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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周申万电子指数上涨 10.64%，在 31个申万一级行业中排第 2，跑赢

沪深 300指数和创业板指数。在算力基础设施和 AI云需求拉动下，AI

服务器对 DRAM和 HBM需求强劲增长，原厂 DRAM供应处于趋紧状态，存

储原厂更主动地推动合约价上调并加快价格传导节奏，二季度原厂

DDR5 价格整体上涨约 30%。据 CFM 最新价格显示，2026 年 4 月，DDR5 

RDIMM 32GB/64GB/96GB 价格上涨至 650美元/1220美元/1980美元。我

们认为 AI 算力建设方兴未艾，算力产业链中高景气细分赛道如 PCB、

存储等需求旺盛，同时 PCB及存储均处于景气扩张周期，有望拉动上游

设备及材料需求，建议关注 PCB、存储等细分赛道及产业链投资机遇。

此外，面板控产稳价策略下 LCD TV面板价格稳中有涨，伴随多条产线

折旧进入尾声，建议关注面板厂盈利能力提升带来的投资机遇。 

 

投资要点： 

⚫ 产业动态：（1）存储，在算力基础设施和 AI 云需求拉动下，AI 服务

器对 DRAM和 HBM需求强劲增长，原厂 DRAM供应处于趋紧状态，存储原

厂定价权稳固，更主动地推动合约价上调并加快价格传导节奏，二季度

原厂 DDR5价格整体上涨约 30%。据 CFM最新价格显示，2026年 4月，

DDR5 RDIMM 32GB/64GB/96GB 价格上涨至 650美元/1220美元/1980美

元。（2）面板，根据 TrendForce 集邦咨询数据，2026 年 4 月，电视

面板部分尺寸、显示器面板价格预计上涨，笔电面板价格预期持稳。（3）

AI芯片，根据 TrendForce集邦咨询调查，2026年英伟达的高端 AI芯

片出货结构将出现变化，受到国际形势变化、供应链仍需时间调校等因

素影响，预估 Hopper、Rubin 系列占其整体高端 GPU出货比例将下降，

进而推升 Blackwell系列占比从 61%大幅成长至 71%，主导市场的地位

更加巩固。（4）PC，根据 IDC 数据，2026 年第一季度，全球 PC 出货

量同比增长 2.5%，达到 6560 万台。尽管 2026 年首季数据向好，但元

器件短缺和经济下行的影响已开始显现，全球各区域市场的增长势头均

出现明显回落。IDC预计，随着整机价格持续上涨，未来几个季度 PC出

货量还将进一步下滑。分厂商来看，2026年第一季度，联想、戴尔、苹

果、华硕等厂商的出货及市场份额相对 2025年第一季度均有所增长，

2026 年第一季度市场份额前五合计为 76.1%，相对 2025 年第一季度

73.9%提升了 2.2个百分点。 

⚫ 行业估值：从估值情况来看，截至 2026 年 4 月 12 日，SW 电子板块

PE(TTM)为 83.44倍，2019年至 2026年 4月 12日 SW电子板块 PE(TTM)

均值为 54.39倍，行业估值高于近年中枢水平。 

⚫ 风险因素：中美科技摩擦加剧；AI 应用发展不及预期；国产技术突破

不及预期；下游终端需求不及预期；市场竞争加剧。    
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1    行业周观点 

在算力基础设施和AI云需求拉动下，AI服务器对DRAM和HBM需求强劲增长，原厂DRAM

供应处于趋紧状态，存储原厂更主动地推动合约价上调并加快价格传导节奏，二季度

原厂DDR5价格整体上涨约30%。据CFM最新价格显示，2026年4月，DDR5 RDIMM 

32GB/64GB/96GB价格上涨至650美元/1220美元/1980美元。我们认为AI算力建设方兴

未艾，算力产业链中高景气细分赛道如PCB、存储等需求旺盛，同时PCB及存储均处于

景气扩张周期，有望拉动上游设备及材料需求，建议关注PCB、存储等细分赛道及产

业链投资机遇。此外，面板控产稳价策略下LCD TV面板价格稳中有涨，伴随多条产线

折旧进入尾声，建议关注面板厂盈利能力提升带来的投资机遇。 

中长期视角，我们建议把握AI算力建设和终端创新的投资机遇。AI浪潮持续推进，算

力建设方兴未艾，算力关键硬件环节需求旺盛，存储、PCB等正处于景气扩张周期；

同时，AI手机、AIPC、AI眼镜有望加速渗透传统消费电子市场，随着大厂持续发布新

品及应用生态完善，AI创新终端市场规模有望持续增长。 

1）存储，建议关注景气周期下存储原厂业绩增长，以及产品涨价浪潮下存储模组厂

商盈利修复，资本开支提升背景下上游半导体设备需求提振带来的投资机遇。 

2）PCB，建议关注在HDI、多层板等高端PCB领域前瞻布局的PCB龙头厂商，以及景气

扩张周期下，上游设备及材料需求提振带来的投资机遇。 

3）AI创新终端，建议关注苹果、Meta等龙头厂商新品发布推动品牌出货提升，并提

振产业链需求带来的投资机遇。 

2    市场行情回顾 

上周申万电子行业跑赢沪深300指数和创业板指数。上周申万电子指数上涨10.64%，

在31个申万一级行业中排第2，沪深300指数上涨4.41%，创业板指数上涨9.50%，申万

电子跑赢沪深300指数6.23个百分点，跑赢创业板指数1.14个百分点。 

图表1：申万一级周涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

2026年初以来，申万电子行业跑赢沪深300指数和创业板指数。2026年初至2026年4月
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12日，沪深300指数上涨0.14%，创业板指数上涨7.67%，申万电子行业上涨8.09%，在

31个申万一级行业中排名第9位，跑赢沪深300指数7.94个百分点，跑赢创业板指数

0.42个百分点。 

图表2：申万一级年涨跌幅（%） 

 
资料来源：iFinD，万联证券研究所 

申万电子行业估值略高于近年中枢。从估值情况来看，截至2026年4月12日，SW电子

板块PE(TTM)为83.44倍，2019年至2026年4月12日SW电子板块PE(TTM)均值为54.39倍，

行业估值高于近年中枢水平。基于AI算力加速建设、半导体产业链景气复苏等趋势利

好，我们认为板块估值仍有上行空间。 

图表3：申万电子板块估值情况（2019 年至今） 

 
资料来源：iFinD，万联证券研究所 
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3    产业动态 

3.1  存储：AI 需求拉动下，二季度存储合约价仍有望上涨 

尽管自3月底以来，部分贸易商为加速资金流转而陆续抛售手上现有库存，导致上周

渠道市场内存条尤其是DDR4产品出现较大幅度回调。不过，清明三天假期过后，前期

因贸易抛压较大带来的价格波动已逐渐恢复平静，但市场情绪仍然十分低迷，行业、

嵌入式、渠道等各应用端客户均拥有一定的库存，短期观望情绪弥漫，本周存储现货

价格普遍以持稳为主。在算力基础设施和AI云需求拉动下，AI服务器对DRAM和HBM需

求强劲增长，原厂DRAM供应处于趋紧状态，存储原厂更主动地推动合约价上调并加快

价格传导节奏，二季度原厂DDR5价格整体上涨约30%。据CFM最新价格显示，2026年4

月，DDR5 RDIMM 32GB/64GB/96GB价格上涨至650美元/1220美元/1980美元。（来源：

CFM闪存市场） 

根据TrendForce集邦咨询，第一季Consumer DRAM合约价涨幅约75-80%，展望第二季，

大厂逐步退出成熟DDR4以下产品制造的策略不变，在市场供给结构持续收敛下，过去

几个月整体价格已累积惊人涨幅。TrendForce集邦咨询考量供给持续缩减、订单转移，

以及成熟制程供应商产能扩张不及等因素，预估2026年第二季Consumer DRAM合约价

格仍将持续季增45-50%。（来源：TrendForce集邦咨询） 

3.2  面板：4 月电视面板部分尺寸及显示面板价格有望上涨 

根据TrendForce集邦咨询数据，2026年4月，电视面板部分尺寸、显示器面板价格预

计上涨，笔电面板价格预期持稳。电视面板价格预计总体持稳，部分尺寸价格上涨，

65英寸电视面板均价预计为176美元，较前月上涨1美元，涨幅为0.6%；最低价格为169

美元，最高为179美元。显示器面板价格预期上涨，27英寸IPS面板均价预期为63.3美

元，与前月比上涨0.2美元，上涨幅度为0.3%，最低价格为57.8美元，最高价格为66.2

美元；23.8英寸IPS面板均价预期为50.7美元，与前月比上涨0.3美元，上涨幅度为0.6%，

最低价格为47.6美元，最高价格52.2美元；笔电面板部分尺寸价格预期持平。（来源：

TrendForce集邦咨询） 

3.3  AI 芯片：2026 年英伟达 Blackwell 系列出货占比预计超 70% 

根据TrendForce集邦咨询调查，2026年NVIDIA（英伟达）的高端AI芯片出货结构将出

现变化，受到国际形势变化、供应链仍需时间调校等因素影响，预估Hopper、Rubin

系列占其整体高端GPU出货比例将下降，进而推升Blackwell系列占比从61%大幅成长

至71%，主导市场的地位更加巩固。TrendForce集邦咨询表示，由于AI需求强劲，且

NVIDIA积极推动芯片用量高的整合型GB/VR机柜方案，预估2026年NVIDIA高端GPU出货

量将明显成长，然而年增率将从原本预估约26.8%，微幅下修至近26%。年增幅调整主

要因为Rubin系列正面临出货时程递延风险，除了核心零部件HBM4的认证程序耗时，

还需克服网络传输从CX8升级至CX9的适配、功耗大幅提升后的电力管理，以及更高规

格液冷散热方案带来的整体效能调校等挑战。据此，TrendForce集邦咨询预估Rubin

系列于NVIDIA高端GPU的出货占比也将下降，从原本的29%降至22%。此外，受国际形

势影响，H200实际出货的时间点尚待确定，预估Hopper系列出货占比将从原本的10%，

下调至7%。（来源：TrendForce集邦咨询） 

3.4  PC：2026Q1 个人电脑出货同比增长，市场集中度提升 

2026年4月8日，国际数据公司（IDC）发布的《全球季度个人计算设备追踪报告》初

步数据显示，2026年第一季度，全球PC出货量同比增长2.5%，达到6560万台。尽管宏

观经济环境持续恶化，内存芯片供应紧张，但PC市场仍交出了又一季的稳健增长答卷。
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这波增长主要受三大因素推动：市场预期元器件价格将上涨、Windows 10系统迁移需

求，以及各大厂商密集推出新品。尽管2026年首季数据向好，但元器件短缺和经济下

行的影响已开始显现——全球各区域市场的增长势头均出现明显回落。IDC预计，随

着整机价格持续上涨，未来几个季度PC出货量还将进一步下滑。分厂商来看，2026年

第一季度，联想、戴尔、苹果、华硕等厂商的出货及市场份额相对2025年第一季度均

有所增长，2026年第一季度市场份额前五合计为76.1%，相对2025年第一季度73.9%提

升了2.2个百分点。（来源：IDC） 

4    风险提示 

中美科技摩擦加剧；AI应用发展不及预期；国产技术突破不及预期；下游终端需求不

及预期；市场竞争加剧。 
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