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[Table_Summary] 行业核心观点： 

12 月 2日，美国商务部工业与安全局（BIS）正式公布了对中国半导体

出口管制措施新规则，包括将 140 家中国半导体相关公司列入“实体

清单”，旨在进一步削弱中国生产可用于下一代先进武器系统、人工智

能（AI）和先进计算的先进制程半导体的能力。 

投资要点： 

⚫ 先进半导体设备管制增添新规，或加速设备、零部件及材料国产化：1）

实体名单方面，新增 140家实体清单公司，并作出 14项修改，名单包

括半导体工厂、设备零部件公司、设备公司、材料公司和投资公司等。

2）FDP规则应用方面，FDP即外国直接产品，在管制规定中为先进半导

体设备和实体清单中涉及生产“先进节点 IC”的实体增加了两条新的

FDP 规则，以扩大美方管辖权力；增加高端设备管制，涉及到蚀刻、沉

积、光刻、离子注入、退火、计量检查和清洗设备等，并作出细节规定。

本次制裁领域进一步延伸至半导体产业链上游，包括设备零部件及材料

等，短期或对供应链稳定性产生一定扰动。但近年来，国内半导体产业

链国产化导入持续加速，我们认为国内半导体产业链公司或已有相关准

备，包括提前囤货和供应链去美化等，本次制裁有望加速国产设备、零

部件及材料等导入，进一步提升特定领域国内龙头厂商的市场份额。 

⚫ 增加新管制编码以限制 HBM 出口，倒逼国内厂商技术突破：通过增加

新的 ECCN 3A090.c 编码，美方将管制内存带宽密度大于 2GB/s/mm²的

HBM，而当前生产的所有 HBM都超过了此阈值。即对于目前几乎所有现

行生产的 HBM，均不能出口到中国。此外，对于美国或盟友企业在特定

国家生产的 HBM 产品，仅当 3A090.c 项的内存带宽密度小于

3.3GB/s/mm² 时，才可获得 HBM许可证例外授权，但对于产品去向仍然

严格把控。HBM 对大规模 AI 训练和推理都至关重要，是先进计算集成

电路的关键组件，我们认为本次制裁短期内或对我国 AI芯片产业链带

来一定挑战，但中长期看将倒逼国内存储及先进封装厂商的技术突破。 

⚫ 投资建议：本次制裁主要针对先进半导体设备、HBM等领域，措施包括

实体清单更新和管制规则更新等，中长期看将加速国内半导体供应链自

主可控，建议关注：1）供应链去美化加速，关注设备上游零部件及半

导体材料的国产替代机会；2）先进国产设备导入有望加速，关注半导

体设备中国产化率较低的细分领域，以及先进制程技术领先的设备龙头

公司；3）先进封装有望助力国产先进制程突破，建议关注在

Chiplet/HBM 等领域有充分技术储备的国内封装厂商。 

⚫ 风险因素：中美科技摩擦加剧；技术突破进程不及预期；国产产品性能

不及预期；下游需求不及预期。 
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大厂新品及 AI 应用有望推动消费电子产业

进一步复苏 

美国或实施新出口禁令，高尖端科技自主可

控迫在眉睫 

AI 端侧渗透率持续提升，消费电子换机有望

加速 
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强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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