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[Table_Title] 美国计划征收非美国产 iPhone 关税，苹果智能眼

镜预计 26 年发布 

——行业周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 本周（2025.5.19-2025.5.25）市场回顾 

1）海外 AI 芯片指数本周下跌 2.3%，美国贸易政策的不确定性令国际

贸易局势更加紧张，特朗普计划对进口 iPhone 征收关税，并提议对

欧盟征收 50%关税，美联储古尔斯比称需推迟利率调整，各种因素叠

加导致海外芯片公司股价整体出现下滑趋势。2）国内 AI 芯片指数本

周下跌 2.5%。国内芯片公司股价持续调整，成分股均出现下滑。3）

英伟达映射指数本周下跌 2.8%，受美国预期加征欧洲关税影响，英伟

达股价出现下滑，带动相关产业链标的股价整体下滑。4）服务器 ODM

指数本周下跌 4.3%，美国关税政策不确定性开始攀升，对美国 AI 芯

片公司出货预期产生影响，进一步影响服务器出货预期。5）存储芯片

指数本周下跌 4.5%，本周国内存储芯片指数出现较大幅度下滑，成分

股股价均呈下滑趋势。6）功率半导体指数本周较为稳定；国元 A 股

果链指数下跌 2.8%，国元港股果链指数下跌 3.9%。 

 行业数据 

1）2025Q1，全球可穿戴腕带设备市场同比增长 13%，出货量达 4660

万台。小米重回全球第一，出货量增长 44%至 870 万台。苹果位居第

二，Apple Watch 出货量同比增长 5%达到 760 万台。华为稳居第三，

其出货量同比增长 36%达到 710 万台。三星出货量同比大增 74%至

490 万台。佳明位列第五，出货量增长 10%至 180 万台。2）2025Q1，

全球 TWS 市场强劲反弹，出货量同比增长 18%，达到 7800 万台，

创下自 2021 年以来的最高增速。苹果市场份额达 23%；小米则跃升

至全球第二，创下 11.5%的历史最高市场份额；三星以 7%的市场份

额位居第三；华为和印度品牌 boAt 分列第四、第五，分别占据 6%和

5%的市场份额。 

 重大事件 

1）美国政府宣布除非苹果及其他智能手机制造商将产品生产迁回美

国，否则将对其征收 25%的关税，政策预计在 6 月底前生效。2）苹

果计划在 2026 年推出智能眼镜，预计将于 2025 年底开始与海外供应

商合作大批量生产原型机。3）英伟达发布最新的 AI 硬件和软件套件，

包括即将推出的 GB300 系统、桌面级 DGX Spark AI 工作站，以及

NVLink Fusion 互连技术，该技术现已向其他芯片制造商开放。 

 风险提示 

上行风险：中美贸易摩擦趋缓；半导体产业 AI 相关应用领域增速加

快；苹果加速中国 AI 进展等。 

下行风险：下游需求不及预期；国际贸易摩擦加剧；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：上周指数上涨 13.5%，本周下跌 2.3%。美国贸易政策的不确定

性令国际贸易局势更加紧张，特朗普计划对进口 iPhone 征收关税，并提议对欧盟征

收 50%关税，美联储古尔斯比称需推迟利率调整，各种因素叠加导致海外芯片公司

股价整体出现下滑趋势，其中 MPS 和 AMD 下跌幅度超过 6%，Marvell 下跌近 5%，

英伟达下滑 3%。 

国内 A 股芯片指数：上周指数下跌 2.8%，本周续跌 2.5%。国内芯片公司股价

持续调整，成分股均出现下滑。其中瑞芯微和翱捷科技股价下滑超过 9%，通富微电

跌幅 6.5%。 

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：上周指数上涨 1.3%，本周下跌 2.8%。受美国预期加征欧洲关

税影响，英伟达股价出现下滑，带动相关产业链标的股价整体下滑。其中，博创科技

和太辰光下跌幅度超过 8%，神宇股份跌幅超过 6%。 

服务器 ODM 指数：上周指数上涨 13.7%，本周下跌 4.3%。美国关税政策不确

定性开始攀升，对美国 AI 芯片公司出货预期产生影响，进一步影响服务器出货预期。

本周服务器 ODM 指数成分股大部分呈下滑趋势。其中，超微电脑和 Quanta 跌幅超

过 13%，仅有 Wistron 股价上涨 2.1%。 
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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 1.3%，本周续跌 4.5%。本周国内存储芯片指

数出现较大幅度下滑，成分股股价均呈下滑趋势。其中兆易创新、佰维存储、德明利

和普冉股份下跌幅度超过 5%，德明利跌幅达到 7.1%。恒烁股份、江波龙和香农芯

创股价下跌超过 4%。 

国内功率半导体指数：上周指数下跌 0.1%，本周维持稳定。本周功率半导体板

块行情较为稳定，但成分股表现分化较大。其中华润微下跌近 4%，新洁能下滑 2.5%，

而富乐德涨幅近 25%。 

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 2.8%，港股果链指数下跌 3.9%。 
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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 

 

本周覆盖标的股价整体表现不佳，仅有安克创新、韦尔股份和晶盛机电股价上涨，

最高幅度为安克创新的 5%。本周覆盖标的中有 10 家股价出现下滑，最大幅度为兆

威机电的 7.6%。 

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 

5 月 23 日，Canalys 的最新数据显示，2025 年第一季度，全球可穿戴腕带设备

市场同比增长 13%，出货量达 4660 万台。小米重回全球第一，出货量增长 44%至

870 万台，主要受益于红米手环 5 的热销。苹果位居第二，Apple Watch 出货量同比

增长 5%达到 760 万台。华为稳居第三，得益于 GT 和 Fit 系列的稳定表现，以及华
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为健康 App 在全球范围内的加速推广，其出货量同比增长 36%达到 710 万台。三星

出货量同比大增 74%至 490 万台。佳明（Garmin）位列第五，出货量增长 10%至

180 万台。 

图 8：25Q1 全球可穿戴腕带设备出货量及增长率 

 
资料来源：Canalys，集微咨询，国元证券研究所 

 

5 月 22 日，Canalys 最新数据显示，2025 年第一季度，全球真无线耳机（TWS）

市场强劲反弹，出货量同比增长 18%，达到 7800 万台，创下自 2021 年以来的最高

增速。苹果（包括 Beats）继续稳居全球 TWS 市场领导地位，市场份额达 23%。小

米则跃升至全球第二，出货量同比大增 63%，首次突破 900 万台，创下 11.5%的历

史最高市场份额。三星（包括哈曼子公司）以 7%的市场份额位居第三。华为和印度

品牌 boAt 分列第四、第五，分别占据 6%和 5%的市场份额。 

图 9：25Q1 全球 TWS 出货量及增长率 

 

资料来源：Canalys，集微咨询，国元证券研究所 
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3.重大事件 

1）IT 之家 5 月 10 日报道，苹果近期向渠道商下发了调价通知，iPhone16 Pro 和

iPhone16 Pro Max 所有容量版本降价超 1000 元。有渠道商认为，苹果此次调价是

在为即将到来的“618”大促做准备。苹果官网显示，6 月 18 日前，用 iPhone 12 或

后续机型来换购新 iPhone，预计可享 1000 元到 5700 元的折抵优惠。 

 

2）苹果公司计划在 2026 年年底推出智能眼镜，作为进军人工智能设备领域的举措

之一，苹果工程师正在加紧研发这款眼镜，知情人士表示，苹果将于 2025 年底开始

与海外供应商合作大批量生产原型机。 

 

3）印度卡纳塔克邦政府大中型工业和基础设施发展部长 M B Patil 证实，富士康位

于班加罗尔附近的工厂将于 6 月开始发货 iPhone。印度目前承担全球 20%的 iPhone

组装任务，截至 2025 年 3 月的财年，印度的 iPhone 产值增长 60%。 

 

4）5 月 22 日，小米首款自研旗舰 SoC——玄戒 O1 正式亮相，并搭载于最新发布

的小米 15S Pro 和小米 Pad 7 Ultra 上。玄戒 O1 采用第二代 3nm 工艺制程,已开始

大规模量产。 

 

5）5 月 22 日，联想集团公布截至 2025 年 3 月 31 日的 2024/2025 财年第四季度及

全年业绩。2024 财年，联想集团收入达到 4985 亿元，同比增长 21.5%；非香港财

务报告准则下的净利润同比增长 36%，达 104 亿元。2025 第四财季，联想集团营收

同比增长 23%，增幅快于预期；但利润因 PC 市场竞争暴跌 64%。 

 

6）台积电近期传出酝酿调涨晶圆代工报价 10%，引发产业链高度关注。主因包括美

国建厂成本攀升、全球通膨压力、汇率波动与技术资本投入升高。其中包括美国厂酝

酿调涨 4nm 代工价可能涨三成，以反映“美国制造”的整体成本结构。 

 

7）5 月 20 日，国内半导体企业兆易创新发布公告，宣布其筹划发行 H 股股票并在

香港联合交易所有限公司（简称香港联交所）主板上市的计划。 

 

8）近日，联发科 CEO 蔡力行表示，公司首颗 2nm 芯片预计将在今年 9 月完成流

片，与 3nm 芯片相比，性能将提升 15%，能耗降低 25%，且未来将会采用 A16、

A14 制程。 
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9）在 2025 年台北国际电脑展（Computex 2025）上，英伟达发布了最新的 AI 硬件

和软件套件，包括即将推出的 GB300 系统、桌面级 DGX Spark AI 工作站，以及一

项强大的全新互连技术——NVLink Fusion，该技术现已向其他芯片制造商开放。英

伟达的下一代 GB300 AI 系统将于 2025 年第三季度开始推出。这些新产品将接替

Grace Blackwell 系列——目前亚马逊和微软等云计算巨头正在部署的旗舰 AI 芯片。 

 

4.风险提示 

上行风险：中美贸易摩擦趋缓；半导体产业 AI 相关应用领域增速加快；苹果加速

中国 AI 进展等。 

下行风险：下游需求不及预期；国际贸易摩擦加剧；苹果 AI 进展放缓；其他系统

性风险等。 
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