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 本周计算机行业指数未能延续上周强势，行业指

数收盘下跌1.26%，表现弱于沪深300指数 2.38%。 

 本周美国特朗普政府对人工智能芯片出口管制政

策进行了重大调整，标志其在科技出口政策战略

上出现了重大转变。 

 特朗普政府对AI芯片管制政策放宽了对盟友的出

口限制，但加强了对中国的技术封锁，试图在全球

AI竞争中巩固其领先地位。 

 加速昇腾、昆仑芯等国产 GPU 芯片的生态完善不

仅是中国应对 AI芯片封锁的关键战略，更是推动

人工智能自主可控体系建设的核心一环，国产芯

片生态建设刻不容缓。 

 维持计算机行业增持的投资评级，中美两国关税

战短期缓解，但美对我国技术上的封锁依旧。结合

本周行业市场数据，建议对于 5 月行业投资不宜

过于乐观。 

 风险因素分析：宏观刺激政策不及预期风险、境外

对中出台针对性措施风险、中美关税战进一步升

级等。 
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一、本周计算机行业表现概况 

 

本周计算机行业指数并未在上周反弹的基础上再度走强，除周

一外本周四个交易日弱于沪深 300 指数表现,计算机行业指数

周收盘下跌 1.26%，表现弱于沪深 300 指数 2.38%。 

 

图表 1：本周（5.12-5.16）计算机行业指数表现不佳 

 

资料来源：Wind，金元证券研究所 

 

据万得数据，本周计算机行业成分个股86家上涨，245家下跌，

其中天利科技（28.04%）、宏景科技(16.76%)、有棵树（16.13%）

占据本周计算机行业涨幅榜前三。 
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图表 2：计算机行业成分个股本周涨幅榜： 

 

资料来源：Wind，金元证券研究所 

 

二、本周行业重点事件：特朗普调整 AI 芯片出口管制政策 

 

2025 年 5月，美国特朗普政府对人工智能（AI）芯片出口管制

政策进行了重大调整，标志着其在科技出口政策上的战略上或

以出现重大转变。 

 

此前，美国拜登政府在任期内推出了“AI 扩散规则”（AI 

Diffusion Rule），旨在通过建立三层国家分类体系，对 AI芯

片的出口进行严格管控。 

 

该项规则原计划于 2025 年 5月 15 日生效，但遭到美国科技企

业（如 Nvidia、AMD、微软、甲骨文）和部分盟国的强烈反对，
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认为该项政策过于复杂，并且限制了美国企业的国际竞争力。 

 

2025 年 5月 7日，特朗普政府宣布撤销拜登制定的“AI扩散规

则”，并计划制定新的出口管制政策。美国商务部发言人表示，

拜登时期的规则“过于复杂、官僚化，阻碍了美国的创新”，新

政策将更简化，旨在释放美国的创新潜力，确保美国在 AI领域

的主导地位。 

 

1、特朗普 AI 芯片出口管制的核心变化： 

 

1）废除三层国家分类体系：不再按照国家风险等级进行分类，

而是转向更灵活的双边协议模式，与关键盟友（如阿联酋、沙

特阿拉伯）进行直接谈判，制定具体的出口许可协议。 

 

2）放宽对友好国家的出口限制:计划允许向阿联酋每年出口 50

万块 Nvidia H100 芯片，用于建设大型 AI数据中心。  

 

3）加强对中国的技术封锁：考虑将长鑫存储（CXMT）、中芯国

际（SMIC）子公司、长江存储（YMTC）等中国半导体企业列入

出口黑名单，进一步限制我国获取先进芯片技术的能力。  

 

4）调整对 Nvidia H20 芯片的出口政策：原计划对 Nvidia H20
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芯片实施更严格的出口限制，但在 Nvidia 承诺在美国投资 AI

数据中心后，特朗普政府决定暂缓实施该限制。  

 

特朗普新政策调整后对于美国科技企业产生了一定的积极影响，

影响最大的英伟达因直接避免了因出口限制而导致的 55 亿美

元收入损失，其股价在政策宣布后上涨超过 3%。 

 

图表 3：特朗普政府与拜登政府 AI芯片出口管制政策的对比 

对比维度 拜登政府（2023–2025） 特朗普政府（2025 年 5 月起） 

核心政策名称 “AI 扩散规则”（AI Diffusion 

Rule） 

新 AI 芯片出口管制政策（未命名，取

代 AI 扩散规则） 

国家分类体系 三层分类：Tier 1、Tier 2、Tier 

3 

无层级分类，转为双边谈判模式 

Tier 1（如中

国、俄罗斯） 

近乎全面禁止出口 更严格管制，计划将 CXMT、YMTC、SMIC

子公司列入黑名单 

Tier 2（如印

度、以色列） 

需申请出口许可，审查复杂 可能以个案方式处理，出口审批更灵活 

Tier 3（如阿

联酋、沙特） 

数量限制明显，审批流程繁琐 出口大幅放宽，例如允许向阿联酋出口

50 万块 H100 芯片 

出口策略重点 聚焦国家安全与全球扩散风险 强调美国科技企业竞争力，释放创新潜

力 

政策风格 官僚化、统一化 灵活、交易性、双边谈判优先 

企业反馈 Nvidia、AMD、微软等反对，担心

影响业务 

得到 Nvidia、科技界支持，股价上扬 

对盟友态度 一视同仁，层级管理 区分对待，优先对“友好国家”开放技

术出口 
 

资料来源：科技探索、金融时报、金元证券研究所 

 

特朗普政府对 AI 芯片出口管制政策的调整，反映出其在保障
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国家安全与促进科技创新之间寻求新的平衡。政策放宽了对盟

友的出口限制，而同时加强对中国的技术封锁，试图在全球 AI

竞争中巩固其领先地位。 

 

2、美政府“放中东、卡中国”双重打压我国 AI 生态 

 

特朗普政府放宽对中东国家（如阿联酋、沙特阿拉伯）AI芯片

出口限制，同时加强对中国的技术封锁，实际上形成了一种“差

异化技术对待策略”，对中国造成的影响不只是“芯片限制”，

更是一种战略压迫与区域竞争导向政策。 

 

一方面中国企业曾通过中东阿联酋、东南亚等“第三方国家”

间接采购算力芯片。而现在这些国家变为“美国 AI 芯片直供

对象”，并受协议约束不能向中国转让。这将导致中国在全球

采购体系中更加孤立。 

 

另一方面，沙特 NEOM（新未来城）、阿布扎比的 G42 等企业开

始构建本土大模型，并且直接获得 Nvidia 芯片和微软技术支

持。这些国家的 AI大模型有望快速“弯道超车”，在阿拉伯语、

波斯语等垂直领域对中国 AI形成竞争威胁。 
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图表 4：中美中东 AI 博弈的演化 
 

美国（特朗普新政） 中国 AI发展环境 

芯片供应 对中东全面放开、优待合作国 美对中限制出口、间接渠道被堵 

企业落地 Microsoft、OpenAI 等大规模投

资中东 

压缩华为、百度等发展空间 

政策倾向 与沙特、卡塔尔签署双边 AI 协

议、建 AI 中心 

中企面临政治敏感等限制投资 

战略目标 在中东构建“非中国 AI 技术阵

营” 

中国唯有强化“AI 自主可控”体系 

 

资料来源：搜狐科技、金元证券研究所 

 

3、国产 GPU 芯片需求迅速上升但面临挑战 

 

加速昇腾、昆仑芯等国产 GPU 芯片的生态完善”不仅是中国应

对 AI 芯片封锁的关键战略，更是推动人工智能自主可控体系

建设的核心一环。 

 

目前看来，在特朗普新政之下，海外渠道获取算力将更加困难，

国内企业对国产的 H20 替代产品（如华为昇腾 910B）的需求将

迅速上升，目前国产的华为昇腾 910/910B 与百度昆仑芯已经

应用于厂家各自的 AI 产品之中，但由于国内 GPU 多数基于自

研指令集，生态不兼容 CUDA，导致 PyTorch、TensorFlow 等主

流 AI 框架运行困难等因素影响之下，国内厂商对国产 GPU 替

代信心不足。 
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图表 5：国产 GPU 的品种及应用进展 

芯片名称 开发公司 类型 主要用途 当前进展 

昇腾

910/910B 

华为 NPU（类似

GPU） 

训练+推理（大模型/

工业 AI） 

已用于“盘古”大模型训

练 

昆仑芯 2 百度 AI 加速芯

片 

推理（搜索、推荐、

语音） 

已应用于百度云业务 

天数智芯

TI 

天数智芯 通用 GPU AI 推理、图形计算 正在部署于国产服务器 

壁仞 BR 系

列 

壁仞科技 通用 GPU AI 训练（大模型） 宣称超越 A100（缺实测） 

 

资料来源：搜狐科技、CSDN、金元证券研究所 

 

 

图表 6：国产 GPU 的生态瓶颈及要面对的挑战 

指标 问题瓶颈及挑战 

兼容性 国内 GPU多数基于自研指令集，生态不兼容 CUDA，导致 PyTorch、

TensorFlow等主流 AI框架运行困难。 

工具链 缺乏完整的编译器、调试器、性能分析器等开发工具链，制约开发效

率。 

模型适配 当前大模型训练以 A100/H100为基础参数优化，直接迁移至国产芯片

存在性能偏差甚至训练失败风险。 

产业信任度 国内厂商对 GPU替代信心不足，更多视为“备胎”而非首选，导致采

购/部署动力不足。 
 

资料来源：CSDN、金元证券研究所 
 

 

三、本周计算机行业市场数据及判断 

 

1、行业市占率指标本周呈现反弹后再度寻底趋势 

 

据万得数据，本周计算机行业成交总金额为 5516 亿元，次于电
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子行业的 6659 亿元成交和机械设备行业的 6121 亿元，市占率

由全市场第二下跌到第三位，计算机行业的市占率指标本周走

势较不理想，呈现反弹后再度寻底趋势，市占率排名走低也表明

市场对于计算机行业做多热情有再度下降趋势。 

 

图表 7：本周（5.12-5.16）计算机行业市占率排名下降 

 

资料来源：Wind，金元证券研究所 

 

2、行业换手率指标排名大幅下挫，市场分歧进一步加大 

 

以万得换手率指标来看，本周计算机行业日均换手率（流通市值

加权平均）已下跌至全市场 32 个行业的第 14 位。换手率指标

本周大幅下跌也报名市场投资者对于行业的分歧进一步加大，

行业成交活跃的明显下降。 
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图表 8：本周（5.12-5.16）行业日均换手率前十（算术平均） 

 

资料来源：Wind，金元证券研究所 

 

 

图表 9：本周计算机行业流通股换手率排名大幅下滑 

 

资料来源：Wind，金元证券研究所 
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3、行业流通总市值跌破上周平台，下行压力较大 

 

以行业自由流通股市值指标来看，计算机行业自由流通股总市

值 5 月 16 日 2.37 万亿元，在跌破上周平台位置，再次走向调

整趋势。 

 

图表 10：行业流通股总市值再次走向调整 

 

资料来源：Wind，金元证券研究所 

 

4、对行业短期市场机会的综合判断 

 

结合本周计算机行业重点事件及市场数据分析，由于目前尚缺

少力度较大的事件驱动触发行业再度走强，虽然中美两国关税

战谁染短期有缓解的趋势，但美对我国技术上的封锁延续。我们

判断计算机行业的上周的短期反弹行情已结束，板块开始再度
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寻求底部支撑，我们建议对于 5 月行业投资不宜过于乐观，静

待中美关税争端状况最终缓解，行业技术上的负面事件逐步消

除。 

 

四、行业风险因素分析 

 

宏观刺激政策不及预期的风险 

境外对中出台针对性制裁措施的风险 

中美关税战进一步升级 
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金元证券行业投资评级标准： 

增持：行业股票指数在未来 6 个月内超越大盘； 

中性：行业股票指数在未来 6 个月内基本与大盘持平； 

减持：行业股票指数在未来 6 个月内明显弱于大盘。 

 

金元证券股票投资评级标准： 

买入：股票价格在未来 6 个月内超越大盘 15%以上； 

增持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为 5%～15%； 

中性：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为-5%～+5%； 

减持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为-5%～-15%；。 
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