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“十五五”规划，科技关注三条主线

[Table_Rating]增持（维持）
[Table_Summary] 主要观点

“十五五”规划建议发布，科技方向重点关注三条主线。2025年10月
28日，《中共中央关于制定国民经济和社会发展的第十五个五年规划

的建议》全文发布。《建议》中，科技方面提出培育壮大新兴产业和

未来产业，加快高水平科技自立自强，引领发展新质生产力。我们认

为，科技方向可以重点关注三条主线：一是算力主线，二是自主可控

主线，三是AI应用主线。

算力：算力革命催生产业链机遇。北美云厂商资本开支加速增长，资

源高度集中于AI基础设施的部署与建设。

 AIPCB：算力技术革新催生PCB机遇，关注AIPCB投资机遇；一

是关注PCB设备持续技术升级与格局重塑，二是关注PCB扩产带

动上游核心材料需求。

 光模块：AI需求驱动技术升级，光模块产业链空间广阔。光模块

技术正沿着“速率迭代—材料创新—封装突破”的路径加速演

进，800G向1.6T升级已成为主流趋势。

 AIDC：AI推动服务器功率提升，带动主要设备需求增长，分别关

注运营商、配电、液冷。

自主可控：模拟芯片加速国产化。算力已进入逐步兑现阶段，模拟芯

片全球市场规模稳步扩张，中国为其最主要的消费市场，占全球模拟

芯片市场的 40%以上。随着模拟芯片国产化加速，细分领域实现突

破。

AI应用：AI赋能，提供消费电子潜在增长力。SoC：AI赋能 SoC广

泛应用，助力重点产品智能化升级。CIS：CIS市场需求快速回暖，有

望优先实现国产替代。ODM：AI提供消费电子新增长潜力，ODM竞

争优势凸显。

[Table_RiskWarning] 风险提示

人工智能技术落地和商业化不及预期；产业政策转变；宏观经济不及
预期。
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1 “十五五”规划，科技关注三条主线

“十五五”规划建议发布，加快科技自立自强，引领发展新

质生产力。2025年 10月 28日，《中共中央关于制定国民经济和

社会发展的第十五个五年规划的建议》全文发布。《建议》中，

科技方面提出培育壮大新兴产业和未来产业，加快高水平科技自

立自强，引领发展新质生产力。

“十五五”规划建议，科技方向重点关注三条主线。根据

《建议》全文，我们认为，科技方向可以重点关注三条主线：一

是算力主线，《建议》中提到要着力推进战略性新兴产业集群发

展，近年来全球云厂商加快资本开支，算力依然是未来一段时间

内最重要的主线之一；二是自主可控主线，《建议》中提到要加

快高水平科技自立自强，引领发展新质生产力，我们认为，当前

算力发展已经逐步进入兑现阶段，模拟芯片正加速国产化进程。

三是 AI应用主线，《建议》中提到要前瞻布局未来产业，包括探

索典型应用场景，我们认为伴随 AI提供消费电子新增长潜力，可

以关注消费电子方向。
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表 1：“十五五”规划建议科技方向梳理

“十五五”规划建议科技相关 投资主线

三、建设现代化
产业体系，巩固
壮大实体经济根

基

（8）培育壮大新兴产业和未来产业。着力打造新兴支柱产业。

实施产业创新工程，一体推进创新设施建设、技术研究开发、产
品迭代升级，加快新能源、新材料、航空航天、低空经济等战略

性新兴产业集群发展。完善产业生态，实施新技术新产品新场景

大规模应用示范行动，加快新兴产业规模化发展。

算力

（AI算力、太空算
力等）

前瞻布局未来产业，探索多元技术路线、典型应用场景、可行商

业模式、市场监管规则，推动量子科技、生物制造、氢能和核聚

变能、脑机接口、具身智能、第六代移动通信等成为新的经济增

长点。创新监管方式，发展创业投资，建立未来产业投入增长和
风险分担机制。促进中小企业专精特新发展，培育独角兽企业。

AI应用

（消费电子）

四、加快高水平
科技自立自强，

引领发展新质生

产力

（11）加强原始创新和关键核心技术攻关。完善新型举国体制，

采取超常规措施，全链条推动集成电路、工业母机、高端仪器、
基础软件、先进材料、生物制造等重点领域关键核心技术攻关取

得决定性突破。突出国家战略需求，部署实施一批国家重大科技
任务。加强基础研究战略性、前瞻性、体系化布局，提高基础研
究投入比重，加大长期稳定支持。强化科学研究、技术开发原始
创新导向，优化有利于原创性、颠覆性创新的环境，产出更多标

志性原创成果。

自主可控

（GPU/CPU等）

十三、推进国家
安全体系和能力

现代化，建设更

高水平平安中国

（50）加强重点领域国家安全能力建设。锻造实战实用的国家安
全能力，突出保障事关国家长治久安、经济健康稳定、人民安居
乐业的重大安全，把捍卫政治安全摆在首位。夯实国家安全基础
保障，确保粮食、能源资源、重要产业链供应链、重大基础设施
安全，加强战略性矿产资源勘探开发和储备，提高水资源集约安

全利用水平，维护战略通道安全，推进国家战略腹地建设和关键

产业备份。加强网络、数据、人工智能、生物、生态、核、太
空、深海、极地、低空等新兴领域国家安全能力建设。提高防范
化解重点领域风险能力，统筹推进房地产、地方政府债务、中小
金融机构等风险有序化解，严防系统性风险。

资料来源：新华社，上海证券研究所
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2 算力：算力革命催生产业链机遇

北美云厂商资本开支加速增长，资源高度集中于 AI基础设施

的部署与建设。分公司看，北美云厂资本开支：

谷歌预计 2026年资本开支翻倍。谷歌预计 2026年资本支出

将达到 1750亿美元至 1850亿美元，较 2025年的 910亿美元几

乎翻倍，资金将重点用于扩大数据中心规模、采购英伟达芯片以

及自研 TPU。从 2025年财报来看，增长的核心驱动主要来自于谷

歌云业务，由企业 AI基础设施、企业 AI解决方案、核心谷歌云

平台产品需求激增驱动。

微软单季资本支出创历史新高。微软 2026年第二财年业绩显

示，当季资本支出高达 375亿美元，创下历史新高，同比增长

66%，主要用于增强公司 AI能力，约三分之二支出用于投入 CPU

和 GPU等。

Meta预计 2026年资本支出将翻番。Meta在 2025年全年资本

支出为 722.2亿美元，预计将 2026年资本支出将在 1150亿至

1350亿美元之间，最高接近去年的两倍。资本支出增长主要为支

持Meta超级智能实验室的工作和核心业务。

亚马逊 2026年资本支出预计增至 2000亿美元。亚马逊 2026

年在现有业务需求强劲、AI、芯片、机器人、近地轨道卫星等重

大机会推动下，预计将投入约 2000亿美元资本开支，较 2025年

资本支出约 1310亿美元增长超五成。

图 1：海外云厂商 CY2025Q4资本开支情况（单位：亿美元）；

资料来源：Wind，上海证券研究所



行业专题

请务必阅读尾页重要声明 6

算力技术革新催生 PCB机遇，关注 AIPCB投资机遇。随着

AI算力技术需求提升，PCB厂商持续加大研发投入，带动基于 AI

服务器加速模块的多阶 HDI及高多层产品的技术突破。在 AI算力

爆发与全球产业链浪潮下，我们认为，一是关注 PCB设备持续技

术升级与格局重塑。高端 PCB设备市场需求持续增长，PCB设备

行业发展前景广阔。2024年中国 PCB设备市场规模达到 290.25

亿元，预计 2026年市场规模将达 347.09亿元；二是关注 PCB扩

产带动上游核心材料需求。

图 2：全球印刷电路板市场空间及增速

资料来源：Prismark，上海证券研究所

AI需求驱动技术升级，光模块产业链空间广阔。AI数据中心

的发展加速高速光模块的发展和应用，根据 LightCounting预测，

全球应用于云数据中心市场的以太网光模块销售预计 2030年将突

破 300亿美金，其中应用于 AI集群的以太网光模块销售接近 200

亿美金。同时，光模块技术正沿着“速率迭代—材料创新—封装

突破”的路径加速演进，800G向 1.6T升级已成为主流趋势。

图 3：2021-2026年中国光模块市场规模预测（单位：亿元）

资料来源：中商产业研究院，上海证券研究所
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AI推动服务器功率提升，带动主要设备需求增长。运营商：

AI推动数据量激增，市场新增主要需求已转向单栋规模 30MW以

上的算力中心，数据中心需求持续增长。配电：新兴信息技术产

业持续增长的背景下，全球范围内的 AI数据中心配套数字硬件设

施建设的需求更大。液冷：主流芯片功耗密度持续提升，散热需

求快速增长数据中心及工业制冷需求快速上升。

3 自主可控：模拟芯片加速国产化

算力已进入逐步兑现阶段，模拟芯片国产化加速，细分领域

实现突破。模拟芯片全球市场规模稳步扩张，中国为其最主要的

消费市场，占全球模拟芯片市场的 40%以上。汽车、工业、通信、

消费类、人工智能等相关应用将是带动模拟芯片市场成长的巨大

动力。模拟芯片多采用 IDM模式，全球前十大模拟芯片公司中半

数为美国公司，叠加当前模拟国产化率约为 20%，预计国产化空

间较大

图 4：2020-2025年中国 AI芯片市场规模预测趋势图（单位：亿元）

资料来源：中商情报网，上海证券研究所
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4 AI应用：AI赋能，提供消费电子潜在增长力

AI赋能 SoC广泛应用，助力重点产品智能化升级。AI技术成

为 SoC架构的重要组成部分，为边缘设备提供了更强大的智能处

理能力，AI应用也持续向各行各业渗透多领域场景。市场规模方

面，全球 SoC芯片市场规模保持稳健增长，Mordor Intelligence预

测，2023年全球 SoC芯片市场规模有望达到 2741亿美元。

图 5：全球 SoC芯片市场空间（亿美元）

资料来源：Faster Capital，Mordor Intelligence，上海证券研究所

CIS市场需求快速回暖，有望优先实现国产替代。CIS的下游

应用领域包括智能手机、安防监控、汽车电子、机器视觉等，其

中智能手机是最大的应用市场。随着生成式人工智能等带来的技

术升级需求，以及去库存周期的结束，全球智能手机市场逐步回

暖。高端国产 CIS的崛起，将加速产业格局的重塑。

AI提供消费电子新增长潜力，ODM竞争优势凸显。随着全

球科技头部公司近年来不断加大对技术发展、生态建设的投入，

依托资本投入的规模效应、用户数据网络效应和品牌形象的建设，

在云计算、人工智能、物联网、虚拟和增强现实、电子、通信、

汽车等领域持续发力，产品策略向多元化、生态化发展，具有多

产品品类研发经验、软硬件技术研发能力、全球供应链布局的

ODM厂商能更好的服务客户需求，具备更强的市场竞争力
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5 风险提示：

人工智能技术落地和商业化不及预期：从长期看，以人工智

能技术为支撑的公司需要以事实证明其现阶段的成长潜力，若不

能及时将技术转化为长期壁垒和现金流回报，可能影响后续市场

对人工智能主题的关注和信心。

产业政策转变：生成式人工智能模型的训练需要算力、通信

和数据支持，前期投入巨大，需要相关产业政策予以倾斜，若产

业政策方向发生转变，可能影响关键领域的技术突破。

宏观经济不及预期：宏观经济影响居民消费，若经济增速放

缓，可能导致居民消费信心下降，消费需求受到抑制，消费端相

关业务承压。
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