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英伟达 H20 重启对华销售，台积电美国

先进封装厂 2028 年开建 
  

——电子行业周报（2025.7.14-2025.7.18） 
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[Table_Summary] ◼ 核心观点 
市场行情回顾 
过去一周（07.14-07.18），SW电子指数上涨 2.15%，板块整体跑赢沪
深 300 指数 1.06 个百分点，从六大子板块来看，光学光电子、电子化
学品 II、消费电子、元件、其他电子Ⅱ、半导体涨跌幅分别为 0.44%、
1.37%、3.29%、9.36%、1.75%、0.42%。 
 
核心观点 
AI：英伟达 H20 重启对华销售，市场竞争加剧和坚定自主可控将是本
土 AI芯片产业核心主线。7月 15日，英伟达创始人兼首席执行官黄仁
勋宣布，美国政府已批准 H20 芯片对华出口许可，英伟达将立即恢复
向中国市场销售该芯片，并同步推出专为智能图形与 AI 设计的全新产
品——RTX Pro GPU。 黄仁勋在采访中表示：“美国政府的出口许可
获批，我们可立即启动 H20 发货，这对英伟达和中国客户都是重大利
好。”这一进展不仅标志着中美科技博弈下的阶段性妥协，更折射出全
球 AI 产业链重构的复杂态势。在 2024 年，中国市场占英伟达全球营
收的 12.5%，营收额高达 170 亿美元。禁令颁布后，英伟达的营收遭
受重创，2026 财年第一季度因 H20 芯片库存过剩，计提了 45 亿美元
费用。与此同时，中国 AI 需求正以年均 30%的速度爆发式增长，中国
互联网巨头是英伟达的核心客户，H20 停售导致国产 AI 模型面临算力
短缺问题。 
针对 H20 的解禁，我们有以下两大核心观点：首先，H20 芯片的回归
将加剧中国 AI 芯片市场的竞争。一方面，英伟达需要面对中国国产芯
片生态不断完善带来的挑战，部分国产芯片已在政务、安防等领域逐
步实现对英伟达产品的替代，且中国客户正逐渐减少对美芯片的依
赖。另一方面，其他国际芯片企业如 AMD、英特尔等，也会因 H20 芯
片解禁而加快在中国市场的研发和布局步伐，以争夺市场份额，这将
促使整个中国 AI 芯片市场的竞争更加激烈。这一趋势能够从市场数据
层面直观验证：根据 TrendForce 集邦咨询 2025 年 5 月发布的研究报
告显示：中国 AI 服务器市场预计外购英伟达、AMD 等芯片比例会从
2024 年约 63%下降至 2025 年约 42%，而中国本土芯片供应商在国有
AI 芯片政策支持下，预期 2025 年占比将提升至 40%，几乎与外购芯
片比例平分秋色；从更底层的加速芯片角度看，这一趋势同样显著，
据 IDC 数据显示，2024 上半年，中国加速芯片的市场总规模超过 90
万张，其中，中国本土人工智能芯片品牌的出货量已接近 20 万张，约
占整个市场份额的 20%。 
其次， H20 芯片的解禁仅可在短期内缓解算力短缺的燃眉之急，本土
AI 产业的自主可控之路要坚决走下去。从技术层面看，H20 芯片适用
于垂类模型训练、推理。对于依赖英伟达生态的众多 AI 初创企业而
言，此前因芯片断供而受阻的项目有望重新启动并加速推进，例如在
自然语言处理、图像识别等领域的 AI 模型训练项目，可提升训练效
率，缩短产品研发周期。H20 产品自身和其解禁均是中美科技博弈的
阶段性产物，在美国出口管制政策的窗口期内，中国本土 AI 芯片产业
获得了加速发展的空间。以华为昇腾为代表的本土 AI 平台正在逐步携
手本土云厂商加速 AI 基础设施布局，根据华为昇腾官方公布的信息，
其 AI 硬件平台已对阿里巴巴的全系列“通义千问”大模型实现了全面
适配与深度优化；腾讯云也已将其“混元”大模型与昇腾服务器相结
合，面向政企客户推出解决方案；科大讯飞的“星火”大模型更是最
早完成与昇腾平台适配的企业之一。在服务器厂商层面，2024 上半年
按销售额计算，浪潮、新华三、宁畅等本土厂商占据了市场超过 70%
的份额，中国本土的服务器供应链正在与国产 AI 芯片加速深度绑定，
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构建起相对独立的生态系统。我们认为，英伟达 H20 的解禁不会是中
美科技博弈的最后一站，在高端领域的自主可控依然任重道远，政策
层面仍将大力引导和支持国产芯片研发与应用，持续构建更加安全、
自主可控的 AI 产业生态。 
 
先进封装：台积电美国先进封装厂 2028 年开建，将专注于 CoPoS 和
SoIC 封装技术。7 月 14 日，据外媒 ComputerBase 报导，晶圆代工
龙头大厂台积电正计划在美国亚利桑那州晶圆厂（Fab 21） 附近建造
两座先进封装厂，并在当地提 CoPoS 和 SoIC 先进封装服务。2025 年
3月，台积电在此前对美国投资 650亿美元建设三座先进制程晶圆厂的
计划基础之上，又宣布对美国追加 1000 亿美元投资，再建设三座新晶
圆厂、两座先进封装厂，以及一个研发中心。需要指出的是，虽然目
前台积电亚利桑那州的 4nm制程的晶圆一厂已经量产，3nm的晶圆二
厂也已经动工，但是由于台积电在美国没有匹配的先进封装厂，所以
这些在美国生产的先进制程芯片还需要运往中国台湾进行封装。因
此，台积电在美国本土建立新的先进封装厂的需求也将变得越来越迫
切。据报导，首个先进封装设施 AP1 计划 2028 年开始兴建，与 Fab 
21 的第三阶段间建计划同步，可以为 N2 及更先进的 A16 制程技术服
务。在技术方面，两座先进封装设施将专注于 CoPoS 和 SoIC 封装技
术。其中，CoPoS 先进封装将使用 310×310mm 的矩形面板取代传
统的圆型晶圆，也就是将 CoWoS “面板化”，将芯片排列在方形的
“面板 RDL 层”，取代原先圆形的“硅中介层”，通过“化圆为方”提
升面积利用率与产能。而SoIC 先进封装技术则是在计算核心下方堆叠
缓存或内存芯片，这一技术已经在 AMD Ryzen X3D 处理器中得到了
验证。台积电计划在 2026年启动CoPoS 测试生产工作，目标 2027年
末完成与合作伙伴之间的验证工作，以保证赢得包括英伟达、AMD 和
苹果在内主要客户的订单。 
 

◼ 投资建议 
维持电子行业“增持”评级，我们认为电子半导体 2025 年或正在迎来
全面复苏，产业竞争格局有望加速出清修复，产业盈利周期和相关公
司利润有望持续复苏。我们当前建议关注：半导体设计领域部分超跌
且具备真实业绩和较低PE/PEG的个股，AIOT SoC芯片建议关注中科
蓝讯和炬芯科技；模拟芯片建议关注美芯晟和南芯科技；建议关注驱
动芯片领域峰岹科技和新相微；半导体关键材料聚焦国产替代逻辑，
建议关注电子材料平台型龙头企业彤程新材、鼎龙股份等；晶圆代工
建议关注华虹公司、中芯国际和芯联集成；碳化硅产业链建议关注天
岳先进。 

◼ 风险提示 
中美贸易摩擦加剧、终端需求不及预期、国产替代不及预期。   
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1  市场回顾 

1.1  板块表现 

过去一周（07.14-07.18），SW 电子指数上涨 2.15%，板块整

体跑赢沪深 300 指数 1.06 个百分点、跑输创业板综指数 0.10 个百

分点。 

图 1：SW 一级行业周涨跌幅情况（07.14-07.18） 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 

过去一周（07.14-07.18）SW 电子二级行业中，元件板块上

涨9.36%，涨幅最大；涨幅最小的是半导体板块，上涨0.42%。光

学光电子、电子化学品 II、消费电子、元件、其他电子Ⅱ、半导体

涨跌幅分别为 0.44%、1.37%、3.29%、9.36%、1.75%、0.42%。 

图 2：SW 电子二级行业周涨跌幅情况（07.14-07.18） 

 

资料来源：iFinD，上海证券研究所 

过去一周（07.14-07.18）SW 电子三级行业中，印制电路板

板块上涨 11.05%，涨幅最大；涨跌幅排名后三板块分别为半导体

设备、模拟芯片设计及面板板块，涨跌幅分别为-1.18%、-0.79%、
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-0.64%。 

图 3：SW 电子三级行业周涨跌幅情况（07.14-07.18） 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 

1.2  个股表现 

过去一周（07.14-07.18）涨幅前十的公司分别是东田微

（30.19%）、*ST 恒久（27.67%）、鹏鼎控股（25.56%）、东山精

密（22.04%）、宏微科技（17.26%）、海航科技（16.15%）、满坤

科技（14.95%）、迅捷兴（13.76%）、南极光（13.29%）、阿石创

（13.00%），跌幅前十的公司分别是金安国纪（-11.44%）、ST 长

方（-9.80%）、广信材料（-9.26%）、*ST 华微（-8.84%）、日久光

电（-8.08%）、*ST 宇顺（-7.75%）、思特威（-6.66%）、西陇科学

（-6.19%）、彩虹股份（-6.14%）、旭光电子（-5.95%）。 

表 1：电子板块（SW）个股过去一周涨跌幅前 10 名（07.14-07.18） 

周涨幅前 10 名 周跌幅前 10 名 

证券代码 股票简称 周涨幅(%) 证券代码 股票简称 周涨幅(%) 

301183.SZ 东田微 30.19% 002636.SZ 金安国纪 -11.44% 

002808.SZ *ST 恒久 27.67% 300301.SZ ST 长方 -9.80% 

002938.SZ 鹏鼎控股 25.56% 300537.SZ 广信材料 -9.26% 

002384.SZ 东山精密 22.04% 600360.SH *ST 华微 -8.84% 

688711.SH 宏微科技 17.26% 003015.SZ 日久光电 -8.08% 

600751.SH 海航科技 16.15% 002289.SZ *ST 宇顺 -7.75% 

301132.SZ 满坤科技 14.95% 688213.SH 思特威 -6.66% 

688655.SH 迅捷兴 13.76% 002584.SZ 西陇科学 -6.19% 

300940.SZ 南极光 13.29% 600707.SH 彩虹股份 -6.14% 

300706.SZ 阿石创 13.00% 600353.SH 旭光电子 -5.95% 

资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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2  行业新闻 

英特尔最新的 Intel 18A 制程良率已提升至 55% 

7月 14日，据外媒 KeyBanc 报道，英特尔最新的 Intel 18A制程良

率已经提升到了 55%，预计将于 2025 年四季度量产，将率先导入

下一代移动处理器，目标良率是提升到 70%。虽然 Intel 18A 制程

良率有所提升，超越了三星 SF2（2nm）的约 40%的良率，但是

仍落后于台积电 N2（2nm）制程的 65%的良率。Intel 18A 首度导

入了 RibbonFET 晶体管构架与 PowerVia 背面供电技术，这不仅

提升了芯片密度与性能，也使制程良率提升更加具挑战性。若

Intel 18A 在今年年底顺利达成量产，这将成为英特尔近年来最关

键的制程技术转折点。（资料来源：芯智讯） 

 

中国 Robotaxi 市场规模将于 2035 年达 445 亿美元 

7 月 15 日，据 TrendForce 集邦咨询预估，美国 Robotaxi 市场规

模 2025 至 2035 年间的年复合成长率（CAGR）达 61%。在此庞

大市场中，Tesla 凭借其造车优势及视觉解决方案，车辆硬件成本

相对较低。Waymo 尽管具备早期进入者的优势，但若不能加快扩

张速度并有效降低成本，其领导地位将受到 Tesla 威胁。针对中国

Robotaxi市场，TrendForce集邦咨询预估其市场规模将于 2035年

达 445 亿美元，2025 至 2035 年间的 CAGR 高达 96%。中国厂商

参与者众且积极，以百度、小马智行与文远知行等为首。预期在

投入车辆数快速提升，以及当地电动车厂、供应链强力支持下，

Robotaxi 车辆与自驾方案的硬件成本得以迅速下降。后续

Robotaxi 的单价里程费用随之降低，有助提高使用者意愿。（资料

来源：TrendForce 集邦咨询） 

 

台积电 Q2 净利润暴增超 60%，创历史新高 

7 月 17 日，据财联社消息，台积电第二季度销售额 9337.9 亿元台

币，同比增长 39%，预估 9284.8 亿元台币；第二季度毛利率

58.6％，前季 58.8％，预估 57.9％；第二季度净利润 3983 亿元台

币，同比增长 61%，超出市场预期并创下历史新高，主要得益于

人工智能应用领域对半导体需求的激增。（资料来源：财联社） 

 

 

2025Q2 中国智能手机市场销量同比下滑 4%，华为重回第一 

7 月 17 日，据芯智讯援引国际数据公司（IDC）发布的 2025 年第

二季度中国智能手机市场初步数据显示，该季度整体出货量约为
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6900万部，同比下滑4%，结束了连续六个季度同比增长。分厂商

来看，华为出货量为 1250 万部，同比虽下滑 3.4%，但以 18.1%

的市场份额重回第一；vivo 出货量为 1190 万部，同比下滑 10.1%，

市场份额为 17.3%，排名第二；OPPO 出货量为 1070 万部，同比

下滑 5%，市场份额为 15.5%；排名第三；小米出货量为 1040 万

部，同比增长 3.4%，是前五厂商当中唯一保持同比增长的厂商，

市场份额为15.1%，排名第四；苹果出货量为960万台，同比下滑

13%，市场份额为 13.9%，排名第五。（资料来源：芯智讯） 

 

2024 全球商用服务机器人市场稳步扩张 

7 月 18 日，据 IDC 咨询报道，2024 年全球商用服务机器人出货量

突破 10 万台，中国厂商在全球商用服务机器人市场中占据主导地

位，出货量占比达84.7%，在整体市场中建立起明显的规模优势。

在全球商用服务机器人市场中，配送服务机器人（涵盖餐饮、酒

店、医院等行业应用）与商用清洁机器人作为两大核心应用类别，

合计占据出货总量的绝大部分，成为推动市场增长的主要驱动力。

（资料来源：IDC 咨询） 

 

 

 

 

 

3  公司公告 

表 2:  A 股公司要闻核心要点（07.14-07.18） 

公告日期 公司 公告类型 要闻 

2025.07.15 江丰电子 业绩预告 归母净利润约 24700.00~26700.00 万元，同比增加 53.29%~65.70% 

2025.07.15 亿道信息 业绩预告 归母净利润约 1100 万元~1300 万元，同比增加 88.91%~123.26% 

2025.07.15 领益制造 业绩预告 归母净利润约 90000 万元~114000 万元，同比增加 31.57%~66.66% 

2025.07.15 士兰微 业绩预告 归母净利润约 23500 万元~27500 万元，同比扭亏为盈 

2025.07.15 美芯晟 业绩预告 归母净利润约 500 万元，同比扭亏为盈 

2025.07.14 春秋电子 业绩预告 归母净利润约 9000.00 万元到 11000.00 万元，同比增加 236.05%~310.72% 

资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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4  高频数据追踪 

图 4：全球半导体销售额（单位：百万美元，截至 2025 年 5 月） 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 

 

图 5：全球智能手机季度出货量（单位：千部，截至 2025 年 6 月） 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 

 

图 6：中国智能手机月度出货量（单位：万部，截至 2025 年 5 月） 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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图 7：DRAM 价格（单位：美元，截至 2025 年 7 月 17 日） 

 

资料来源：iFinD，上海证券研究所 

 

图 8：NAND Flash 价格（单位：美元，截至 2025 年 5 月） 

 

资料来源：iFinD，上海证券研究所 

5  风险提示 

1） 中美贸易摩擦加剧 

中美贸易摩擦加剧，美方加大对国内企业的制裁力度，部分公

司的经营或受到较大影响。 

2） 终端需求不及预期 

下游终端需求不及预期，产业链相关公司业绩或发生较大波动。 

3） 国产替代不及预期 

国产替代不及预期，国内企业的业绩或将面临承压。 
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