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关注卫星互联网产业机会

投资要点：

 首枚长征十二号火箭成功发射。

11月 30日，新型运载火箭长征十二号在在海南商业航天发射场成

功发射，并将卫星互联网技术试验卫星、技术试验卫星 03星送入预定

轨道。长征十二号实现多项技术突破：1）运载能力提升：是我国首型

4米级运载火箭，也是目前我国运载能力最大的单芯级运载火箭，近地

轨道运载能力不少于 12吨、700公里太阳同步轨道运载能力不少于 6

吨；2）首个商业航天发射场启用：海南商业航天发射场是我国首个商

业航天发射场，从动工到首发历时 878天，填补我国没有商业航天发

射场的空白；3）运载火箭领域的多个“首次应用”：突破包括健康诊

断管理、牵制释放、冷氦增压、铝锂合金贮箱、全三平无人值守等一

系列新技术攻关；4）“三平测发模式”：火箭竖立在发射塔架之前的

工作都是“躺着”完成，包括水平组装、水平测试、水平转运，可进

一步缩短火箭在技术区和发射区的工作时间，提高发射准备工作效率。

目前长征十二号已做好高密度发射准备，将提高我国太阳同步轨

道入轨能力和低轨多星座组网能力，助力我国航天运输体系优质发展。

 “千帆星座”第三批组网卫星发射成功。

12月 5日，中国在太原卫星发射中心使用长征六号改运载火箭，

成功将千帆极轨 03组卫星发射升空以“一箭 18星”方式发射升空并

顺利进入预定轨道，至此“千帆星座”在轨卫星数量增至 54颗。

千帆星座也称“G60星链”，是由上海垣信卫星科技有限公司自

主研发建设及商业化运营的低轨卫星互联网星座，也被誉为中国版“星

链”，致力于为全球用户提供低延时、高速率、高可靠的卫星互联网

服务，在交通运输、新能源、智慧城市、低空经济等领域发挥重要作

用。部署计划分为三期，一期部署 648颗卫星提供区域网络覆盖；二

期部署 1296颗卫星实现全球网络覆盖；三期规划超 1.5万颗卫星提供

多元业务融合服务。计划 2025年完成一期部署并开始提供卫星网络服

务。

 投资建议

卫星互联网产业链，建议关注：铖昌科技，复旦微电，臻镭科技，

国博电子，创意信息，上海瀚讯，航天电子，海格通信，华力创通，

盛路通信，信维通信，上海沪工，乾照光电，电科芯片，航天环宇，

盟升电子，坤恒顺维，中国卫星，中国卫通等。

 风险提示

卫星互联网建设进度不及预期；下游应用需求不及预期；政策落

地情况不及预期；行业竞争加剧。
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1、美对华科技封锁或将加码，自主可控加速攻坚

——2024.11.25
2、24Q3AIPC市场保持强劲发展步伐，AI终端持
续出新——2024.11.18
3、先进制程供应链再迎挑战，国产化迫在眉睫—
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1 本周市场表现

1.1 电子板块本周表现

大盘表现上，本周（1202-1206）创业板指数上涨 1.97%，沪深 300 指数上涨

1.44%。本周电子行业指数上涨 1.61%。行业表现上，电子行业涨跌幅位列全行业的

第 24位，本周钢铁、煤炭、机械设备板块涨跌幅位居前列。

图表 1：SW 各行业板块本周市场表现 图表 2：电子板块成交额及日涨跌幅

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

从电子细分行业指数看，本周电子细分板块均呈上涨态势，具体来看，其他电

子板块涨幅最大，周涨跌幅为 3.47%；半导体板块涨幅最小，周涨跌幅为 0.45%。

图表 3：电子细分领域本周涨跌幅（%）

来源：Wind，华福证券研究所

1.2 SW电子个股本周表现

从个股维度来看，SW电子板块中，光华科技（30.18%）、奋达科技（28.97%）

等位列涨幅前列；贝仕达克（-23.71%）、有研新材（-15.71%）等位列跌幅前列。
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图表 4：SW 电子本周涨幅前十个股（%） 图表 5：SW 电子本周跌幅前十个股（%）

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

从换手率来看，本周电子行业个股换手率最高的是和而泰，换手率为 137.44%。

其余换手率较高的还有蓝黛科技（144.00%）、奋达科技（125.81%）、实益达

（123.24%）。

图表 6：SW电子本周换手率前二十个股（%）

来源：Wind，华福证券研究所

1.3 电子板块估值分析

从本周 PE走势来看，整体电子行业估值高于近一年、三年、五年平均值水平。

本周 PE（TTM）为 55.02倍，较上周有所上调。
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图表 7：SW电子行业指数 PE走势（TTM）

来源：Wind，华福证券研究所

细分领域上，本周消费电子、电子化学品、元件、其他电子、光学光电子和半

导体板块 PE分别为 30.25、59.31、37.38、56.84、56.98和 89.02，本周电子细分

板块估值均有一定程度上调。

图表 8：SW电子细分行业指数 PE走势（TTM）

来源：Wind，华福证券研究所
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2 行业动态跟踪

2.1 半导体板块

1） 中国多协会发声，谨慎采购美国芯片

12月 2日，美国宣布了新一轮对华出口限制措施，将 140余家中国企业加入贸

易限制清单，涉及半导体制造设备、电子设计自动化工具等多个种类的半导体产品。

3日，中国通信企业协会、中国汽车工业协会、中国半导体行业协会以及中国互

联网协会分别发布声明，对此表示坚决反对，并称美国芯片产品不再安全、不再可

靠，呼吁中国相关行业谨慎采购美国芯片。（资料来源：集微网）

2） 美国对华最新芯片出口管制出台，最终规则披露

12月 2日，美国商务部工业和安全局 (BIS) 宣布了一系列规则，旨在进一步削

弱中国生产可用于下一代先进武器系统以及具有重大军事应用的人工智能 (AI) 和

先进计算的先进节点半导体的能力。

这些规则包括对 24种半导体制造设备和 3种用于开发或生产半导体的软件工具

实施新的管制；对高带宽存储器 (HBM) 实施新的管制；新的指南以解决合规性和转

移问题；140项实体清单新增和 14项修改涵盖中国工具制造商、半导体工厂和投资

公司；以及几项关键监管变化，以提高之前管控的有效性。

为了实现这些目标，美国 BIS正在实施多项监管措施，包括但不限于：

对生产先进节点集成电路（IC）所需的半导体制造设备实施新管制，包括某些

蚀刻、沉积、光刻、离子注入、退火、计量和检查以及清洁工具。

对开发或生产先进节点集成电路的软件工具实施新管制，包括某些可提高先进

设备生产率或允许较不先进的设备生产先进芯片的软件。

对高带宽存储器 (HBM) 实施新管制。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 (IC) 的关键组件。新管制适用于美国原产的 HBM以及根据先

进计算外国直接产品（FDP）规则受 EAR约束的外国/地区生产的 HBM。根据新的

HBM许可例外，某些 HBM将有资格获得授权。

实体名单中新增 140个实体，并作出 14项修改，包括半导体工厂、设备公司和

投资公司，这些实体按照中国的要求行事，以推进中国的先进芯片目标，对美国及

其盟国的国家安全构成威胁。（资料来源：集微网）

3） 10 月半导体销售数据出炉

国内情况，工信部数据显示，今年前 10个月，我国软件业整体表现良好，业务

收入同比增长 11.0%，达到 110623亿元。此外，软件业利润总额达到 13357亿元，
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同比增长 8.9%。软件业务出口也有所增长，同比增长 5.2%，达到 463.4亿美元。

细分领域中，云计算、大数据服务共实现收入 11338 亿元，同比增长 11.3%，占信

息技术服务收入的 15.3%；集成电路设计收入 2951亿元，同比增长 13.8%。

全球情况，12月 5日，美国半导体行业协会（SIA）宣布，2024年 10 月全球

半导体销售额达到 569亿美元，较 2023年 10月的 466亿美元增长 22.1%，比 2024

年 9 月的 553 亿美元增长 2.8%。月度销售额由世界半导体贸易统计组织 (WSTS)

编制，代表三个月的移动平均值。按收入计算，SIA 代表美国半导体行业的 99%，

占非美国芯片公司的近三分之二。

此外，WSTS行业新的预测（SIA 已认可）已对 2024 年进行上调。报告预测

2024年全球年度半导体销售额将同比增长 19.0%，达到 6269亿美元。到 2025 年，

全球销售额预计将达到 6972亿美元，同比增长 11.2%。WSTS通过收集大量全球半

导体公司的输入数据编制其半年行业预测，这些公司提供准确及时的半导体趋势指

标。

“全球半导体市场在 2024年以强劲态势收官，因为该行业在 10月达到有史以

来最高的月度销售额，并且月度销售额连续第七个月增长。”SIA总裁兼首席执行官

John Neuffer表示，“2024年全年销售额现在预计将增长近 20%，高于之前的预测，

并且预计在 2025年将继续实现两位数的增长。”

从地区来看，10月同比销售额在美洲（54.0%）、中国（17.0%）、亚太/其他

地区（12.1%）和日本（7.4%）均有所上升，但在欧洲下降 7.0%。10 月环比销售

额在美洲（8.3%）、欧洲（1.3%）、中国（1.0%）和日本（0.2%）均有所增加，

但在亚太/其他地区略微下降 0.7%。（资料来源：集微网）

4） Q3 全球前十大晶圆代工厂营收增长 9.1%至 349 亿美元，创历史新高

根据 TrendForce最新报告，虽然 2024 年第三季度整体经济形势并未明显好转，

但下半年新智能手机和 PC/笔记本电脑发布带动供应链备货等因素，加上人工智能

（AI）服务器相关 HPC（高性能计算）需求持续强劲，导致整体晶圆代工厂产能利

用率较第二季度有所改善。

第三季度，全球十大晶圆代工厂总营收环比增长 9.1%，达到 349亿美元。部分

增长归功于高价 3nm工艺的大幅贡献，打破疫情期间创下的纪录。

TrendForce报告显示，第三季度前十大晶圆代工厂营收排名保持不变，台积电

以近 65%的市场份额保持领先地位。旗舰智能手机产品、AI GPU 和新款 PC CPU

的同时推出，推动台积电产能利用率和晶圆出货量上升，营收环比增长 13%，至 235.3

亿美元。

三星代工在第三季度保持营收第二大晶圆代工厂的地位。尽管获得了一些与智
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能手机相关的订单，但该公司先进工艺客户的产品已接近生命周期末期。此外，来

自中国同行在成熟工艺方面的竞争加剧导致价格让步，导致营收环比下降 12.4%，

市场份额降至 9.3%。

营收排名第三的中芯国际在第三季度晶圆出货量没有明显增长。但受益于产品

结构优化及 12英寸产能释放带动出货，营收环比增长 14.2%至 22亿美元。（资料

来源：集微网）

5） 台积电 2nm 工艺试产良率超 60%，苹果预订首批高端芯片，iPhone 18 Pro 系列

将首发

据供应链消息，台积电已在其新竹县宝山工厂成功启动 2nm先进工艺的试产工

作，并取得了令人瞩目的成果。据悉，此次试产良品率高达 60%，这一数据不仅令

人振奋，更大幅超越了公司内部的预期目标。

探究台积电在 2nm工艺节点的战略布局，可知其在晶体管架构上的创新成为关

键。台积电计划采用前沿的 GAA（Gate-All-Around）晶体管架构，这一转变预示着

从传统的 FinFET架构中跳出，有望在性能和功耗方面实现飞跃性的进步。

依据台积电公布的数据，对比 3nm 制程，全新的 2nm 工艺预计将提升性能

10%~15%，在维持同等性能的前提下，实现 30%的功耗降低。虽然目前 2nm工艺

尚处于试产初期阶段，但一切仍在按计划稳步推进，预计尚需一段时间才能过渡到

量产阶段。

与此同时，市场预测苹果公司将成为台积电 2nm制程初期的主要合作伙伴。鉴

于 2nm芯片的成本较 4nm翻倍，以及每片晶圆高达 30000 美元的昂贵价格，只有

如苹果这样的高端市场巨头，才能够承担这样的成本压力。

按照台积电的发展蓝图，预计将在 2025年下半年启动 2nm工艺的大规模量产。

根据这一量产时间表，iPhone 17 系列将无法搭载 2nm 芯片，而 iPhone 18 Pro系

列则有望成为首款搭载台积电 2nm芯片的旗舰机型。

对于台积电的未来展望，董事长魏哲家充满信心地表示，未来五年内，台积电

有望保持连续且健康的增长态势。客户对 2nm工艺的咨询数量已超过了 3nm，显示

出 2nm工艺更受市场欢迎，有望不仅延续 3nm工艺的成功，甚至有望实现更大程度

的超越。（资料来源：TechWeb）

2.2 AI

1） OpenAI 宣布要在 12 天内开 12 场直播，将进入一个持续发布新功能的周期

财联社 12月 5日讯，美国 AI初创公司 OpenAI周三在社交媒体上宣布，从当

地时间周四开始将进入一个持续发布新功能的周期。公司在推文中写道：“12天、

12场直播，一堆大大小小的新东西，OpenAI的 12天活动期从明天开始。”
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公司 CEO奥尔特曼进一步解释称，从周四太平洋时间早晨 10点（北京时间周

五凌晨 2点）开始，每一个工作日都会进行一次直播，展示一个新产品或者样品，

其中会有一些大型新产品，也会有一些“圣诞小礼物”。

据科技媒体 The Verge援引知情人士透露，这些新产品中包含用户们期待已久

的文字转视频工具 Sora和一款新的推理模型（可能是 o1模型的完全体）。Sora是

OpenAI年初公开的新产品，今年一直处于邀请内测的状态。公司的前首席技术官米

拉·穆拉蒂曾表示，Sora 可能会在年底向用户公开。除此之外，OpenAI 可能会给

ChatGPT语音模式增加一个“圣诞老人”语音，已经有用户在代码里发现语音模式

的按钮可以变成雪花的形状。

当地时间周三，奥尔特曼也在出席纽约活动时透露，OpenAI的周活跃用户数量

已经超过 3 亿，每一天用户们都向 ChatGPT 发送超过 10 亿条信息。横向比较，

OpenAI的周活跃用户数量在今年 8月刚刚突破 2亿。根据上周的报道，知情人士透

露公司对于 2025年的目标是将活跃用户数量提高至 10亿。（资料来源： 科创板日

报）

2） 马斯克旗下的 X AI 公司获 60 亿美元融资，以超 10 亿美元敲定英伟达 AI 芯片

GB200 的优先交付权

12 月 6 日消息，据彭博社报道，埃隆・马斯克创立的 xAI 已成功完成一轮融

资，筹集资金高达 60 亿美元（备注：当前约 436.48 亿元人民币）。这一融资计

划已筹备数月，据悉，xAI 目前的估值超过 400 亿美元（当前约 2909.88 亿元人

民币）。今年 5 月，xAI 曾完成过一轮 60 亿美元（当前约 436.48 亿元人民币）

的融资，当时公司估值为 240 亿美元，包括筹集的资金在内。

马斯克计划将 xAI新建的 Colossus AI超级计算机系统规模扩增 10倍、整合百

万以上的 GPU。外媒对这个数字颇为震惊，强调马斯克的计划的确是从 10万 GPU

扩展到 100万个。

12 月 5 日消息，据 DigiTimes 报道，马斯克旗下的 AI 初创公司 xAI 已向英

伟达订购了价值 10.8 亿美元的 GB200 AI 服务器，并获得了优先交付权。预计英

伟达将于 2025 年 1 月开始交付这些服务器，由富士康代工生产。（资料来源：

TechWeb）

3） AMD 苏姿丰看好 AI 芯片爆发式增长，2028 年市场规模或达 5000 亿美元

AMD 首席执行官苏姿丰日前接受媒体采访时表示，预估 AI芯片市场规模将以每

年 60%的速度成长，在 2028 年时到达 5,000亿美元，届时这类产品的市场规模会

相当于现在整体产业规模。

苏姿丰表示，现在运算业界最令人兴奋的环节是如何发挥 AI的能力，AMD认为
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AI将是无所不在、将在所有应用、所有产品、所有场所之中，这将需要运算能力。

“这就是 AMD所处的位置。我真的相信 AI是我职涯所见最能带来变革的科技，

AI的发展比我们见过的事物都快，就像是我们过去 18个月取得的进展，绝对比过去

十多年还多。”苏姿丰表示。

谈到英伟达时，苏姿丰表示钦佩黄仁勋很杰出，两人虽是远亲，但直到各自成

为科技公司主管后，才在产业活动首次碰面。苏姿丰认为，AI 市场规模庞大，意味

着所有生产“伟大产品”的企业都有庞大的成长空间，AMD相对较少的资源不成阻

碍。

“我们一直处于人力不一定跟大企业一样多的处境，但我们绝对会在特定技术

能力与产业影响力方面，和高于自己量级的对手较量。”苏姿丰说。（资料来源：

集微网）

4） Meta 将投资 100 亿美元在路易斯安那州建设数据中心

Meta于 12月 4日表示，计划投资 100亿美元在美国路易斯安那州建立一个人

工智能数据中心，这将是该科技公司在全球最大的数据中心。

Meta 预计路易斯安那州数据中心的建设将持续到 2030 年，现场工作将于 12

月开始。该超大规模数据中心计划位于里奇兰县，旨在处理支持数字基础设施所需

的大量数据，包括人工智能工作负载。

此前一天，Meta 公司表示正在向核电开发商寻求提案，以帮助实现其人工智能

和环境目标，并补充说，它希望从 2030 年代初开始增加 1 至 4 千兆瓦的美国新

核电发电能力。

据悉，人工智能计算导致亚马逊和微软等大型科技公司的能源需求激增，从而

引发了人们对核电的重新兴趣。但由于反应堆老化、美国核管理委员会负担过重、

铀燃料供应可能存在障碍以及当地的反对，仅靠核能很难迅速满足不断飙升的电力

需求。

位于路易斯安那州的 Meta 数据中心所使用的电量将与可再生能源相匹配，为

此该科技公司将与公用事业公司 Entergy 合作。Entergy 公司为美国阿肯色州、路

易斯安那州、密西西比州和得克萨斯州部分地区提供电力，在路易斯安那州拥有两

座核电站。（资料来源：集微网）

5） 台积电号召 AI 链产能三年至少增两倍

AI应用百花齐放，台积电传出号召全球伙伴供应商一起把握 AI成长商机，“要

（伙伴们）做好三年扩产至少二倍以上的准备”。

业界解读，台积电希望供应链一起大扩产，等于为 AI前景挂保证，今年甫获颁
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台积优良供应商卓越表现奖的辛耘、汉唐、达欣工、李长荣集团、东钢构（东和钢

铁子公司）、崇越石英（崇越子公司）、信铭工业（化学气体商）等七家台厂将扮

演先锋，升阳半、家登等“台积大联盟”成员也将动起来。

台积电虽然尚未敲定 2025 年资本支出，不过，11月业界即传出，台积电冲刺

全球布局，2025年包含在建与新建厂案，海内外盖厂总数冲上十个，不仅是公司历

来头一遭，更写下全球半导体业同时推进十个厂建置的新纪录，并推升公司明年资

本支出恢复高年成长走势，而供应链的支持与备援是关键。

台积电高度看好 AI市场发展，董事长魏哲家先前于法说会直言：“AI需求是真

的。”所有的 AI创新者都和台积电合作，台积也在研发与厂区使用 AI，需求正要开

始，台积某大关键客户也认为现在的需求“很疯狂”，才刚开始，并将持续数年。

相关谈话也被外界认为呼应大客户辉达执行长黄仁勋说法。

供应链传出，台积电甫于日前举办“2024年供应链管理论坛”，表彰年度全球

优良供应商之余，也透露希望供应链伙伴一起把握 AI大商机，“要（伙伴们）做好

三年扩产至少二倍以上的准备。”（资料来源：集微网）

6） 美国批准向微软在阿联酋运营的工厂出口先进 AI 芯片

12月 8日，有媒体报道称，美国政府已批准向微软在阿联酋运营的一家工厂出

口先进的人工智能芯片，作为该公司与阿联酋人工智能公司 G42 合作关系的一部分，

两位熟悉该交易的消息人士证实了这一消息。

今年早些时候，微软表示将扩大与 G42 的合作，并向该公司投资 15 亿美元。

G42 由阿联酋国家安全顾问谢赫-塔赫努恩-本-扎耶德-纳哈扬担任主席，是该国推动

成为全球人工智能强国的一支力量。几个月后，微软和 G42 宣布将联手在阿布扎比

成立两家新的人工智能研究所。

据悉，G42在阿联酋建立人工智能基础设施的同时，还通过与人工智能芯片制

造商、NVIDIA的竞争对手 Cerebras合作，在美国的数据中心训练基础模型，包括

一个名为 Jais的阿拉伯语-英语双语大型语言模型。

G42 于 10 月份宣布，计划在阿联酋建设一个迄今为止最大的"人工智能优化数

据中心"。在沙特阿拉伯，微软也投入巨资，正在规划一个人工智能项目，与阿联酋

的努力不相上下。（资料来源：集微网）

2.3 消费电子板块

1） 消费级 AR 眼镜 XREAL One 发布，AR 眼镜或将成为下一个重要计算平台

12月 5日，XREAL 今日发布新一代消费级 AR 眼镜——XREAL One，新品搭
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载全新自研的 X1空间计算芯片，首创原生 3DoF空间定位能力。在 XREAL 今日在

京举行的媒体沟通会上，XREAL创始人兼 CEO徐驰接受了凤凰网科技在内的媒体

采访，徐驰表示，XREAL One是消费级 AR眼镜史上最大力度的升级，他乐观预期，

AR眼镜将成为继手机之后的下一个重要计算平台。

本次 XREAL新品最大的亮点在于其自研的 X1芯片。徐驰表示，市面上现有的

芯片无法满足 AR眼镜对低延迟、高性能的需求，因此 XREAL决定自主研发芯片。

X1芯片不仅大幅降低了延迟，还实现了原生 3DoF（三自由度）功能，为用户带来

更加稳定、流畅的 AR体验。此外，该芯片还通过算法优化，提升了显示效果和音频

质量，使得新品在影音体验上达到了新的高度。

徐驰在会上强调了空间显示和空间计算的重要性。他指出，当前 AR眼镜市场正

处于快速发展阶段，但空间计算技术尚未成熟。因此，XREAL 选择先专注于空间显

示技术的研发，通过优化现有生态，提升用户体验。同时，公司也在积极探索空间

计算技术，期待在未来能够推出更加智能化的 AR产品。徐驰表示，XREAL的目标

是打造一个全新的、原生化的 AR生态，让用户在日常生活中能够真正摆脱手机等设

备的束缚。

根据 IDC数据，2022年 XREAL在全球 AR眼镜市场的市占率已超过微软，位

居行业第一。徐驰在会上透露，2024年上半年，XREAL的市场份额已接近 50%。

他预计，随着 AR技术的不断成熟和市场规模的扩大，XREAL将继续保持领先地位。

在谈到竞品时，徐驰表示，虽然市场上已经出现了多款 AR眼镜产品，但 XREAL

始终坚持以用户需求为导向，不断创新和突破。他认为，真正的竞争不在于产品的

数量，而在于产品的质量和用户体验。XREAL 将继续加大研发投入，提升产品品质

和服务水平，以满足用户对高品质 AR体验的需求。

关于未来，徐驰表示，公司将继续深耕 AR领域，推动 AR技术的普及和应用。

同时，XREAL也将积极寻求与各行各业的合作机会，共同探索 AR技术的无限可能。

徐驰相信，在不久的将来，AR眼镜将成为人们日常生活中不可或缺的一部分。（资

料来源：集微网）

2） 全球可穿戴腕带设备 Q3 市场增长 3%，小米和苹果并列第一

近日，据 Canalys披露数据显示，2024年第三季度，全球可穿戴腕带设备市场

同比增长 3%，达 5,290万台。

三大品类的出货量（基础手环、基础手表和智能手表）较去年同期有所上涨。

在近期发布的小米手环 9和三星 Galaxy Fit3的推动下，基础手环市场自 2020年第

三季度以来首次恢复增长，相比 2023年第三季度，增幅达 7%，出货量为 1,040万

台。
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随着印度市场需求放缓，基础手表市场开始趋于平稳，同比增长 3%，出货量

2,390万台。智能手表出货量 1,850万台，增幅微弱，仅 0.1%。原因在于华为和三

星的增幅与苹果出货量的下滑相互抵消。

由于小米手环 9和红米手表 5系列需求强劲，小米在可穿戴腕带设备领域创下

自 2020年四季度以来的最高出货量。为吸引更广泛的客户群体，小米扩大了此类产

品系列，包括推出 Pro、NFC和 Active等版本手环，以及采用不同颜色和材质的 Lite

和 Active版红米手表 5系列。

Canalys的研究分析师 Jack Leathem表示：“这些不同的产品让小米能够定位

不同的价格区间，帮助占据更大的市场份额，但是，以入门级产品为核心的策略导

致其在 ASP领域同比下跌 9%，为 2021年一季度以来的最低点。此外，小米也在高

端化进程中有所收获，Watch S系列的出货量同比增长 70%。一边是对平价设备的

依赖，一边是致力于打造成高端品牌，如何在这两者之间取得平衡点，对小米来说

仍是一个巨大的挑战。”

Canalys的研究经理 Cynthia Chen认为，新兴市场让厂商们有机会通过具备经

济效益的设备扩大规模，这一点可以通过小米的手环系列和三星的 Galaxy Fit3成功

推动了拉美以及欧洲、中东和非洲市场的增长得到验证。与此相反的是，由于对苹

果传统机型的需求下降以及 Fitbit的市场份额出现缩水，北美市场面临需求下滑。此

外成熟市场缺乏推动升级所需的功能亮点，从而导致市场表现持续疲软。（资料来

源：集微网）

2.4 汽车电子板块

1） 汽车芯片国产化率有望提升至 15%，智能座舱芯片对美企依赖度仍在扩大

在汽车芯片领域，虽然国际大厂具备先发优势，但本土企业的产能已陆续进入

量产期，装车领域也由外围逐步进入到核心部件，随着国内 SiC产能加速放量，今

年以来直接让由国际企业建立起来的价格体系崩塌。

除了供应链企业，车企也越来越多地参与到芯片环节中来，比亚迪、吉利、长

安、长城、小米、上汽、东风、一汽、蔚来、理想、小鹏等，或直接参与造芯，或

参股生态链助力造芯，均在构建自己的芯片供应安全底线。

在产业链生态共同努力下，越来越多的汽车芯片成果加速落地，行业预测，2024

年国内汽车芯片的国产化率有望提升至 15%，根据此前工信部规划，预计到 2025

年，汽车芯片国产化率有望提升至 25%，显然我国汽车芯片的国产化率正在提速，

而美国的新一轮政策，无疑会加快国产化进程。

近日某汽车芯片企业内部人士表示，“汽车芯片市场很大，过去是没机会，现
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在有了政策支持，我们的汽车芯片业务实现了快速增长。”目前几乎所有类型汽车

芯片都有本土企业在推进国产方案，部分领域的国产化趋势日益凸显，如智驾芯片，

海思、地平线、黑芝麻智能已成为国产方案的代表，尤其是地平线征程 6芯片的规

模量产，正在加速挤压某些国际大厂的市场份额。

不过也有部分领域仍需继续深耕，座舱芯片被认为是难度最高的领域之一，某

智驾芯片创新公司负责人表示，“跟其他芯片不同，智能座舱芯片要求构建完整的

生态链，国内绝大部分芯片企业不具备这样的实力，这是手机芯片企业的天然优势，

可以快速实现生态平移。”

据介绍，这也是高通、联发科等少数企业能快速打破原有市场竞争格局的重要

原因，其中高通一家独大，出货量仍在持续扩大。该创新公司负责人同时称，其所

在公司不具备生态基础，目前没有开发智能座舱芯片的计划。值得注意的是，除海

思外，国内也有部分企业推出了高性能座舱芯片，却受制于生态，装车量提升缓慢。

（资料来源：集微网）

2） 特斯拉 2025H1 将推新车型“Model Q”

近日，在德银举办的特斯拉投资者关系负责人 Travis Axelrod的投资者会议上，

特斯拉方面表示，计划在明年上半年推出名为“Model Q”的新车型，补贴后定价将

低于 3万美元。

2025年下半年，特斯拉还计划推出其他新车型，以扩大其潜在市场规模。其中

一款可能为在中国推出的三排长轴距 Model Y。

同时，特斯拉强调，2025年销量增长目标为 20-30%。（资料来源：集微网）

3） 恩智浦：将为客户建立一条中国芯片供应链

12月 4日，世界先进与恩智浦于 2024 年 9月成立的 VSMC 合资公司在新加坡

淡滨尼举行 12 英寸（300mm）晶圆厂动工典礼。期间，恩智浦执行副总裁 Andy

Micallef透露，将为客户建立一条中国芯片供应链。

Micallef表示，中国是世界上最大的电动汽车和电信市场，恩智浦在试图找到一

种方式，为那些需要在中国境内生产能力的客户提供服务。恩智浦在中国北方城市

天津拥有一家测试和封装工厂，但在中国没有前端制造业务。“我们将建立一条中

国供应链。我们今天正在与合作伙伴一起建设。对于那些想要中国供应链的客户，

我们将具备这种能力。”

VSMC 的首座晶圆厂已动工兴建，预计于 2027 年开始量产，在首座晶圆厂成功

量产后，世界先进及恩智浦半导体将考虑未来业务发展，评估建造第二座晶圆厂。

2029 年，该晶圆厂月产能预计将达 55000 片 12英寸晶圆，创造约 1500 个工作机

会。新工厂将生产相对成熟的 130纳米至 40纳米芯片，应用于汽车、工业、消费和
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移动产品等领域。（资料来源：集微网）

2.5 面板板块

1） 12 月 TV 面板稳中上涨，笔电面板价格可望提前持平

近日，群智咨询发文称，十二月，宏观环境变局对电视市场的影响正在发酵，

品牌端备货需求好转推动全球电视面板市场供需环境维持平衡。需求端利好加持和

供应端按需生产的相互作用下，电视面板市场有望实现淡季周期下供需环境的平缓

平衡。

需求端，品牌采购策略由保守转向稳健，淡季需求有望温和过渡至新一轮促销

备货周期。特朗普上任后关税政策的调整，迫使品牌加快在北美市场的产品备货节

奏；加之中国市场以旧换新政策延续可能性增强，中国品牌备货需求维持稳健。因

此，短期 TV面板需求趋向好于预期。

供应端，在品牌需求回温的利好作用下，头部面板厂控产稳价的决心增强，因

此对供应产能缓步调整，同时面板库存有望持续去化至健康水位。

TrendForce 分析 12月份电视面板价格走势，预计 32吋至 65吋将维持持平，

需求较强的超大尺寸 75吋与 85吋则可望小涨 1美元。

显示器方面，MNT 面板在 12月份需求仍显疲弱，预计 1月份的关税议题尚未

激起太多涟漪，品牌客户在需求减弱之际，仍希望面板价格维持一定跌势。不过在

主流尺寸的 MNT面板持续亏损下，多数面板厂对价格的态度越趋强硬，加上 TV面

板价格已逐渐走稳下，面板厂希望可以尽早将价格止稳，买卖双方对面板价格走势

必仍有一场攻防角力。目前预期 12月份，整体 MNT面板价格跌势可望持续收敛，

Open Cell面板价格预计下跌 0.1~0.2美元，面板模块价格则下跌约 0.1美元。

笔记本方面，NB面板价格在经历 11月份短暂的下跌后，12月份的局势再度翻

转。虽然已逼近年底，但考虑到 1月份可能实施的关税调整，部分品牌客户决定提

前备货准备，开始增强 12月份的面板需求动能。在此氛围的转变之下，预期 12月

份的面板价格将可望提前出现持平态势，且此一价格持平趋势也有机会延续至明年

第一季。（资料来源：集微网）

2）Q3 折叠屏面板出货量首次同比下滑，预计 2024 年折叠屏手机出货量仅增长 13%

12月 4日消息，DSCC发布报告，2024年 Q3折叠屏面板首次出现同比下滑，

这意味着折叠屏手机市场增长停滞，未来面临巨大挑战。DSCC报告指出，从 2019

年到 2023年，折叠屏面板出货量每年至少增加 40%，但 2024年预计仅增长 4%，

2025 年将下降 4%，出货量稳定在 2200万块左右。报告还提到，2024 年 Q3折叠

屏面板的出货量同比下降 38%，预计未来五个季度内有 4个季度将会出现同比下滑

的情况。
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截至目前，三星和华为仍然是折叠屏手机的两大巨头，其中三星 Galaxy Z Flip6

的出货量低于预期，预计 2024年 Galaxy Z Flip6出货量比 2023年的 Galaxy Z Flip5

低 10%以上。预计 2024年 Galaxy Z Fold6比去年 Galaxy Z Fold5的出货量有所增

长，但增长幅度仅仅是个位数，三星折叠屏面板的采购金额预计下降 20%以上，达

到了 2021年以来的最低水平。此外，由于价格高昂、利润率有限，一些智能手机品

牌正在停止研发小折叠屏，另一些智能手机品牌由于市场需求不足选择退出折叠屏

市场。

值得注意的是，未来折叠屏市场仍有可能翻盘，预计苹果将在 2026年进入折叠

屏市场，鉴于苹果在直板手机领域处于领导地位，因此折叠屏 iPhone有可能会为市

场带来新的增长点。因此，预计 2026 年将是可折叠设备创纪录的一年，增长超过

30%，预计 2027年和 2028 年也将增长超过 20%，在 PC领域，DSCC预计 2026

年至少有一家品牌会推出三折叠笔记本电脑。

此外，研究机构 Canalys 发布报告，2024 年全球智能手机出货量预计为 12.2

亿台，同比上升 6%。在经历今年强势反弹后，智能手机 2024年至 2028 年的年复

合增长率进一步下调至 1%。Canalys表示，折叠屏手机市场增长率逐渐进入瓶颈期，

预计 2024全年折叠屏手机出货量仅同比增长 13%，2025年市场恐迎来同比下滑。

折叠屏新形态在短期内引发市场兴趣，但该形态依然需要解决产品价值点位、

耐用性等因素来维持需求延续性。得益于潜在新玩家，生成式 AI以及更清晰产品定

位等推动因素，2026年折叠屏市场仍有望迎来反弹。

报告还指出，2024 年第三季度，全球 600美元以上价位段高端智能手机出货量

同比增长 15%，其中苹果同比增长 10%，全球份额 63%居于高端市场榜首；三星同

比增长 22%，以 21%的份额位居第二；华为同比增长 32%，以 8%的份额位列第三；

谷歌同比增长 157%，出货量位居第四；荣耀同比增长 68%，份额位列第五。

Canalys预计 2024年 AI手机渗透率将达 17%，预计 2025年 AI手机渗透率将

达到 32%，出货量近四亿台。（资料来源：TechWeb、集微网）

3 公司动态跟踪

图表 9：过去一周股东增减持更新

证券代码 证券简称 公告日期 方向 股东名称 股东身份
拟变动数量上

限

拟变动数量

上限占总股

本比(%)

300736.SZ 百邦科技 2024-12-04 减持 赵新宇 持股 5%以上股东 3,786,105.00 3.00

002913.SZ 奥士康 2024-12-06 减持 程涌 董事长 5,000,000.00 1.58

002913.SZ 奥士康 2024-12-06 减持 贺梓修 董事,总经理 170,800.00 0.05
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002913.SZ 奥士康 2024-12-06 减持 宋波 董事 5,100.00 0.00

300456.SZ 赛微电子 2024-12-03 减持
国家集成电路产业投资基金股份有限

公司
持股 5%以上股东

10,983,196.0

0
1.50

603297.SH 永新光学 2024-12-06 减持 宁波市电子工业资产经营有限公司
其他股东:5%以上非第

一大股东一致行动人
176,200.00 0.16

688486.SH 龙迅股份 2024-12-07 减持 安徽红土创业投资有限公司 5%以下股东 1,534,200.00 1.50

688486.SH 龙迅股份 2024-12-07 减持 滁州中安创投新兴产业基金合伙企业 5%以下股东 448,700.00 0.44

688486.SH 龙迅股份 2024-12-07 减持 合肥中安海创创业投资合伙企业 5%以下股东 1,085,500.00 1.06

688608.SH 恒玄科技 2024-12-06 减持 宁波百碧富,宁波千碧富,宁波亿碧富 5%以下股东 2,400,000.00 2.00

688608.SH 恒玄科技 2024-12-06 减持 RunYuanI,RunYuanII 5%以上非第一大股东 1,200,000.00 1.00

301379.SZ 天山电子 2024-12-05 减持 李小勇,中金蓝海
持股5%以上股东及其一

致行动人
3.00

300752.SZ 隆利科技 2024-12-04 减持

上海国盛资本管理有限公司-上海国

盛海通民企高质量发展私募投资基金

合伙企业(有限合伙)

持股 5%以上 2,252,434.00 1.00

300752.SZ 隆利科技 2024-12-04 减持 廉健 持股 5%以上 2,252,434.00 1.00

688372.SH 伟测科技 2024-12-07 减持
江苏疌泉元禾璞华股权投资合伙企业

(有限合伙)
5%以上非第一大股东 1,247,113.00 1.10

002681.SZ 奋达科技 2024-12-03 减持 杨明焕 持股 5%以上股东
18,050,000.0

0
1.00

002681.SZ 奋达科技 2024-12-03 减持 珠海格力金融投资管理有限公司 持股 5%以上股东 1,262,900.00

002681.SZ 奋达科技 2024-12-03 减持

珠海格力股权投资基金管理有限公司

-珠海格金六号股权投资基金合伙企

业(有限合伙)

持股 5%以上股东
34,747,100.0

0

300975.SZ 商络电子 2024-12-05 减持 沙宏志
控股股东,实际控制人,

董事长,总经理
2,400,000.00 0.35

300975.SZ 商络电子 2024-12-05 减持 刘超 董事 800,000.00 0.12

300975.SZ 商络电子 2024-12-05 减持 唐兵 董事 800,000.00 0.12

603501.SH 韦尔股份 2024-12-03 增持 宁波东方理工大学教育基金会 其他 600,000.00

603501.SH 韦尔股份 2024-12-03 减持 宁波市虞仁荣教育基金会 股东 600,000.00

831167.BJ 鑫汇科 2024-12-03 减持 张勇帆
持股5%以上股东的一致

行动人
280,144.00 1.00

300939.SZ 秋田微 2024-12-04 减持 赣州春华赋投资合伙企业(有限合伙) 董监高,员工持股平台 500,200.00 0.42

300939.SZ 秋田微 2024-12-04 减持 赣州秋实赋投资合伙企业(有限合伙) 董监高,员工持股平台 509,500.00 0.43

300939.SZ 秋田微 2024-12-04 减持 赣州谷雨赋投资合伙企业(有限合伙) 董监高,员工持股平台 356,900.00 0.30

688268.SH 华特气体 2024-12-04 减持 厦门华弘多福投资合伙企业 5%以上非第一大股东 1,300,000.00 1.08

688268.SH 华特气体 2024-12-04 减持 厦门华进多福投资合伙企业 5%以下股东 420,000.00 0.35

688268.SH 华特气体 2024-12-04 减持 厦门华和多福投资合伙企业 5%以上非第一大股东 680,000.00 0.56

002130.SZ 沃尔核材 2024-12-03 减持 周合理 未在公司任职 315,900.00 0.03

002130.SZ 沃尔核材 2024-12-03 减持 周文河 董事长 3,239,200.00 0.26

002130.SZ 沃尔核材 2024-12-03 减持 周红旗 未在公司任职 2,000,000.00 0.16

002130.SZ 沃尔核材 2024-12-03 减持 马葵 财务总监 101,300.00 0.01

002130.SZ 沃尔核材 2024-12-03 减持 向克双 副总经理 239,100.00 0.02

002660.SZ 茂硕电源 2024-12-02 减持 顾永德 董事 5,747,590.00 1.61

688538.SH
和辉光电

-U
2024-12-04 减持

上海集成电路产业投资基金股份有限

公司,上海科技创业投资(集团)有限
5%以上非第一大股东

276,640,000.

00
2.00
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4 风险提示

技术发展及落地不及预期；下游终端出货不及预期；下游需求不及预期；市场

竞争加剧风险；地缘政治风险；行业景气不及预期。

公司

688371.SH 菲沃泰 2024-12-04 减持 无锡菲纳企业管理合伙企业 股东 2,310,596.00 0.69

688371.SH 菲沃泰 2024-12-04 减持 无锡纳泰企业管理合伙企业 股东 1,108,800.00 0.33

688362.SH 甬矽电子 2024-12-05 减持 中意宁波生态园控股集团有限公司 5%以上非第一大股东 200,000.00 0.05

688362.SH 甬矽电子 2024-12-05 减持 包宇君 5%以下股东 500,000.00 0.12

688362.SH 甬矽电子 2024-12-05 减持 海宁齐鑫炜邦股权投资合伙企业 5%以上非第一大股东 2,902,580.00 0.71

001373.SZ 翔腾新材 2024-12-07 减持 上海泷新私募投资基金合伙企业 股东 197,654.00 0.29

001373.SZ 翔腾新材 2024-12-07 减持
深圳市南山区涌泉私募创业投资基金

合伙企业(有限合伙)
股东 197,654.00 0.29

001373.SZ 翔腾新材 2024-12-07 减持 上海祥禾涌原股权投资合伙企业 股东 879,602.00 1.28

001373.SZ 翔腾新材 2024-12-07 减持 上海涌月创业投资合伙企业 股东 98,826.00 0.14

来源：Wind，华福证券研究所

图表 10：过去一周股权激励一览

代码 名称 公告日期 方案进度 激励方式
激励总数

(万)

激励总数占当

时总股本比例

(%)

期权初

始行权

价格

688260.SH 昀冢科技 2024-12-03 董事会预案 上市公司定向发行股票 200.00 1.6667 13.34

688728.SH 格科微 2024-12-04 董事会预案
上市公司定向发行股票及上市

公司提取激励基金买入流通股
1,000.00 0.3845 8.62

688130.SH 晶华微 2024-12-04 实施
上市公司定向发行股票及上市

公司提取激励基金买入流通股
151.00 1.6241 11.30

688172.SH 燕东微 2024-12-03 实施
上市公司定向发行股票及上市

公司提取激励基金买入流通股
415.00 0.3461 6.67

688172.SH 燕东微 2024-12-03 实施
上市公司定向发行股票及上市

公司提取激励基金买入流通股
3,159.00 2.6345 6.67

来源：Wind，华福证券研究所
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