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阿里 AI 产品加速推进 谷歌 TPU 部署受

关注 
——电子行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：阿里 AI 产品加速推进 谷歌 TPU 部署受关注 

阿里巴巴 Q3 AI 与云计算业务驱动增长，大模型与智能终端成果亮眼。根据

华尔街见闻，阿里巴巴集团 Q3 营收 2478.0 亿元、同比增长 4.8%，云智能集

团营收同比增长 34%，超市场预期。公司表示，公共云业务的持续增长与 AI

产品采用品类及使用量的显著提升，是推动云智能收入加速扩张的核心动力。

过去四个季度，公司在 AI 和云基础设施上的资本开支已达到约 1200 亿元人

民币。Q3 资本开支 315.01 亿元，同比增加 80.1%，公司正处于投入阶段。

公司 AI 产品加速推进，官方宣布千问 App 公测一周，下载量突破 1000 万，

增长速度超越 ChatGPT、Sora、DeepSeek，成为截至目前增长最快的 AI 应

用。另外，公司发布首款千问大模型驱动的夸克 AI 眼镜 S1 和 G1，眼镜整合

支付宝、淘宝、高德等阿里生态服务，实现支付、导航、拍摄等智能交互，售

价 1899 元起。产品具备双旗舰芯片、Super Raw 暗光增强拍摄、双电池可换

电等领先硬件配置。 

根据财联社 AI Daily，MicroLED 微显示屏企业 JBD 为夸克 AI 眼镜交付体积

仅 0.15 立方厘米的全球量产最小 AR 光引擎，较上一代缩小 50%。至格科技

研发的衍射光波导片厚度为 0.7 毫米，重量不足 4 克，能实现 4000 尼特以上

入眼亮度。康耐特光学为夸克 AI 眼镜提供了通过光学一体化贴合技术，让镜

片实现视光与显示功能一体化，光学精度达纳米级，透光率超 98%。嘉联益

则为夸克眼镜定制了七层柔性电路板。夸克 AI 眼镜采用高通 AR1 旗舰芯片加

恒玄 BES2800 芯片的双芯设计。我们认为，可穿戴终端或成为公司在 AI 入

口之战中的一次关键布局，建议关注其后续出货量和供应链企业的受益机会。 

谷歌 Gemini 3 等模型获得市场认可，TPU 部署获关注。根据量子位，谷歌近

期发布的 Gemini 3、Nano Banana Pro 获得市场认可，公司表示 Gemini 3 全

程使用谷歌自研 TPU 训练。另有消息称，谷歌开始向 Meta 与大型金融机构

等，推介在其自有数据中心部署 TPU 的方案。Meta 正在与谷歌探讨使用 TPU

训练新 AI 模型，计划在 2027 年斥资数十亿美元在其数据中心使用 TPU，并

于明年从谷歌云租用谷歌芯片。谷歌云部门部分高管预测，这类业务可为谷歌

带来数十亿美元的年收入。建议关注谷歌产业链光模块、PCB 等龙头企业，

以及有望受益定制 AI 芯片行业崛起的芯原股份、翱捷科技-U、灿芯股份等。 

投资策略：建议关注消费电子尤其是 AI 端侧产品年底备货出货情况，关注阿

里巴巴夸克 AI 眼镜的出货量和供应链企业的受益机会。建议关注谷歌 TPU 部

署及对数据中心算力芯片市场的拓展，关注其产业链中有望受益的光模块、

PCB 等龙头企业，以及有望受益定制 AI 芯片行业崛起的芯原股份、翱捷科技、

灿芯股份等。 

风险提示：贸易摩擦加剧，需求复苏不及预期，产能扩张不及预期，竞争加剧 
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行业基本资料  

股票家数 471 

行业平均市盈率 63.2 

市场平均市盈率 14.0 
 
 
行业表现走势图 

 
 
资料来源：申港证券研究所 

 

相关报告  
1、《电子行业研究周报：中芯国际毛利率

及产能指标修复 存储资本支出或对位元

出货支撑有限》2025-11-19 

2、《电子行业研究周报：北美 CSP 资本

开支旺盛 英伟达 GTC 大会展望超预期》

2025-11-06 

3、《电子行业研究周报：存储调价延续 定

制芯片获龙头加码》2025-10-30  
 

 
 

  

-32%

-16%

0%

16%

32%

48%

64%

2024-12 2025-03 2025-05 2025-08 2025-11

电子 沪深300



电子行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  2 / 11 证券研究报告 

 

1. 市场回顾 

上周（11.24-11.28）申万电子行业指数上涨 6.05%，在申万 31 个行业中排名第 2，

跑赢沪深 300 指数 4.41%。 

本月（11.1-11.28）申万电子行业指数下跌 5.04%，在申万 31 个行业中排名第 29，

跑输沪深 300 指数 2.59%。 

年初至今（1.1-11.28）申万电子行业指数上涨 40.63%，在申万 31 个行业中排名

第 4，跑赢沪深 300 指数 25.59%。 

图1：申万一级行业上周涨跌幅 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 

 

图2：申万一级行业本月以来涨跌幅 

 
资料来源：wind，申港证券研究所 

 

图3：申万一级行业年初至今涨跌幅 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 
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上周（11.24-11.28）申万电子行业三级子行业中印制电路板、光学元件、LED、其

他电子Ⅲ、模拟芯片设计指数涨跌表现相对靠前，跑赢沪深 300 指数 7.23%、7.11%、

6.07%、5.95%、5.62%。 

图4：电子子行业上周涨跌幅 

 
资料来源：wind，申港证券研究所  

图5：电子子行业本月涨跌幅  图6：电子子行业年初至今涨跌幅 

 

 

 
资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

上周（11.24-11.28）万得半导体概念指数中第三代半导体指数、半导体设备指数、

先进封装指数、半导体材料指数、光刻机指数、长江存储指数、中芯国际产业链指

数涨跌幅分别为 10.24%、5.18%、4.36%、4.33%、3.97%、3.08%、2.95%。 

图7：万得半导体概念指数上周涨跌幅  图8：万得半导体概念指数年初至今涨跌幅 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 
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截至 11 月 28 日，费城半导体指数收于 7025.15 点、周上涨 9.66%。台湾半导体指

数收于 852.96 点、周上涨 5.18%。 

图9：费城半导体指数  图10：台湾半导体指数 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

 

2. 行业数据跟踪 

图11：中国智能手机出货量及累计同比  图12：全球智能手机出货量及当季同比 

 

 

 
资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

 

图13：中国进口半导体制造设备金额及同环比情况  图14：全球及中国大陆半导体设备销售额及同比 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：ifind，申港证券研究所 
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图15：主要地区半导体设备销售额  图16：全球半导体销售额及同环比情况 

 

 

 
资料来源：ifind，申港证券研究所  资料来源：ifind，申港证券研究所 

 

图17：DRAM 现货平均价  图18：NAND Flash 现货平均价 

 

 

 

资料来源：ifind，申港证券研究所  资料来源：ifind，申港证券研究所 

 

 

 

3. 每周一谈：阿里 AI 产品加速推进 谷歌 TPU 部署受关注 

阿里巴巴 Q3 AI 与云计算业务驱动增长，大模型与智能终端成果亮眼。根据华尔街

见闻，阿里巴巴集团 Q3 营收 2478.0 亿元、同比增长 4.8%，云智能集团营收同比

增长 34%，超市场预期。公司表示，公共云业务的持续增长与 AI 产品采用品类及

使用量的显著提升，是推动云智能收入加速扩张的核心动力。过去四个季度，公司

在 AI 和云基础设施上的资本开支已达到约 1200 亿元人民币。Q3 资本开支 315.01

亿元，同比增加 80.1%，公司正处于投入阶段。公司 AI 产品加速推进，官方宣布

千问 App 公测一周，下载量突破 1000 万，增长速度超越 ChatGPT、Sora、

DeepSeek，成为截至目前增长最快的 AI 应用。另外，公司发布首款千问大模型驱
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动的夸克 AI 眼镜 S1 和 G1，眼镜整合支付宝、淘宝、高德等阿里生态服务，实现

支付、导航、拍摄等智能交互，售价 1899 元起。产品具备双旗舰芯片、Super Raw

暗光增强拍摄、双电池可换电等领先硬件配置。 

根据财联社 AI Daily，MicroLED 微显示屏企业 JBD 为夸克 AI 眼镜交付体积仅 0.15

立方厘米的全球量产最小 AR 光引擎，较上一代缩小 50%。至格科技研发的衍射光

波导片厚度为 0.7 毫米，重量不足 4 克，能实现 4000 尼特以上入眼亮度。康耐特

光学为夸克 AI 眼镜提供了通过光学一体化贴合技术，让镜片实现视光与显示功能

一体化，光学精度达纳米级，透光率超 98%。嘉联益则为夸克眼镜定制了七层柔性

电路板。夸克 AI 眼镜采用高通 AR1 旗舰芯片加恒玄 BES2800 芯片的双芯设计。

我们认为，可穿戴终端或成为公司在 AI 入口之战中的一次关键布局，建议关注其

后续出货量和供应链企业的受益机会。 

 

图19：夸克 AI 眼镜 SI 核心硬件参数 

 

资料来源：VR 陀螺，申港证券研究所 

 

 

谷歌 Gemini 3 等模型获得市场认可，TPU 部署获关注。根据量子位，谷歌近期发

布的 Gemini 3、Nano Banana Pro 获得市场认可，公司表示 Gemini 3 全程使用谷

歌自研 TPU 训练。另有消息称，谷歌开始向 Meta 与大型金融机构等，推介在其自

有数据中心部署 TPU 的方案。Meta 正在与谷歌探讨使用 TPU 训练新 AI 模型，计

划在 2027 年斥资数十亿美元在其数据中心使用 TPU，并于明年从谷歌云租用谷歌

芯片。谷歌云部门部分高管预测，这类业务可为谷歌带来数十亿美元的年收入。建

议关注谷歌产业链光模块、PCB 等龙头企业，以及有望受益定制 AI 芯片行业崛起

的芯原股份、翱捷科技-U、灿芯股份等。 
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4. 重要公告 

中芯国际：11月29日发布关于终止出售参股公司中芯宁波股权的公告。2025 年 11 

月 28 日，交易各方共同签署了《发行股份及支付现金购买资产协议之终止协议》，

本次交易终止后，中芯控股仍持有中芯宁波 14.832%的股权。 

德明利：11 月 26 日发布 2025 年度向特定对象发行股票预案。本次向特定对象发

行股票拟募集资金总额不超过 32 亿元，并以中国证监会关于本次发行的注册批复

文件为准。本次发行的募集资金在扣除发行费用后，将用于固态硬盘（SSD）扩产

项目、内存产品（DRAM）扩产项目、德明利智能存储管理及研发总部基地项目、

补充流动资金等。 

 

5. 行业动态 

日月光先进封测产能不够用，斥资 9.6 亿元收购厂房扩产 

11 月 24 日，半导体封测大厂日月光投资控宣布，子公司日月光半导体为应对 AI 带

动芯片应用强劲及客户对先进封装测试产能需求之急迫性，经由 24 日召开之董事

会决议通过与关系人宏璟建设进行厂房交易。向宏璟建设购入其所持有中坜第二园

区之新建厂房 72.15%产权，以扩充中坜分公司高阶封装测试制程之产能，双方议定

该案之未税交易金额为新台币 42.31 亿元（约合人民币 9.6 亿元）。（来源：芯智讯） 

投资 5 亿元，亿道信息携手华封科技进军先进封装 

11 月 21 日下午，“亿封智芯先进封装项目签约仪式”在深圳罗湖举行。该项目将

由亿道信息、华封科技（Capcon）、深圳市罗湖区新创能科技产业投资合伙企业（有

限合伙）携手，共同投资建设一条先进封装产线。 

据介绍，亿封智芯先进封装产线将采用玻璃基板、2.5D 和 3D 封装及全环保工艺等

前沿技术，致力于满足国内芯片厂商、PCB 板块厂商、终端客户的先进封装需求，

推动机器人（具身智能）、AR/VR 产品、AI 眼镜、智能手表、便携式笔电、耳机等

AI 硬件与智能穿戴设备的创新，解决 AI+终端及 AI+应用在小型化、低功耗、长续

航等方面的核心需求。 

亿道信息董事长张治宇及华封科技董事长王宏波对芯智讯透露，“亿封智芯先进封

装项目”一期计划投资 5 亿元，将由华封科技提供完整的先进封装产线交付以及先

进封装技术支持，亿道信息主要负责产品的定义与设计以及客户的导入，该封装产

线除了满足亿道信息自身的需求之外，也完全对外部具有先进封装需求的芯片客户、

PCB 板卡、终端设备厂商开放。预计，该先进封装产线最快将会在 2026 年底投产。

（来源：芯智讯） 

华为 Mate 80 系列发布：首发无网应急通信，性能最高提升 42% 

11 月 25 日下午，华为举行“全场景新品发布会”，华为常务董事、产品投资委员
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会主任、终端 BG 董事长余承东正式发布了 Mate 80 系列旗舰智能手机，首发无网

应急通信技术、鸿蒙 6 操作系统，手机整体性能最高可提升 42%，售价 4699 元起。

11 月 28 日正式开售。 

华为 Mate 80 Pro 手机的 12GB 版本、Mate 80 Pro（16GB）/ Mate 80 Pro Max

（16GB）/ RS 非凡大师 配备超冷双相变散热系统，性能相比前代同系列机型提

升 42%。此外，Mate 80 系列内置方舟图形引擎，操作流畅度对比 Mate 70 系列提

升 45%、加载速度提升 34%；支持光线追踪硬加速，每秒渲染 2000 万条光线。（来

源：芯智讯） 

马斯克：特斯拉最终生产的芯片数量将高于其他 AI 芯片总和 

11 月 24 日，特斯拉 CEO 马斯克（Elon Musk）在社交平台“X”上表示，特斯拉

自研 AI5 芯片已经接近完成设计定案（即所谓 tape-out）的最后一步，并开始着手

开发新的 AI6 芯片，这些芯片将部署在特斯拉电动汽车与数据中心当中。 

“我们的目标是每 12 个月就让一款新的 AI 芯片设计进入量产，预期最终生产的芯

片数量将会高于其他 AI 芯片的总和。”马斯克表示，自己深入参与芯片设计，“目

前特斯拉汽车上的芯片版本是 AI4，我们即将完成 AI5 的设计定案，并开始着手

AI6。” 

据介绍，少量 AI5 芯片将在 2026 年生产，只有在 2027 年才能大批量生产，并且

将会分别由台积电和三星代工略有不同的 AI5 芯片版本，目标是让 AI 软件能够在

不同版本芯片上实现完全一致的运行效果。 AI6 将使用相同的晶圆厂，预计 2028

年中期量产，但性能大约是上代的两倍。（来源：芯智讯） 

2025 年第三季数据中心 GPU 出货量暴涨 145%，PC 显卡仅增长 2.5% 

11 月 25 日消息，根据市场研究机构 Jon Peddie Associates 的最新报告，2025

年第三季 PC 显卡出货量环比增长了 2.5%，但数据中心的 GPU 出货量却惊人地

增长了 145%。这一市场状况被分析师 Jon Peddie 形容为混乱。 

报告指出，2025 年第三季整个 PC GPU 市场的出货量达到 7,660 万台，预计在未

来五年内，独立 GPU 在 PC 市场的渗透率将上升至约 25%。 

在桌面电脑方面，增长率为 10.7%，而笔记本电脑则增长了 1.4%。整体来看，GPU

出货量与前一季相比增长了 2.5%，与去年同期相比增长了 4.0%。（来源：芯智讯） 

2025 年第三季度 DRAM 产业营收季增 30.9%，达 414 亿美元 

根 据 TrendForce 集 邦 咨 询 最 新 调 查 ， 2025 年 第 三 季 由 于 一 般 型

DRAM(conventional DRAM)合约价上涨、出货量季增，且 HBM 出货规模扩张，推

升 DRAM 产业营收较前一季成长 30.9%，达 414 亿美元。 

展望第四季，随着原厂库存普遍见底，出货位元季增幅将明显收敛。价格部分，由

于云端服务供应商(CSP)对采购价格态度较开放，其他应用需跟进价格涨幅，以确

保原厂的供应量，预期将导致先进及成熟制程、各主要应用的合约价快速攀升，预

估第四季最终 conventional DRAM 合约价将季增 45-50%，conventional DRAM 及
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HBM 合并的整体合约价亦将上涨 50-55%。（来源：TrendForce 集邦） 

消息称 Meta 与 Nvidia 探索将 GPU 核心集成至 HBM，直击 AI 能效瓶颈 

据韩媒报道称，Meta 和 Nvidia 正在探索将 GPU 核心集成到 HBM 中的可能性。具

体而言，他们正在与 SK 海力士和三星电子探讨合作，将 GPU 核心嵌入到位于 HBM

底部的基片中。 

目前，HBM 底部的基片负责内存与外部环境之间的通信。 HBM4 的一个进步在于

其内部集成了“控制器”。大型科技公司试图通过添加能够控制内存的半导体来提

升性能和效率。HBM4 计划于明年开始全面量产。 

集成 GPU 核心被视为一项比 HBM4 控制器更先进的技术。在 GPU 和 CPU 中，

核心是能够独立进行计算的基本单元。例如，四核 GPU 意味着有四个核心可以进

行计算，核心越多，计算性能越好。将核心放置在 HBM 上，旨在将之前集中在 GPU

上的计算功能卸载到内存中，从而减少数据传输和 GPU 本身的负担。（来源：闪

存市场） 

中科飞测首台晶圆平坦度测量设备已出货，交付至 HBM 领域客户 

“中科飞测”公众号发文称，该司首台晶圆平坦度测量设备 GINKGOIFM-P300 已

正式出货，交付至 HBM 领域客户。该设备专为图案化与非图案化晶圆的高精度几

何与纳米形貌检测而设计，可对多种晶圆进行高精度量测。官方资料显示，

GINKGOIFM-P300 基于该司成熟的量测平台打造，融合创新硬件系统与智能算法，

为 IC 制造商提供从研发到量产全流程的晶圆质量监控方案。该设备广泛适配≥96

层 3D NAND、≤1Xnm 逻辑芯片、DRAM 及 HBM 等先进制程。该设备具备多维

度指标检测能力，覆盖翘曲、弓形、纳米形貌、平面内位移、局部曲率等参数，并

能同步捕捉晶圆厚度变化与边缘滚降特征。（来源：闪存市场） 

 

 

6. 风险提示 

贸易摩擦加剧，需求复苏不及预期，产能扩张不及预期，竞争加剧 
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