方面表现出色，且为了即将到来的多语言应用，Llama-3 预训练数据集的 5% 以

上由涵盖 30 多种语言的高质量非英语数据组成；3）在模型架构上，Llama-3 采用更

高效的分词器和分组查询注意力（Grouped Query Attention，GQA）技术，提高了模型

的推理效率和处理长文本的能力；4）在安全性上，Llama-3 引入了 Llama Guard 2，

以及 Code Shield 和 CyberSec Eval 2 等安全工具，增强了模型的安全可靠性。  

Llama-3 在性能上优于同等级参数模型。经过指令微调后的 Llama-3-8B 模型在

MMLU、GPQA、HumanEval、GSM-K 和 MATH 等测试中优于 Gemma 7B、Mistral 7B。

微调后的 Llama-3-70B 在 MMLU、GPQA、HumanEval、GSM-K 和 MATH 等测试中优

于 Gemini Pro 1.5 和 Claude 3 Sonnet。  

图4：Llama-3 性能测试对比图 

 
资料来源：Meta 官网，中国银河证券研究院 
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Meta 开发了一套高质量评估集。该评估集包含 1,800 个提示，涵盖 12 个关键用

例：寻求建议、头脑风暴、分类、封闭式问答、编码、创意写作、提取、栖息角色 /

角色、开放式问答、推理、重写和总结。为了防止模型在这个评估集上意外过拟合，

建模团队也无法访问。通过对 Claude Sonnet、Mistral Medium 和 GPT-3.5 上测试，

Llama-3 表现优异，均已超过 50%的胜率胜出其他模型。  

图5：Llama-3 和同类模型在人类评估集上的测试结果 

 
资料来源：Meta 官网，中国银河证券研究院 

 

Llama-3 的技术架构基本情况。 1）采用解码器（ decoder-only）架构，标准

Transformer 模型架构；2）Llama-3 采用了具有 128K 个 token 的分词器，使其拥有更

强的性能；3）采用 GQA 技术，该技术将注意力机制中的查询分组，减少了计算量的

同时保持了性能；4）Llama-3 支持 8192 个 token 的序列，并且使用掩码技术确保注

意力不会跨越文档边界；5）Llama-3 可以使用指令微调提升模型在特定任务上的表现。 

Llama-3 可大幅扩充 Meta AI 应用功能，实现与 Facebook、Instagram、WhatsApp

等 App 的无缝集成；此外，网页版 Meta AI 与 OpenAI ChatGPT-3.5 类似，无需注册（登

陆），Llama-3 预计打开开源大模型新生态。  

 

【Meta、USC、CMU 和 UCSD 推出无限上下文架构：Megalodon】 

本周，Meta、USC（南加州大学）、CMU 和 UCSD 的研究人员突出了具有无限上

下文长度的神经网络架构：Megalodon（巨齿鲨）。  

Megalodon 有望解决 transformer 有限上下文的难题。现在普遍使用的 transformer

架构在处理上下文时，会受到二次复杂度，以及长度外推能力的限制。虽然现已有次

二次方解决方案，但它们在预训练效率和下游任务准确性方面的经验表现还不如

Transformer。Megalodon 基于 Mega 的架构进行了改进，增加了数个技术组件：1）复

杂指数移动（CEMA）组件，可以增强模型处理复杂数据的能力；2）时间步长归一化

层：将传统的组归一化技术扩展到自回归序列建模任务中，允许模型在处理序列数据

时，进行有效的归一化；3）为了增强大规模 LLM 预训练的稳定性，提出了将归一化

注意力，和带有两跳残差的预归一化相结合的配置。  

在具体表现上。在与 Llama2 的受控正面比较中，Megalodon 在 70 亿个参数和 2 万

亿个训练令牌的规模上实现了比 Transformer 更好的效率。Megalodon 的训练损失为

1.70，处于 Llama2-7B（1.75）和 13B（1.67）之间。  
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【OpenAI 开设东京中心，添加针对日本优化的 GPT-4 模型】 

OpenAI 在 2024 年 4 月 14 日宣布在东京开设了第一家亚洲办事处，在日本开展

业务。  

Techcrunch 在报道中强调 OpenAI 此举意义重大。1）在扩张过程中，OpenAI 可能

需要将其技术本地化，适配不同的语言环境；2）随着人工智能的利弊成为政府、监

管机构以及公众讨论的焦点，对 OpenAI 来说，切实了解并影响这些对其有利的趋势

变得尤为重要。  

针对日本优化后的 GPT-4 模型相比之前性能更佳，运行速度是之前的 3 倍，且增

强了对日语中细微差别的理解，包括文化理解等，这对于 GPT-4 的商业应用很重要。

目前，OpenAI 正在向一些日本本地企业提供对 GPT-4 自定义模型的早期访问权限，

并且“在未来几个月内”通过 OpenAI API 逐步开放访问权限。  

 

三、风险提示 

地缘政治风险；技术迭代不及预期风险；科技巨头竞争加剧风险；下游需求不及

预期风险。  
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