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周观点：微软今年将在 AIDC方面投入

800亿美元，关注 CES消费电子展 AI

技术 
  

——先进科技主题周报 20241230-20250105 
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[Table_Summary] 
◼ 主要观点 

【市场回顾】 

◆ 本周上证指数报收 3211.43点，周涨跌幅为-5.55%；深证成指报

收 9897.12点，周涨跌幅为-7.16%；创业板指报收 2015.97点，

周涨跌幅为-8.57%；沪深 300指数报收 3775.16点，周涨跌幅为

-5.17%。中证人工智能指数报收 1177.4点，周涨跌幅-10.89%，

板块与大盘走势一致。 

 

【科技行业观点】 

◆ 1月 3日，微软在博客文章中表示，微软 2025财年将在 AI数据

中心方面投入 800亿美元，用于开发数据中心，以训练人工智能

模型，并部署人工智能和基于云的应用程序。微软副董事长兼总

裁布拉德·史密斯（BradSmith）写道，在微软的 800亿美元支

出中，超过一半将用于美国。微软 2025财年将于今年 6月结束。

微软在 2025财年第一季度的资本支出同比增长 5.3%，达到 200

亿美元，微软首席财务官艾米·胡德（AmyHood）表示，第二财

季的资本支出将环比增加。我们认为人工智能需要巨大的计算能

力，推动了对专业数据中心的需求。 

 

◆ 1月 4日，马斯克在 X平台宣布即将推出 Grok3，其预训练现已

完成，计算量比 Grok2高 10倍。作为马斯克麾下社交媒体平台 X

的强大后盾，Grok系列模型一直以其卓越的生成式人工智能技术

引领潮流。xAI公司自马斯克创立以来，致力于推动人工智能领域

的边界拓展，24年 11月，xAI首秀其语言模型 Grok，以每月 16

美元的订阅费用开启了通往智能未来的大门，12月 14日，xAI再

次宣布向 X平台全体用户免费开放升级版的 Grok-2模型。对于

Premium及 Premium+会员而言，他们不仅享有更高的使用限

额，还将拥有对未来任何新功能的优先体验权，继续享受专属尊

享服务。我们认为 Grok已成为马斯克 X平台上不可或缺的智能

引擎，它不仅能在 X平台上轻松生成图像，还能高效总结新闻与

热门事件，展现出强大的内容处理能力，未来 Grok3的推出将进

一步强化 X平台的搜索功能、账户简介优化、帖子深度分析及智

能回复等核心服务，为用户带来更加智能化、个性化的社交体

验。 

 

◆ 1月 7日-1月 10日，国际消费电子产品展览会（CES）将在美国

拉斯维加斯举行，多家机器人厂商将带着自家产品亮相，英伟达

将展示 AI、机器人和加速计算领域的创新成果，此前英伟达表示

今年上半年推出最新一代紧凑型计算机——JetsonThor。这款计

算机是专门为人形机器人设计的，旨在为这类机器人提供 AI训练

工具。英伟达在 1月 2日发布的 2025年专家 AI趋势展望中，机

器人已经出现了多次，英伟达正在押注机器人技术，希望其能成
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为公司下一个重要增长动力。我们认为在 AI大模型技术精进、产

业端密集催化之下，人形机器人产业链发展正进一步提速。随着

技术的不断进步，人形机器人的制造成本有望降低至二十万元以

内，这标志着其商业化应用的转折点已经到来。随着全球人口增

长速度的放缓和人口老龄化趋势的加剧，人形机器人的发展迎来

了新的机遇。 

 

◼ 投资建议 

我们认为：硬件板块有望接力软件，成为牛市震荡期攻守兼备的品

种，看好 AI硬件龙头估值修复到 30X。建议关注以下赛道： 

 

1）AI 新消费场景：AI 新消费场景。建议关注：【恒玄科技】、【思

特威】、【博士眼镜】。 

 

2）PCB：英伟达产业链+苹果产业链叠加受益。建议关注：【东山精

密】、【鹏鼎控股】、【世运电路】。 

 

3）光模块：下游厂商军备竞赛+竞争格局好。建议关注：【新易

盛】、【中际旭创】、【天孚通信】。 

 

4）卫星互联网：关注国内垣信+海外 Starlink 进展。建议关注：【信

维通信】。 

 

◼ 风险提示 

下游需求不及预期；人工智能技术落地和商业化不及预期；专精特新

技术落地和商业化不及预期；产业政策转变；宏观经济不及预期等。  
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图 1：海外云厂商 CY2024Q3收入情况（单位：亿美元） 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

图 2：海外云厂商 CY2024Q3净利润情况（单位：亿美元） 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

图 3：海外云厂商 CY2024Q3资本开支情况（单位：亿美元） 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 
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表：科技重点公司对比（截至 1 月 5 日） 

细分板块 股票简称 
营业收入 归母净利润 估值 

2023 2023YoY 24Q1-Q3 24Q1-Q3YOY 2023 2023YoY 
24Q1-

Q3 
24Q1-

Q3YOY 
PE2024E PE2025E 年初至今 

AIOTsoc 

润欣科技 V 2.80% 19.2 23.97% 0.4 -34.15% 0.4 15.66% 137.5 98.5 248.59% 

乐鑫科技 14.3 12.74% 14.6 42.17% 1.4 39.95% 2.5 188.08% 67.8 51.4 183.66% 

泰凌微 6.4 4.40% 5.9 23.34% 0.5 0.01% 0.6 71.01% 71.0 43.0 -0.59% 

恒玄科技 21.8 46.57% 24.7 58.12% 1.2 0.99% 2.9 145.47% 97.9 65.0 103.83% 

中科蓝讯 14.5 33.98% 12.5 18.91% 2.5 78.64% 2.1 4.80% 49.4 37.7 65.22% 

炬芯科技 5.2 25.41% 4.7 24.05% 0.7 21.04% 0.7 51.12% 63.3 46.4 30.04% 

CIS 
韦尔股份 210.2 4.69% 189.1 25.38% 5.6 -43.89% 23.8 544.74% 36.7 27.0 -7.36% 

思特威 28.6 15.08% 42.1 137.33% 0.1 117.18% 2.7 517.32% 72.4 39.6 33.93% 

IC 设计 

晶方科技 9.1 -17.43% 8.3 21.71% 1.5 -34.30% 1.8 66.68% 63.5 42.3 12.98% 

长电科技 296.6 -12.15% 249.8 22.26% 14.7 -54.48% 10.8 10.55% 34.4 23.5 22.16% 

通富微电 222.7 3.92% 170.8 7.38% 1.7 -66.24% 5.5 967.83% 46.1 32.5 13.33% 

汇顶科技 44.1 30.26% 32.2 0.82% 1.7 122.08% 4.5 3499.30% 49.5 41.2 8.07% 

美芯晟 4.7 7.06% 2.9 -8.08% 0.3 -42.67% -0.3 -637.48% 0.0 0.0 -45.93% 

艾为电子 25.3 21.12% 23.7 32.71% 0.5 195.55% 1.8 264.68% 72.2 40.0 -2.83% 

南芯科技 17.8 36.87% 19.0 57.49% 2.6 6.15% 2.7 50.82% 38.3 27.2 -14.15% 

灿芯股份 13.4 2.99% 8.6 -14.16% 1.7 79.70% 0.8 -41.76% 0.0 0.0 41.14% 

瑞芯微 21.3 5.17% 21.6 48.47% 1.3 -54.65% 3.5 354.90% 85.8 58.0 57.47% 

云天励飞 5.1 -7.36% 4.8 112.52% -3.8 14.31% -4.3 -42.55% -33.7 -62.1 -6.23% 

格科微 47.0 -20.97% 45.5 40.35% 0.5 -89.01% 0.1 -83.69% 145.0 67.6 -37.02% 

HBM 

华海诚科 2.8 -6.70% 2.4 17.33% 0.3 -23.26% 0.3 48.08% 134.6 97.0 -14.70% 

芯原股份 23.4 -12.73% 16.5 -6.50% -3.0 -501.64% -4.0 -194.94% -72.7 1083.7 -4.88% 

精智达 6.5 28.53% 5.7 52.48% 1.2 75.10% 0.5 -6.33% 40.9 29.4 -27.00% 

赛腾股份 44.5 51.76% 31.9 21.76% 6.9 123.72% 4.8 18.99% 15.9 13.1 -9.30% 

汇成股份 12.4 31.78% 10.7 19.52% 2.0 10.59% 1.0 -29.02% 41.9 30.8 -19.36% 

佰维存储 35.9 20.27% 50.3 136.76% -6.2 -976.68% 2.3 147.13% 57.9 37.6 -5.27% 

普冉股份 11.3 21.87% 13.7 78.13% -0.5 -158.06% 2.2 321.26% 37.1 29.2 40.44% 

光刻机 

茂莱光学 4.6 4.40% 3.8 4.33% 0.5 -20.83% 0.2 -32.54% 207.8 155.8 -15.02% 

奥普光电 7.7 23.34% 5.2 1.41% 0.9 5.91% 0.5 -42.38% 118.2 103.5 3.74% 

富信科技 4.0 -20.29% 3.9 24.97% -0.1 -123.19% 0.3 388.37% 44.9 37.4 -12.70% 

EDA 工具 

华大九天 10.1 26.61% 7.4 16.25% 2.0 8.20% 0.6 -65.84% 455.0 241.3 2.24% 

概伦电子 3.3 18.07% 2.8 25.74% -0.6 -225.46% -0.6 -99.34% -149.6 -351.0 -20.60% 

广立微 4.8 34.31% 2.9 12.22% 1.3 5.30% 0.1 -84.89% 71.7 48.5 -35.12% 

交换机芯片 盛科通信 10.4 35.17% 8.1 -7.95% -0.2 33.62% -0.8 -275.21% -450.0 960.5 48.16% 

AI 服务器电源 

欧陆通 28.7 6.17% 26.6 28.95% 2.0 116.46% 1.6 264.94% 46.6 34.8 124.28% 

麦格米特 67.5 23.30% 59.0 21.06% 6.3 33.13% 4.1 -14.82% 51.8 37.5 138.85% 

国光电器 59.3 -1.01% 57.0 31.78% 3.6 102.28% 2.4 -21.79% 37.3 28.7 32.73% 

铜链接 
沃尔核材 57.2 7.16% 48.2 20.13% 7.0 13.97% 6.6 36.45% 32.1 24.6 217.99% 

兆龙互连 15.6 -3.45% 13.4 17.11% 1.0 -24.76% 0.9 28.05% 127.3 98.1 105.92% 

连接器 

瑞可达 15.5 -4.32% 15.9 52.75% 1.4 -45.86% 1.1 10.60% 48.0 34.7 33.38% 

电连技术 31.3 5.37% 33.3 51.16% 3.6 -19.64% 4.6 85.36% 35.5 26.9 29.72% 

意华股份 50.6 0.96% 47.4 34.17% 1.2 -49.04% 2.3 130.86% 21.2 15.3 4.66% 

数通温控 
英维克 35.3 20.72% 28.7 38.61% 3.4 22.74% 3.5 67.79% 49.5 36.9 73.32% 

申菱环境 25.1 13.06% 19.8 6.20% 1.0 -36.91% 1.4 -4.11% 44.9 34.1 36.24% 

PCB 

深南电路 135.3 -3.33% 130.5 37.92% 14.0 -14.81% 14.9 63.86% 29.3 24.0 68.61% 

沪电股份 89.4 7.23% 90.1 48.15% 15.1 11.09% 18.5 93.94% 29.4 22.2 79.07% 

生益电子 32.7 -7.40% 31.8 32.97% -0.2 -107.99% 1.9 1156.98% 102.6 45.0 226.30% 

胜宏科技 79.3 0.58% 77.0 34.02% 6.7 -15.09% 7.6 30.54% 29.6 19.9 120.13% 

兴森科技 53.6 0.11% 43.5 9.10% 2.1 -59.82% -0.3 -116.59% 248.7 65.1 -31.54% 

鹏鼎控股 320.7 -11.45% 234.9 14.82% 32.9 -34.41% 19.7 7.05% 22.5 18.0 59.57% 

东山精密 336.5 6.56% 264.7 17.62% 19.6 -17.05% 10.7 -19.91% 25.5 16.9 58.17% 

景旺电子 107.6 2.31% 90.8 17.11% 9.4 -12.16% 9.0 29.14% 18.9 15.8 18.95% 

世运电路 45.2 1.96% 36.8 9.75% 5.0 14.17% 4.8 28.97% 31.1 24.5 59.79% 

方正科技 31.5 -35.59% 24.5 7.60% 1.4 131.89% 2.1 76.81% 59.3 44.7 37.72% 

光模块 

中际旭创 107.2 11.16% 173.1 146.26% 21.7 77.58% 37.5 189.59% 26.5 16.0 52.04% 

新易盛 31.0 -6.43% 51.3 145.82% 6.9 -23.82% 16.5 283.20% 36.1 20.7 135.51% 

天孚通信 19.4 62.04% 23.9 98.55% 7.3 81.14% 9.8 122.39% 33.6 20.9 34.99% 

消费电子 ODM 

华勤技术 853.4 -7.89% 760.1 17.15% 27.1 5.59% 20.5 3.31% 22.8 19.3 19.76% 

龙旗科技 271.9 -7.35% 349.2 101.28% 6.1 7.84% 4.3 -15.03% 31.0 20.0 -19.53% 

闻泰科技 612.1 5.40% 531.6 19.70% 11.8 -19.00% 4.1 -80.26% 40.7 16.9 -20.61% 

领益智造 341.2 -1.05% 314.8 27.75% 20.5 28.50% 14.1 -24.85% 26.3 18.0 13.59% 

歌尔股份 985.7 -6.03% 696.5 -5.82% 10.9 -37.80% 23.5 162.88% 32.1 23.5 20.46% 
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立讯精密 2319.1 8.35% 1771.8 13.67% 109.5 19.53% 90.7 23.06% 20.9 16.5 14.71% 

IDC 
润泽科技 43.5 60.27% 64.1 139.11% 17.6 47.03% 15.1 35.13% 37.6 25.7 93.58% 

宝信软件 129.2 -1.78% 97.6 10.64% 25.5 16.82% 19.3 3.16% 26.1 21.1 -31.84% 

资料来源：Wind，iFinD 一致预期，上海证券研究所 



行业动态 

 

请务必阅读尾页重要声明6 
 

   

分析师声明 
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出具本报告，并保证报告采用的信息均来自合规渠道，力求清晰、准确地反映作者的研究观点，结论不受任何第三
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公司业务资格说明 
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股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 

 减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上 

 
无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事
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 增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数 

 中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平 

 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A股市场以沪深 300指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500

或纳斯达克综合指数为基准。 

投资评级说明： 

不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级

体系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 

免责声明 

本报告仅供上海证券有限责任公司(以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客

户。 

本报告版权归本公司所有，本公司对本报告保留一切权利。未经书面授权，任何机构和个人均不得对本报告进行任

何形式的发布、复制、引用或转载。如经过本公司同意引用、刊发的，须注明出处为上海证券有限责任公司研究

所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

在法律许可的情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券或期权并进行交易，也可能
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