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[Table_Title] 国内 H20 供应紧张，或将带动国内算力卡替换需求 

——行业周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 本周（2025.3.24-2025.3.30）市场回顾 

1）海外 AI 芯片指数本周续跌 7.6%，据彭博社消息，美国正在考虑进

一步收紧英伟达对华出口限制，叠加其他竞争对手推出高效的 AI 芯

片，导致英伟达本周股价下跌幅度接近 7%。2）国内 AI 芯片指数本

周续跌 1.9%。寒武纪下跌幅度超过 8%，兆易创新下跌超过 5%，而

恒玄科技上涨 10%，澜起科技上涨近 5%。3）英伟达映射指数本周续

跌 4.2%，英伟达股价下跌，带动相关产业链公司股价下行。4）服务

器 ODM 指数本周续跌 9.2%，其中超微下跌幅度超过 18%，而 Quanta

表现较好，本周涨幅近 25%。5）存储芯片指数本周续跌 4.7%，存储

行情仍较萎靡，江波龙和香农芯创下跌幅度超过 7%，仅有东芯股份

上涨。6）功率半导体指数本周续跌 2.2%；国元 A 股果链指数下跌

0.8%，国元港股果链指数下跌 11.9%。 

 行业数据 

1）2023 年半导体产业下行，市场规模下滑约 11%，2024 年市场迎

来复苏，增长近 20%至 6280 亿美元，预计半导体市场规模在 2030 年

前将达到万亿美元。2024~2030 年，与 AI 相关的基础建设的服务器、

数据中心及存储领域是增速最快的一部分。2）2024 年 Q4 全球智能

手机应用处理器（AP-SoC）市场份额排名中，联发科、苹果、高通、

紫光展锐、三星和华为海思依次占据前六位，前五位的份额分别为

34%、23%、21%、14%、4%。 

 重大事件 

1）天岳先进发布 2024 年业绩报告，营收 17.68 亿元，yoy+41.37%，

归母净利为 1.79 亿元，实现扭亏为盈。2）中芯国际发布 2024 年业

绩报告，营收 577.96 亿元，yoy+27.7%，产能利用率提升至 85.6%。

3）华虹半导体发布 2024 年业绩报告，营收 143.88 亿元，yoy-11.36%，

公司业绩下滑。4）蓝思科技发布 2024 年度业绩报告称，该年度公司

实现营业收入 698.97 亿元，同比增长 28.27%。5）歌尔股份披露 2024

年年度业绩，全年实现营业收入 1,009.54 亿元，同比增长 2.41%。6）

苹果公司表示，iPhone 16 系列将于 4 月 11 日起在印度尼西亚上市。

7）苹果正在向英伟达订购约 10 亿美元的 GB300 NVL72 系统，这相

当于约 250 台服务器，每台价格在 370 万至 400 万美元之间。 

 风险提示 

上行风险：英伟达 GPU 供应链得到改善；半导体产业 AI 相关应用领

域增速加快；存储芯片供求关系改善；苹果加速中国 AI 进展等。 

下行风险：下游需求不及预期；存储芯片供过于求局面加剧；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：上周指数下跌 1.8%，本周续跌 7.6%。据彭博社消息，美国正在

考虑进一步收紧英伟达对华出口限制，可能扩展至 H20 芯片，叠加其他竞争对手推

出高效的 AI 芯片，对英伟达的产品销售产生一定影响，导致英伟达本周股价下跌幅

度接近 7%。 

国内 A 股芯片指数：上周指数下跌 6.3%，本周续跌 1.9%。本周寒武纪下跌幅

度超过 8%，兆易创新下跌超过 5%，而恒玄科技上涨 10%，澜起科技上涨近 5%。 

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：上周指数下跌 4.4%，本周续跌 4.2%。受英伟达股价下跌，英

伟达映射指数本周持续下滑。其中英维克下跌幅度超过 11%，博创科技和太辰光下

跌超 7%，麦格米特下跌超 6%。 

服务器 ODM 指数：上周指数下跌 1.4%，本周续跌 9.2%。英伟达股价下跌也导

致服务器 ODM 指数表现不佳，其中本周超微下跌幅度超过 18%，Wiwynn 下跌幅度

达到 10%，而 Quanta 表现较好，本周涨幅近 25%。 
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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 5.3%，本周续跌 4.7%。本周国内存储公司股

价整体表现不佳，仅有东芯股份涨幅达到 3.4%，江波龙和香农芯创下跌幅度超过 7%，

兆易创新、联芸科技和恒烁股份下跌幅度超过 5%。 

国内功率半导体指数：上周指数下跌 2.9%，本周续跌 2.2%。本周国内功率公司

股价波动幅度较小，仅有扬杰科技和新洁能出现较大幅度下滑，分别下跌 7.1%和

4.7%。 

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 股果链指数下跌 0.8%，港股果链指数下跌 11.9%。 
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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 

 

本周覆盖标的上涨公司较少，仅有澜起科技、安克创新、立讯精密和领益智造股

价上涨，其中澜起科技表现最佳，上涨 4.7%。而强达电路、世运电路和兆易创新下

跌幅度较大，接近 5%。 

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 

SEMI 全球副总裁、中国区总裁居龙指出，2023 年半导体产业下行，市场规模

下滑约 11%，2024 年市场迎来复苏，增长近 20%至 6280 亿美元。2024~2030 年，

与 AI 相关的基础建设的服务器、数据中心及存储领域是增速最快的一部分，半导体

市场的增长将主要由 AI 驱动。 
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图 8：半导体各应用领域的收入份额 

 

资料来源：SEMI，国元证券研究所 

 

根据 Counterpoint Research 最新发布的 2024 年第四季度全球智能手机应用处

理器（AP-SoC）市场份额排名，联发科、苹果、高通、紫光展锐、三星和华为海思

依次占据前六位。其中，联发科和苹果在该季度的出货量有所增长，而高通的出货量

环比略有下降，不过其在高端市场的强劲表现推动了收入的增长。紫光展锐的出货量

则因 LTE 芯片组设计赢得领先厂商青睐而有所增加，三星的 Exynos 出货量环比保

持稳定。 

图 9：全球智能手机应用处理器市场份额排名 

 

资料来源：Counterpoint，国元证券研究所 
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3.重大事件 

1）天岳先进发布 2024 年业绩报告，营收 17.68 亿元，yoy+41.37%，归母净利

为 1.79 亿元，实现扭亏为盈。公司产能持续提升，上海工厂已于年中提前达到年产

30 万片导电型衬底产能规划，同时继续推进二阶段产能提升。2024 年，公司碳化硅

衬底产量 41.02 万片，较 2023 年增长 56.56%。 

2）中芯国际发布 2024 年业绩报告，营收 577.96 亿元，yoy+27.7%，归母净利

为 36.99 亿元，yoy-23.3%。2024 年，全球半导体产业整体呈现复苏迹象，公司作

为晶圆代工厂，产能利用率提升至 85.6%。 

3）华虹半导体发布 2024 年业绩报告，营收 143.88 亿元，yoy-11.36%，归母净

利为 3.81 亿元，yoy-80.34%。公司业绩下滑主要受平均销售价格下降及折旧成本增

加影响。 

4）天德钰发布 2024 年业绩报告，营收 21.02 亿元，yoy+73.88%，归母净利为

2.75 亿元，yoy+143.61%。公司业绩增长主要得益于技术和产品创新，持续扩充产

品品类，加快产品迭代速度。 

5）复旦微电发布 2024 年业绩报告，营收 35.90 亿元，yoy+1.53%，归母净利

为 5.73 亿元，yoy-20.42%。公司 2024 年安全与识别产品营收贡献 7.91 亿元，非挥

发存储产品线营收贡献 11.36 亿元，智能电表芯片贡献营收 3.97 亿元，FPGA 及其

他贡献营收 11.34 亿元。 

6）沪电股份发布 2024 年业绩报告，营收 133.42 亿元，yoy+49.26%，归母净

利为 25.87 亿元，yoy+71.05%。公司受益于 AI 和高速网络基础设施的强劲需求，企

业通讯板收入 100.93 亿，yoy+71.94%。汽车板受益新能源汽车需求旺盛，营收 24.08

亿元，yoy+11.61%。 

7）蓝思科技发布 2024 年度业绩报告称，该年度公司实现营业收入 698.97 亿

元，同比增长 28.27%。其中，智能手机与电脑类业务收入同比增长 28.63%；智能

汽车与座舱类业务收入同比增长 18.73%，中控模组、仪表面板、智能 B 柱与 C 柱、

充电桩、座舱装饰件、无线充电模组等产品保持较快增长，超薄夹胶玻璃取得突破，

进入批量生产阶段，单车价值量迎来提升；智能头显与智能穿戴类业务业务收入同比

增长 12.39%。 

8）歌尔股份披露 2024 年年度业绩，全年实现营业收入 1,009.54 亿元，同比增

长 2.41%。其中，智能硬件业务板块中的 VR 虚拟现实、MR 混合现实、智能可穿戴

等细分产品线业务均进展顺利，实现营收 571.99 亿元，毛利率提升至 9.17%，同比

增长 1.90%。 

9）苹果公司表示，iPhone 16 系列将于 4 月 11 日起在印度尼西亚上市，此前

在苹果宣布超过 3 亿美元的投资计划后，印尼解除了对该系列手机的销售禁令。 

10）据 Loop Capital 分析师 3 月 24 日晚间的报告，苹果正在向英伟达订购约

10 亿美元的 GB300 NVL72 系统，这相当于约 250 台服务器，每台价格在 370 万至
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400 万美元之间，以支持生成式人工智能应用。 

 

4.风险提示 

上行风险：英伟达 GPU 芯片供应链得到改善；半导体产业 AI 相关应用领域增速

加快；存储芯片供求关系改善；苹果加速中国 AI 进展等。 

下行风险：下游需求不及预期；存储芯片供过于求局面加剧；苹果 AI 进展放缓等。 
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