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行业及产业

电子

HPC 成增长核心引擎，台积电上调资本开支拓宽

长期成长空间

——电子行业周报（20260713-20260719）

强于大市 投资要点：

 电子板块行情复盘：本周 SW 电子指数下跌 18.84%，跑输沪深 300 指数（-5.26%），在
31 个 SW 一级行业指数中位列第 31 名。板块整体持续回调，各细分同步走弱，半导体材料、
其他电子Ⅲ、数字芯片设计跌幅居前，分别下跌 28.26%、25.31%、22.34%。

 个股方面：本周 SW 电子板块个股涨跌分化明显，格林精密（+26.24%）、漫步者（+9.28%）、
福蓉科技（+7.32%）、国光电器（+5.74%）、安克创新（+4.42%）为本周板块涨幅居前
标的；板块回调幅度显著，跌幅前五标的分别为利扬芯片（-39.62%）、菲沃泰（-39.31%）、
普冉股份（-39.12%）、实益达（-38.94%）、恒烁股份（-38.77%）。

 2026 年 7 月 16 日，台积电在法说会上公布了 2026Q2 财报。财报数据显示，台积电 2026Q2
营收达到 402 亿美元（环比+12.0%，同比+33.7%），公司净利润约为 7065.6 亿新台币，
每股盈余为 27.3 元新台币。1）先进制程层面，2026Q2 公司各类芯片营收占比排名前五的
工艺节点依次为，5nm（33%）、3nm（30%）、7nm（11%）、16/20nm（6%）、28nm
（6%）。本季度 2nm 先进制程实现首次规模化出货，贡献晶圆营收比重 3%，这意味着公
司最前沿工艺正式实现商业化落地，7nm 及以下先进制程合计贡献晶圆总收入 77%，AI 算
力需求持续拉动高端工艺放量。2）应用平台结构上，高性能运算（HPC）和智能手机
（Smartphone）分别占营业收入的 66%和 22%，是台积电两大核心收入来源。其中 HPC
占比较 2026Q1 的 61%提升了 5pct，主要受益于全球 AI 服务器、GPU、TPU 等算力芯片订
单持续放量，3nm 先进制程产能集中供给 AI，叠加 CoWoS 先进封装配套需求爆发。物联网
（IoT）、汽车电子（Automotive）、数字消费电子（DCE）及其他业务占比分别为 5%、
4%、1%和 2%，与 2026Q1 保持一致。3）资本开支端，2026Q2 单季台积电资本开支 157
亿美元，上半年累计达 268 亿美元。同时公司将 2026 全年资本开支指引由此前 520–560
亿美元上调至 600–640 亿美元。4）未来展望，公司预计 2026Q3 营收 446–458 亿美元，
毛利率、营业利润率分别指引 65%-67%、56%-58%。我们认为，台积电大幅上调资本开支
并加码先进封装配套投入，叠加 AI 算力芯片持续推高 CoWoS 产能需求，全球高端 2.5D 先
进封装供给紧张的格局或将长期延续。

 投资建议：建议关注高性能计算及先进封测产业链投资机会。当前高性能计算芯片已成为台
积电先进制程与先进封装需求的核心驱动力，HPC 营收占比达 66%，显著高于智能手机等传
统业务，增长确定性与景气稳健性突出。台积电上调 2026 年资本开支指引至 600–640 亿美
元，进一步验证 AI 算力、高端封装赛道长期高景气。

 风险提示：1）2nm 先进制程工艺进展不及预期：台积电 2nm 工艺当前尚处于规模化量产
爬坡初期，全新 GAA 纳米片架构工艺复杂、良率提升难度较高，叠加高 NA EUV 设备供给
受限，需依靠多重曝光方案生产，晶圆产出效率偏低、单片制造成本显著抬升。若 2nm 良率
爬坡节奏、产能释放进度慢于内部规划，新工艺高成本状态将长期延续，持续稀释公司整体
毛利率。2）AI 算力需求不及预期的风险：公司当前营收高度依赖高性能运算业务，HPC 板
块占整体净营收比重达 66%，业绩增长与全球 AI 服务器、GPU、TPU 芯片资本开支高度绑
定。若海外云厂商大模型研发迭代放缓、下游 AI 落地应用需求疲软，客户将下调先进制程投
片与 CoWoS 先进封装订单规模，叠加当前行业头部代工厂同步大规模扩产高端晶圆与封装
产能，供需格局或逐步转弱，代工报价存在下行压力，公司营收增速、盈利水平均存在回落
风险。

一年内行业指数与沪深 300 指数对比走势：

资料来源：iFinD，爱建证券研究所
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1. 本周市场回顾

1.1 SW 一级行业涨跌幅一览

本周 SW 电子指数下跌 18.84%，大幅跑输沪深 300 指数（-5.26%），在全部 31 个

SW 一级行业中排名 31 位，板块整体持续回调。

SW 一级行业涨跌幅排名前五的板块分别为：煤炭（+2.79%）、食品饮料（+2.72%）、

银行（+2.69%）、石油石化（+2.15%）、美容护理（+0.86%）。排名后五的板块

分别为：电子（-18.84%）、国防军工（-17.15%）、机械设备（-14.39%）、通信

（-13.14%）、建筑材料（-11.98%）。

图表 1：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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1.2 SW 电子三级行业市场表现

本周 SW 电子三级行业分化显著，涨跌幅排名前三的细分赛道分别为品牌消费电子

（-3.91%）、印制电路板（-9.38%）、分立器件（-15.07%）；涨跌幅排名后三的

细分赛道分别为半导体材料（-28.26%）、其他电子Ⅲ（-25.31%）、数字芯片设计

（-22.34%）。

图表 2：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

1.3 SW 电子行业个股情况

本周 SW 电子板块个股涨跌分化明显，格林精密（+26.24%）、漫步者（+9.28%）、

福蓉科技（+7.32%）、国光电器（+5.74%）、安克创新（+4.42%）为本周板块涨

幅居前标的；板块回调幅度显著，跌幅前五标的分别为利扬芯片（-39.62%）、菲沃

泰（-39.31%）、普冉股份（-39.12%）、实益达（-38.94%）、恒烁股份（-38.77%）。
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图表 3：SW 电子个股本周涨跌幅前五 图表 4：SW 电子个股本周涨跌幅后五

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 资料来源：iFinD，爱建证券研究所

1.4 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-9.97%，恒生科技指数本周涨跌幅为-2.09%。

图表 5：本周费城半导体指数涨跌幅为-9.97% 图表 6：本周恒生科技指数涨跌幅为-2.09%

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细分板块本周涨跌幅分别为：其他电子（-2.46%）、资讯服务

（-2.83%）、电子通路（-3.53%）、通信网路（-5.35%）、半导体（-6.77%）、

电脑及周边设备（-7.18%）、电子（-7.20%）、光电（-10.74%）、电子零组件（-11.28%）。
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图表 7：中国台湾电子指数本周涨跌幅一览

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

2. 全球产业动态

2.1 台积电召开 2026Q2 法说会

新闻：2026 年 7 月 16 日，台积电召开 2026Q2 法说会。作为全球晶圆代工龙头，

公司在本次会议中详细披露当期经营业绩，并阐述中长期发展战略。

营业收入：台积电 2026Q2 营收达到 402 亿美元（环比+12.0%；同比+33.7%），

位于公司 390-402 亿美元的指引上限；同时，公司净利润约为 7065.6 亿新台币（环

比+23.4%；同比+77.4%），每股盈余为 27.3 元新台币（环比+23.4%；同比+77.4%）。

2026Q2 台积电毛利率为 67.7%，净利率为 55.6%。

1）按先进制程工艺节点划分，2026Q2 各类芯片营收占比排名前五的工艺节点依次

为：5nm（33%）、3nm（30%）、7nm（11%）、16/20nm（6%）、28nm（6%）。

本季度 2nm 先进制程实现首次规模化出货，贡献晶圆营收比重 3%，标志公司最前

沿工艺正式进入商业化收获期；7nm 及以下先进制程合计贡献晶圆总收入 77%，AI

算力需求持续拉动高端工艺放量。

2）按应用平台划分营收结构，高性能运算（HPC）和智能手机（Smartphone）分

别占营业收入的 66%和 22%，是台积电两大核心收入来源。其中 HPC 占比较 2026Q1

的 61%提升 5pct，主要受益于全球 AI 服务器、GPU、TPU 等算力芯片订单持续放

量，3nm 先进制程产能集中供给 AI，叠加 CoWoS 先进封装配套需求爆发；同时智

能手机业务阶段性走弱，进一步抬升 HPC 在整体营收中的权重。物联网（IoT）、汽

车电子（Automotive）、数字消费电子（DCE）及其他业务占比分别为 5%、4%、

1%和 2%，与 2026Q1 保持一致。

资本开支：台积电将 2026 全年资本开支指引由此前 520–560 亿美元上调至 600–640

亿美元。资金分配结构清晰：约 70%–80%投向先进制程，10%用于特色工艺，剩余
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10%–20%分配至先进封装、芯片测试、光罩制造等配套环节。公司 2026Q2 资本支

出达 157 亿美元，环比提升 41.4%；上半年累计资本开支 268 亿美元。

未来展望：对于 2026Q3 经营表现，台积电给出营收指引区间 446–458 亿美元，取

区间中值测算，单季度营收环比增长约 12%；毛利率预期 65%–67%，营业利润率预

期 56%–58%。公司管理层提及，2nm 工艺尚处于量产爬坡初期，相关成本投入或

将对三季度毛利率形成阶段性压制，但 AI 加速器、高端先进逻辑芯片及数据中心算

力芯片的旺盛需求，仍将持续支撑公司营收保持上行态势。

爱建观点：建议高性能计算及先进封测产业链投资机会。当前高性能计算芯片已成为

台积电先进制程与先进封装需求的核心驱动力，HPC 营收占比达 66%，显著高于智

能手机等传统业务，增长确定性与景气稳健性突出。台积电上调 2026 年资本开支指

引至 600–640 亿美元，进一步验证 AI 算力、高端封装赛道长期高景气。

2.2 ASML 发布 2026Q2 财报

新闻：2026 年 7 月 15 日，ASML 发布 2026Q2 财报。受益于人工智能（AI）相关

设备投资的持续强劲需求，ASML 2026Q2 实现营收 93.26 亿欧元，同比增加 21%；

净利润为 29.18 亿欧元，同比增长约 27%；公司毛利率达 54%。

公司光刻系统净销售额 66 亿欧元，其中 EUV 设备收入过半；设备维保、软件升级等

配套业务创收 27.62 亿欧元。

AI 基建扩张拉动先进逻辑芯片、HBM 与存储芯片需求，各大芯片厂商加速扩产，加

大先进光刻机采购量，存量设备运维升级需求同步走高。

受益于强劲客户需求，ASML 上调全年业绩预期，2026 年净销售额目标调整至

430-450 亿欧元；全年毛利率预期上调至 54%-56%。公司预测 2026Q3 净销售额

110-120 亿欧元，毛利率 55%-57%，同时计划扩充 EUV、DUV 光刻机产能，承接

客户未来数年扩产订单。

爱建观点：全球 AI 算力资本开支持续加码，先进光刻设备需求刚性不减，EUV 设备

出货维持高增，存量设备服务持续兑现稳定现金流，公司全年业绩或将持续上扬。

2.3 月之暗面正式推出 Kimi K3

新闻：2026 年 7 月 17 日，月之暗面正式推出 Kimi K3 模型。该模型参数规模达 2.8

万亿，同时也是全球首个开源的 3 万亿级别大模型。Kimi K3 依托 KDA 混合线性注

意力机制与注意力残差技术搭建，原生支持视觉理解，同时具备百万级 Token 超长

上下文窗口；模型进一步优化 MoE 稀疏架构，结合 Stable LatentMoE 框架，可在

896 个专家中高效激活 16 个专家单元。

计费方面，Kimi K3 采用输入、输出 Token 分开计价的模式，计费单位为每百万 Token，
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其中输入 Token 分缓存命中 2 元、未缓存 20 元，同时输出 Token 统一按照 100 元/

百万 Token 计费。

爱建观点：Kimi K3 凭借超大参数量、百万级长上下文与原生多模态能力，叠加优化

后的稀疏 MoE 架构，大幅提升开源大模型性能上限；分层输入定价模式降低高频复

用场景使用成本，商业化落地优势突出。

2.4 摩尔线程发布 2026H1 业绩预告

新闻：2026 年 7 月 17 日，摩尔线程发布 2026H1 业绩预告。业绩预告数据显示：

公司预计 2026H1 营收 16.50-17.50 亿元，同比增加 135.12%-149.37%。

公司业绩高增主要受益于 AI 产业快速发展，国内国产 GPU 市场需求持续旺盛。

研发层面，公司持续加大投入、迭代 GPU 芯片架构，完善云、边、端全场景产品布

局；旗下旗舰训推一体全功能 GPU 智算卡 MTTS5000 已实现规模量产，综合性能位

居行业领先梯队。依托 MTTS5000，摩尔线程持续落地交付大规模智算集群，该集

群可承载万亿参数大模型训练，整体算力效率对标海外同代先进产品。

爱建观点：AI 算力需求持续爆发叠加国产替代红利释放，公司核心 GPU 产品实现量

产交付，智算集群商业化顺利落地，驱动公司营收高增。

3. 风险提示
1）2nm 先进制程工艺进展不及预期：台积电 2nm 工艺当前尚处于规模化量产爬坡

初期，全新 GAA 纳米片架构工艺复杂、良率提升难度较高，叠加高 NA EUV 设备供

给受限，需依靠多重曝光方案生产，晶圆产出效率偏低、单片制造成本显著抬升。若

2nm 良率爬坡节奏、产能释放进度慢于内部规划，新工艺高成本状态将长期延续，

持续稀释公司整体毛利率。

2）AI 算力需求不及预期的风险：公司当前营收高度依赖高性能运算业务，HPC 板块

占整体净营收比重达 66%，业绩增长与全球 AI 服务器、GPU、TPU 芯片资本开支高

度绑定。若海外云厂商大模型研发迭代放缓、下游 AI 落地应用需求疲软，客户将下

调先进制程投片与 CoWoS 先进封装订单规模，叠加当前行业头部代工厂同步大规模

扩产高端晶圆与封装产能，供需格局或逐步转弱，代工报价存在下行压力，公司营收

增速、盈利水平均存在回落风险。
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