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Google 发布第三代旗舰人工智能模型
Gemini 3
——电子行业周报（2025/11/17-11/21）

强于大市 投资要点：

 电子行业板块整体回调。本周（2025/11/17-11/21）SW 电子行业指数（-5.89%），涨跌
幅排名 21/31 位，沪深 300 指数（-3.77%）。SW 一级行业指数涨跌幅前五别为：银行
（-0.89%），传媒（-1.25%），食品饮料（-1.44%），国防军工（-1.72%），家用电器
（-2.30%），涨跌幅后五分别为:电力电力设备（-10.54%），综合（-9.18%），基础化
工（-7.47%），商贸零售（-7.24%），钢铁（-6.98%）。本周 SW 电子三级行业指数涨
跌幅前三分别是：集成电路制造（-1.82%），光学元件（-2.20%），品牌消费电子（-3.71%）；
涨跌幅后三分别是：其他电子Ⅲ（-11.95%），半导体设备（-7.19%），半导体材料（-7.08%）。

 事件：2025 年 11 月 18 日，谷歌正式发布第三代旗舰 AI 模型 Gemini 3.0，并同步推出该
系列首款子模型 Gemini 3 Pro。Gemini 3.0 并非单一的模型迭代，而是整合了深度推理
（Deep Think）、原生多模态感知能力与全栈代理开发环境（Google Antigravity）的综
合智能系统。

 Gemini AI 大模型由 Google 于 2023 年开始发布，聚焦探索能源转化为智能的最优路径，
其产品迭代轨迹清晰。2023 年 12 月 Gemini 1.0 版本以 Transformer 架构奠定多模态处
理基础，构建起覆盖不同场景的子模型矩阵；2024 年 4 月 Gemini 1.5 版本通过引入 MoE
架构，将上下文窗口 Token 处理能力从 32K 跃升至 100 万，实现文本处理能力的跨越式
提升；2025 年进入加速迭代期，Gemini 2.0 版本依托第六代 TPU Trillium 硬件强化多模
态融合与 AI Agent 功能、优化工具调用效率，5 月 2.5 系列新增 DeepThink 深度推理模
式并升级实时交互体验，11 月 Gemini 3.0 系列则完成从“工具辅助”到“主动代理”的
范式跨越，正式迈入以智能体为核心的实用化新阶段。

 Gemini 3.0 的发布标志着 AI 大模型进入新一轮发展周期。其中 Gemini 3.0 Pro 性能达到
行业领先水平，在推理、多模态理解及代码生成能力上显著优于 Claude Sonnet 4.5 与
GPT-5.1，Google 同步推出的 Google Antigravity 代理开发平台进一步强化了生态优势。
具体来看：1）推理能力尤为突出，其在不使用工具的 Humanity’s Last Exam 测试中得
分 37.5%，显著高于 Claude Sonnet 4.5 的 13.7%和 GPT-5.1 的 26.5%，专家级综合推
理测试 GPQA Diamond 得分更是高达 91.9%，核心竞争力凸显；2）多模态理解能力优
势显著，支持文本、图像、视频、音频同步处理，在 MMMUPro 与 Video-MMMU 测试
中分别获得 81.0%、87.6%的得分，印证了强大的跨模态整合能力；3）依托推理与多模
态核心能力，搭配 Google Antigravity 全栈代理开发环境，仅需简单自然语言描述即可
生成交互前端界面或应用实体，大幅降低智能应用开发门槛。

 Gemini 3.0 的发布有望带动光模块供应链企业迎来发展新机遇。中际旭创作为全球领先的
高速光模块供应商，产品覆盖 100G-1.6T 规格，适配数据中心、AI 算力等核心场景，2024
年研发投入 13.33 亿元持续优化产品；腾景科技聚焦光学光电子主业，凭借六大核心技术
平台、与 Lumentum 等主流厂商的稳定合作（间接切入谷歌、英伟达供应链）及 10.61%
的研发占比实现稳步增长；长芯博创深耕光通信领域，产品覆盖三大核心场景，2024 年
研发投入 1.14 亿元（占比 6.55%），不断推动产品迭代，海外收入达 7.75 亿元（同比
+81.07%，占比 44.34%），同时推进印尼工厂扩产以提升境外产能。

 投资建议：建议关注 Google 供应链的投资机会，包括中际旭创，腾景科技，长芯博创等。

 风险提示：1）国际贸易摩擦加剧 2）下游需求不及预期 3）技术升级进度滞后

一年内行业指数与沪深 300 指数对比走势：

资料来源：聚源数据，爱建证券研究所
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1. Google 发布第三代旗舰人工智能模型 Gemini 3

事件：2025 年谷歌的高速发展引起了巴菲特领导的伯克希尔・哈撒韦公司的关注。

11 月 14 日，伯克希尔公布的 2025Q3 持仓报告显示，伯克希尔本季度首次建仓谷

歌母公司 Alphabet，买入约 1785 万股（市值 43.4 亿美元），跻身第十大重仓股。

11 月 18 日，Google 正式发布第三代旗舰 AI 模型 Gemini 3.0，同时推出该系列首

款子模型 Gemini 3 Pro。Gemini 3.0 并非单纯的模型迭代，而是一套整合了深度推

理（Deep Think）、原生多模态感知能力和全栈代理开发环境（Google Antigravity）

的综合智能系统。

1.1 Gemini 发展史梳理

Gemini 是 Google 开发的系列前沿大型语言模型（LLM），旨在成为多模态通用人

工智能模型，用于理解和生成文本、代码、图像、音频及视频五类模态数据。

2023 年 12 月 6 日，Google 推出首款 AI 大模型 Gemini 1.0，包含 Gemini Ultra

（复杂任务）、Gemini Nano（移动终端任务）和 Gemini Pro（多任务处理）三款

子模型；该版本基于 Transformer 架构，采用多查询注意力（MQA）算法，可原生

高效处理这五类模态信息，同时支持主流编程语言生成与代码安全性评估。

图表 1：Gemini 发展史梳理

资料来源：WaytoAGI，新华网，Gemini 3 Github，爱建证券研究所

2024 年 4 月，Google 推出 Gemini 1.5 及其 Pro 版本，通过引入混合专家模型（MoE）

架构，将上下文窗口的 Token 处理能力从 32K 提升至 100 万，文本处理能力迎来跨

越式提升。2025 年 2 月，Google 再度推出 Gemini 2.0 版本，实现了 AI 技术向实

用性与深度整合的重要跨越。该系列基于第六代 TPU Trillium 硬件开发，重点发力多

模态处理、AI Agent 功能，同时进一步优化了工具调用的效率。

2025 年 5 月，Google 在 I/O 开发者大会上推出 Gemini 2.5 系列，相较 2.0 版本，

该系列新增 Deep Think 深度推理模式，大幅提升编码、数学等复杂任务准确率；同
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时强化多模态交互体验，支持实时视觉识别与情感化音频对话。

2025 年 11 月，Gemini 3.0 系列的推出，标志着 AI 实现从“工具辅助”向“主动代

理”的范式跨越，正式迈入以智能体为核心的实用化新阶段。

1.2 Gemini 3 性能达到行业领先水平

11 月 19 日，Gemini 3 的发布标志着 AI 大模型进入新一轮发展周期。在各项 AI

基准测试中，其推理能力、多模态理解能力及代码生成能力相较于 Claude Sonnet4.5

与 GPT-5.1 均遥遥领先，Google 还同步创新性推出 Google Antigravity 代理开发

平台，进一步强化生态优势。

1）推理能力尤为突出，Gemini 3 Pro 在不使用工具的 Humanity’s Last Exam 测

试中，37.5%的得分显著高于 Claude Sonnet 4.5 的 13.7%和 GPT-5.1 的 26.5%，

而专家级综合推理测试 GPQA Diamond 得分更是高达 91.9%，充分彰显核心竞争力；

2）多模态理解能力优势显著，支持文本、图像、视频、音频的同步处理，在 MMMUPro

测试中得分 81.0%，在 Video-MMMU 测试中斩获 87.6%的高分，印证了其强大的

跨模态整合能力；3）依托推理与多模态能力，搭配 Google Antigravity 全栈代理

开发环境，Gemini 3 Pro 仅需简单的自然语言描述，即可交互的前端界面或应用实

体，大幅降低智能应用开发门槛。

图表 2：Gemini 3 Pro 性能遥遥领先

资料来源：Google，腾讯云开发者，爱建证券研究所
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技术架构层面，Gemini 3 采用稀疏 MoE 全新设计，支持百万级 token 上下文长度

（Gemini 3 Pro 最大输入 token 为 100 万，最大输出 token 为 6.4 万），在长文档

理解测试中表现优异。相较于同期发行的 GPT-5（输入 1.25 美元/百万 token、输出

10 美元/百万 token），尽管 Gemini 3 Pro 的 API 定价相对较高，但凭借更多 token

带来的长文本深度解析能力，其长文档信息提取的完整性与跨段落逻辑关联的理解精

度均显著提升。

图表 3：Gemini 3 Pro 与同期大模型输入价格对比 图表 4：Gemini 3 Pro 与同期大模型输出价格对比

资料来源：API 易，Gemini，爱建证券研究所 资料来源：API 易，Gemini，爱建证券研究所

除常规模式外，Gemini 3 还提供 Deep Think 增强选项，进一步拔高复杂任务处理

能力：Gemini 3 Deep Think 在 Humanity’s Last Exam、GPQA Diamond、

ARC-AGI-2 测试中分别取得 41.0%、93.8%、45.1%的高分。

图表 5：Gemini 3 Deep Think 测试得分情况

资料来源：Google，ifanr，爱建证券研究所

1.3 Google 链相关供应商

随着谷歌 AI 投入的持续增加，将拉动光模块、高端 PCB 等供应链企业，实现技术与

产能同步提升。

中际旭创是全球专业的高速光模块供应商，专注于高端光通信收发模块的研发、设计、

封装测试与销售。公司核心产品包括光通信收发模块、光组件及汽车光电子系列，广



请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 7

行业研究 2025 年 11 月 25 日

泛应用于数据中心、云计算、5G 通信网络、AI 算力基础设施等领域。

2024 年，公司实现营业收入 238.62 亿元（同比+122.64%），2020-2024 年复合

增长率达 35.64%；2024 年公司毛利率为 33.81%，同比提升 0.82 pct，整体保持稳

定。

图表 6：2020-2025 Q1-3 中际旭创营业收入及同比 图表 7：2020-2025 Q1-3 中际旭创毛利率情况

资料来源：中际旭创公司公告，爱建证券研究所 资料来源：中际旭创公司公告，爱建证券研究所

营收增长主要得益于：1）2024 年公司优化产品组合，提高市场覆盖率。在高端光

模块领域，公司为云数据中心客户提供 100G、200G、400G、800G 及 1.6T 等高速

光模块，进一步扩大在云计算、互联网及电信领域的应用覆盖。据 Lightcounting 数

据显示，2023 年全球光模块厂商排名中，中际旭创位列全球第一；2）公司完善市场

布局，提高市场竞争力。高端光模块业务占公司主营业务的 95%以上，且光模块产

品海外销售占比较高。为满足海内外客户需求的持续增长并保障供应链稳定，公司在

国内、北美、东南亚多地建立研发中心、生产基地及销售机构，构建全球化运营格局；

同时借助市场先进技术与工艺，强化封测制造技术积累与工艺水平，持续提升产品质

量；3）公司坚持技术创新，通过持续研发投入支撑技术迭代。2023 年、2024 年研

发投入分别达 8.09 亿元、13.33 亿元，为产品升级与新品研发提供充分保障，持续

提升产品竞争力。

图表 8：中际旭创 2023 年位列全球光模块厂商第一

资料来源：Lightcounting，爱建证券研究所
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图表 9：中际旭创营业收入（按地区） 图表 10：中际旭创持续加码研发投入

资料来源：中际旭创公司公告，爱建证券研究所 资料来源：中际旭创公司公告，爱建证券研究所

腾景科技聚焦光学光电子主业，深耕精密光学和先进光电技术创新。其核心产品包括

精密光学元组件、光纤器件及光测试仪器，应用领域覆盖量子信息科研、生物医疗、

消费类光学等多个场景。2024 年，公司实现营业收入 4.45 亿元（同比+30.96%），

2020-2024 年复合增长率达 13.41%；2024 年公司毛利率为 37.60%，同比提升

6.83pct，整体保持稳定。

图表 11：2020-2025 Q1-3 腾景科技营业收入及同比 图表 12：2020-2025 Q1-3 腾景科技毛利率情况

资料来源：腾景科技公司公告，爱建证券研究所 资料来源：腾景科技公司公告，爱建证券研究所

营收增长主要得益于：1）公司依托在光学光电子领域的深厚技术沉淀，公司突破并

掌握了多项核心技术，搭建起“光学薄膜技术”、“精密光学技术”、“超精密模压

玻璃技术”、“微纳加工技术”、“光纤器件技术”、“精密光学机械与电子集成技

术”六大核心技术平台；2）腾景科技在光通信领域已与全球主要光模块厂商建立稳

定合作关系，包括 Lumentum、Finisar、光迅科技、苏州旭创等。其中，Finisar 是

谷歌、英伟达的光模块产品供应商，这也让腾景科技间接切入全球顶级科技企业的供

应链体系。3）公司紧跟行业技术发展趋势，持续加大研发投入，丰富产品矩阵。2024

年公司研发投入 0.47 亿元，占营业收入 10.61%，同比增长 38.24%。
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图表 13：腾景科技研发投入及研发占比

资料来源：腾景科技公司公告，爱建证券研究所

长芯博创科技股份有限公司是专注于光通信领域的高新技术企业，致力于集成光电子

器件的研发、生产与销售。公司主要产品面向电信、数据中心及消费、工业与医疗互

联三大领域：在电信市场涵盖 PLC 光分路器、PON 光收发模块以及骨干网、城域网

专用的 DWDM、AWG、VMUX 等产品；在数据中心领域提供覆盖 10G~800G 速率

的光收发模块、AOC 有源光缆及 DAC/ACC/AEC 铜缆产品；在消费、工业及医疗互

联领域则推出高速有源光缆，以及适配各类有源光缆、处理器接口的芯片和模组组件。

2024 年，公司实现营业收入 7.77 亿元（同比+4.30%），2020-2024 年复合增长率

达 22.45%；2024 年公司毛利率为 27.29%，同比提升 7.84 pct，整体保持稳定。

图表 14：2020-2025 Q1-3 长芯博创营业收入及同比 图表 15：2020-2025 Q1-3 长芯博创毛利率情况

资料来源：长芯博创公司公告，爱建证券研究所 资料来源：长芯博创公司公告，爱建证券研究所

公司持续加大研发投入，2024 年研发投入达 1.14 亿元，占营业收入的 6.55%，多

项核心产品与技术实现关键突破，产品矩阵不断丰富：1）核心产品持续迭代升级

——PON 光模块产品持续推进技术优化，性能稳步提升；基于 MEMS 技术的光开关

器件已完成设计定型，可广泛适配 400G/800G 及相干光模块，配套的 FA 器件也顺

利完成开发与验证。2）1.6T AEC、基于硅光技术的单通道 400G QSFP112 模块等
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新产品已完成开发设计；新一代 D-PHY 10G MIPI Serdes 不仅通过内部验证，还进

入重点客户测试阶段，为 VR/AR、医疗影像等高清显示场景提供了可靠技术支撑。

图表 16：长芯博创研发投入及研发占比

资料来源：长芯博创公司公告，爱建证券研究所

公司积极拓展海外市场，加速构建全球化布局。2024 年，公司境外收入达 7.75 亿元，

同比增长 81.07%；境外营收占比也从 2020 年的 11.45%提升至 2024 年的 44.34%，

海外市场拓展成效显著。此外，公司正推进长芯盛印尼海外工厂（印尼三期生产基地）

的扩产进程，稳步提升境外产能，为全球市场供应提供有力保障。

图表 17：长芯博创积极拓展海外市场

资料来源：长芯博创公司公告，爱建证券研究所
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2. 全球产业动态

2.1 NVIDIA 发布 2026 财年第三季度财务报告

11 月 19 日，NVIDIA 发布 2026 财年第三季度财报，单季业绩再创新高：营业收入

达 570 亿美元，环比增长 22%、同比增长 62%；归母净利润 319.1 亿美元，摊薄后

每股收益 1.30 美元，同比增幅达 67%，核心驱动力仍来自 AI 芯片及数据中心业务

的爆发式需求。

细分业务：数据中心业务收入再破纪录，以 512.15 亿美元领跑，同比增长 66%、环

比增长 22%；游戏业务收入 42.65 亿美元，同比增长 30%，环比下降 1%；可视化

业务收入 7.60 亿美元，同比、环比分别增长 56%、26%，增速显著；汽车和机器人

业务收入 5.92 亿美元，同比增长 32%，环比增长 1%，保持稳步增长。

在业绩说明会上，NVIDIA CFO 科莱特・克雷斯表示，加速计算、强大的 AI 模型及

代理式应用推动公司实现指数级增长，而这类行业转型尚处早期阶段，将持续赋能公

司各板块业务。她同时透露，预计从 2025 年初至 2026 年 12 月，Blackwell 与 Rubin

平台的累计收入将达 5000 亿美元，且存在进一步增长空间。

对于 2026 财年第四季度，NVIDIA 给出明确业绩指引：收入预计达 650 亿美元（上

下浮动 2%）；GAAP 及非 GAAP 毛利率分别预计为 74.8%、75.0%（上下 50 个基

点）。

2.2 NVIDIA 与 ARM 携手推进定制芯片集成

11 月 17 日，Arm 公司宣布，其基于自研架构的 Neoverse CPU，可通过 NVIDIA

的 NVLink Fusion 技术与人工智能（AI）加速器实现高效集成。此举旨在为超大规

模数据中心、云端服务供应商等倾向定制化解决方案的客户，提供更灵活且高效的

AI 基础设施选择。

作为 AI 产业的重要厂商，NVIDIA 与 Arm 的合作正是其扩展 NVLink 生态系统的最

新动作。英 NVIDIA 表示，将开放 NVLink 平台，允许其与 Arm 架构 CPU 等各类定

制化芯片整合，不再强制要求客户仅使用自家 CPU。目前，英伟达已推出“Grace

Blackwell”人工智能产品，该产品融合多块 GPU 与一款 Arm 架构 CPU，进一步强

化了 AI 服务器的运算性能。

Arm 并不直接生产 CPU，其核心业务是授权指令集架构（ISA）技术，并销售 Neoverse

CPU 核心设计方案，助力合作伙伴快速开发基于 Arm 架构的定制芯片。Arm 方面指

出，定制化 Neoverse 芯片将搭载全新协议，可实现 CPU 与 GPU 间的无缝数据传输，

进而提升系统整体性能。



请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 12

行业研究 2025 年 11 月 25 日

2.3 AMD公开 Instinct MI430X 部分规格

11 月 19 日，AMD 公布其 Instinct MI400 系列首款产品——MI430X 的设计方向，

明确锁定高效能运算（HPC）与大型 AI 训练场景，同时同步披露了多款超级计算机

的部署规划。

AMD 方面表示，MI430X 采用下一代 CDNA 架构，作为继 MI300A 之后的重磅升

级产品，其在大型 AI 运算与 HPC 算力上实现了显著提升，核心亮点包括：

1）搭载 HBM4 内存，容量高达 432GB，内存带宽峰值达到 19.6TB/s，数据传输效

率大幅优化。

2）全面支持 AI 领域常用的 FP4、FP8 精度格式，同时兼容 HPC 场景所需的双精度

FP64 计算能力，兼顾多元运算需求。

3）架构设计针对性强化硬件密集型 AI 训练与科学运算场景，适配高复杂度任务处理

需求。

AMD 指出，MI430X 将主要应用于大型语言模型训练、生成式 AI 开发、能源材料科

学研究及 HPC 数值模拟等高端场景，有望成为下一波大型 AI 系统与高端 HPC 平台

的核心支撑。

2.4 马斯克宣布 xAI 与沙特合作建设 500 兆瓦数据中心

11 月 19 日，在华盛顿举办的美沙投资论坛上，埃隆·马斯克宣布，其人工智能初创

公司 xAI 将与沙特主权财富基金支持的人工智能企业 Humain 合作，在沙特建设一

个 500 兆瓦规模的 AI 数据中心，使用英伟达等领先厂商的 AI 芯片。

Humain 已于 2025 年 5 月成立，旨在推动沙特成为区域 AI 强国，并已启动利雅得

和达曼两地的数据中心建设，计划 2026 年投入运营。同时，Humain 还与亚马逊和

AMD 等科技巨头达成合作，筹建千兆瓦级的 AI 基础设施，亚马逊对沙特 AI 特区投

资超过 50 亿美元，AMD 则计划未来五年投建 500 兆瓦算力。

xAI 将把自主研发的聊天机器人 Grok 整合进 Humain 的平台“HUMAIN ONE”，

为政府及私营部门提供 AI 服务，推动 AI 技术生态发展。英伟达 CEO 黄仁勋确认，

公司正支持该项目，参与建设沙特超级计算中心。
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3. 本周市场回顾

3.1 SW 一级行业涨跌幅一览

本周 SW 电子行业指数（-5.89%），涨跌幅排名 21/31 位，沪深 300 指数（-3.77%）。

SW 一级行业指数涨跌幅前五别为：银行（-0.89%），传媒（-1.25%），食品饮料

（-1.44%），国防军工（-1.72%），家用电器（-2.30%），涨跌幅后五分别为:电力

电力设备（-10.54%），综合（-9.18%），基础化工（-7.47%），商贸零售（-7.24%），

钢铁（-6.98%）。

图表 18：本周 SW 一级行业涨跌幅一览

资料来源：iFinD，爱建证券研究所
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3.2 SW 电子三级行业市场表现

本周 SW 电子三级行业指数涨跌幅前三分别是：集成电路制造（-1.82%），光学元

件（-2.20%），品牌消费电子（-3.71%）；涨跌幅后三分别是：其他电子Ⅲ（-11.95%），

半导体设备（-7.19%），半导体材料（-7.08%）。

图表 19：本周 SW 电子三级行业涨跌幅一览

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

3.3 SW 电子行业个股情况

本周 SW 电子行业涨跌幅排名前十的股票分别是：腾景科技（+34.50%），赛微电

子（+28.71%），久之洋（+23.60%），大为股份（+16.87%），爱克股份（+14.16%），

卓翼科技（+11.97%），中富电路（+11.93%），晶晨股份（+9.66%），上海新阳

（+9.42%），唯特偶（+9.36%）。

涨跌幅排名后十的股票分别是：香农芯创（-27.60%），显盈科技（-23.08%），阿

石创（-20.96%），普冉股份（-18.69%），佰维存储（-18.43%），江波龙（-17.67%），

德明利（-17.51%），好上好（-17.05%），福日电子（-16.33%），科翔股份（-16.14%）。
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图表 20：SW 电子个股本周涨跌幅前十 图表 21：SW 电子个股本周涨跌幅后十

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 资料来源：iFinD，爱建证券研究所

3.4 SW 科技行业其他市场表现

费城半导体指数（SOX）本周涨跌幅为-6.74%；恒生科技指数本周涨跌幅为-7.18%。

图表 22：本周费城半导体指数 图表 23：本周恒生科技指数

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 资料来源：iFinD，爱建证券研究所

中国台湾电子指数各板块本周涨跌幅分别是：半导体（-0.95%），电子（-3.89%），

电脑及周边设备（-5.71%），光电（-4.82%），网路（-2.16%），电子零组件（-3.70%），

电子通路（-5.82%），资讯服务（-2.86%），其他电子（-4.98%）。
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图表 24：本周中国台湾电子指数涨跌幅一览

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

4. 风险提示
1）国际贸易摩擦加剧

2）下游需求不及预期

3）技术升级进度滞后
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