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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 本周行情回顾 

从指数表现来看，本周（2025-03-31 至 2025-04-03），上证指数周涨跌-

0.28%，深证成指涨跌幅为-2.28%，创业板指数涨跌幅-2.95%，科创 50

涨跌幅为-1.11%，申万电子指数涨跌幅-2.71%。板块行业指数来看，表现

最好的是模拟芯片设计，涨幅为 0.80%，印制电路板表现较弱，跌幅为

6.50%；板块概念指数来看，表现最好的是 EDA 指数，涨幅为+0.21%，

表现最弱的是显示面板指数，跌幅为 4.08%。 

⚫ 中国于 1 月启动对美芯片调查，成熟制程成为对美反制阵地或将延

续 

根据证券时报 1 月报道，继美国密集升级对华芯片出口管制，中国商务部

最新宣布对美国成熟制程芯片展开反补贴调查。据记者观察，成熟制程芯

片逐步成为中美双方调查和管制的新焦点。4 月 2 号美国对华增加额外关

税进一步加剧地缘影响。在此背景下成熟制程成为对美反制阵地或将延

续。 

我国启动反倾销调查，将有希望减少美国半导体对国内的低价倾销行为，

缓解市场对海外半导体扩产冲击国内竞争格局的担忧，利好国内模拟芯片

以及自主晶圆产能建设。模拟芯片相关公司包括圣邦股份、纳芯微、思瑞

浦、南芯科技、艾为电子等。 

⚫ 地缘影响下科技自主可控重要性凸显，华为鸿蒙承担重任 

特朗普于 4 月 2 日启动新一轮的关税政策，对中国商品加征关税。摆出

展开新一轮贸易战和科技战的姿态。在此情形下，中国半导体行业的内需

市场和自主可控是明确发展方向。 

在此基础上，华为此前宣布鸿蒙电脑即将在 5 月发布。鸿蒙电脑将搭载首

个全栈自主可控的国产电脑操作系统——鸿蒙操作系统，从内核到应用全

栈自研，重构电脑体验。这将填补 30 多年来主流国产电脑操作系统的空

白状态，迈出中国电子信息产业的重要一步。 

因美国商务部给的许可证到期未延期，微软 Windows 操作系统对华为的

供货许可将到期，因此之后华为 PC 只能采用全国产化方案，即推出采用

国产芯片+国产操作系统的 PC 产品，华为将推出鸿蒙操作系统电脑。 

鸿蒙电脑正是鸿蒙世界的一块重要拼图。从鸿蒙手机，到鸿蒙平板，到鸿

蒙电脑，华为以用户体验为中心，希望构建全场景互联的生态体验。鸿蒙

操作系统发布后，凭借流畅的系统交互、丰富的个性化功能以及对用户隐

私的极致保护，迅速赢得了广大消费者的青睐。余承东表示，鸿蒙电脑将

为电脑领域带来新的发展机会和成长土壤，诚邀广大生态伙伴和开发者共

建鸿蒙电脑生态版图。 

鸿蒙操作系统和鸿蒙 PC 相关公司包括软通动力、芯海科技、中国软件国
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际等。 

星闪连接相关公司包括华为海思、泰凌微、康希通信、创耀科技等。 

华为芯片和服务器产业链配套的相关公司包括华丰科技、华海诚科、伟测

科技等。 

国产 HBM 产业链相关公司包括合肥长鑫、精智达等。 

⚫ 风险提示 

需求不及预期，技术迭代不及预期，AI 迭代基础设施建设不及预期，

AI 终端产品研发不及预期，经济和消费疲软，国际贸易摩擦加剧。 
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1 本周重要细分电子行业新闻梳理 

1.1 电子行业要闻 

（1）2024 年全球可折叠手机出货量同比增长 2.9%，三星排名第一 

市调机构 Counterpoint Research 在报告中指出，2024 年全球可折叠智能手机出货量

同比增长 2.9%，增幅不大。尽管许多 OEM 厂商实现了两位数和三位数的增长，但三星因

政治不稳定而导致第四季度业绩不佳，而 OPPO 削减了更实惠的翻盖式可折叠手机的产量，

这些因素都影响了市场的整体增长。 

从厂商排名来看，2024 年全球可折叠智能手机出货量 TOP7 分别是三星、华为、摩托

罗拉、荣耀、小米和 OPPO。 

CounterpointResearch 预计今年的情况会更加艰难，预计 2025 年市场将出现个位数

负增长。该机构表示，“认为今年不会出现太多积极因素，我们实际上预计该领域将出现负

增长，这将是第一次。但这绝对不是市场见顶的迹象，相反，这是 2026 年前重组的迹象，

随着苹果和大量翻盖手机的进入，预计这一领域将令人兴奋并焕发活力。”（Counterpoint 

Research、集微网） 

（2）2024 年中国加速服务器市场规模增长 134%至 221 亿美元 

IDC 最新报告显示 2024 年中国加速服务器市场规模达到 221 亿美元，较 2023 年增

长 134%。 

其中，GPU 服务器继续占据主导地位，占据 69%的市场份额。与此同时，ASIC、FPGA

图表 1 全球折叠屏手机市场预测 2023–2026F 

 

资料来源：Counterpoint Research，华安证券研究所 

图表 2 中国加速计算服务器市场预测 2025-2029 

 

资料来源：IDC，华安证券研究所 
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等非 GPU 加速服务器呈现快速增长态势，市场份额超过 30%。 

从厂商销售额来看，2024 年浪潮、宁畅、新华三占据前三，占据超过 50%的市场份

额。 

从服务器出货台数角度看，浪潮、宁畅、华为位居前三名，占总体近 55%的市场份额。 

从行业来看，互联网行业仍然是最大的买家，占据加速服务器市场的 65%以上，其他

行业也经历了不同程度的增长。 

IDC 指出，DeepSeek 等开源算法的推出进一步降低了部署大型模型的门槛，使企业

更倾向于在本地部署大型模型，使用模型供应商训练的基本模型通过微调私有域数据来增

强业务能力。IDC 预测，到 2029 年中国加速服务器市场规模将超过 1000 亿美元。其中非

GPU 服务器市场规模将接近 50%。 

IDC 数据显示，2024 年，中国加速芯片的市场规模增长迅速，超过 270 万张。从技术

角度来看，GPU 卡占据 70%的市场份额；从品牌角度来看，中国本土人工智能芯片品牌的

出货量已超过 82 万张。（IDC） 

（3）2024 年 Q4 全球智能手机 AP-SoC 市场份额，紫光展锐增至 14% 

市场调查机构 Counterpointresearch 最新发布的 2024 年第四季度全球智能手机应用

处理器 AP-SoC 的市场份额排名显示，联发科（34%）、苹果（23%）、高通（21%）、紫光

展锐（14%）、三星（4%）和华为海思（3%）依次占据前六位。 

图表 3 中国加速计算服务器市场份额 2024（GPU 加速卡 vs 非 GPU 加速卡） 

 

资料来源：IDC，华安证券研究所 

图表 4 全球智能手机 SoC 市场份额（2023Q2–2024Q4） 

 

资料来源：Counterpoint，华安证券研究所 
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Counterpoint 指出，联发科在 2024 年第 4 季度的整体出货量增长。其中，LTE 芯片

出货量保持稳定，而 5G 芯片出货量有所增加。受 Dimensity9400 发布的推动，高端芯片

出货量预计将增长。此外，联发科在中端市场新增了四款芯片——Dimensity8400、

Dimensity8350、HelioG50 和 HelioG92。但从出货量市场份额来看，联发科份额由上季的

37%降至 34%。 

排名第二的苹果，得益于 iPhone 新机在 2024 年四季度的大量出货，推动苹果 A 系列

处理器出货量在该季快速增长，其市场份额也由三季度的 15%上升至 23%。 

高通在 2024 年第 4 季度的芯片出货量环比略有下降，但高端市场的增长推动了其营

收增长。 

Counterpoint 表示，由于紫光展锐 LTE 芯片在多家领先厂商中获得设计采用，该公司

在 2024 年第 4 季度的出货量有所增长。凭借 LTE 产品组合的推动，紫光展锐继续在低端

市场（$99 以下）扩大份额。这也使得其整体的出货量份额由上一季度及去年同期的 13%

增长至 14%，排名第四。（Counterpoint） 

（4）GUC 创意电子宣布全球首款 HBM4IP 成功流片，采用台积电最先进 N3P 制程 

台积电持股超 1/3 的台湾地区芯片服务企业 GUC 创意电子今日宣布，其成功利用台

积电最先进 N3P 制程和 CoWoS-R 先进封装完成全球首款 HBM4IP（IT 之家注：包含控制

器和 PHY 物理层）的流片。 

创意电子的 HBM4IP 支持高达 12Gbps 的数据传输速率。相较于 HBMPHY，流片成

功的 HBM4PHY 实现了 2.5 倍的带宽提升，并将功耗效率提升 1.5 倍，面积效率提升 2 倍，

PPA 提升显著。 

创意电子表示该企业通过创新的中介层布局设计，优化了 HBM4IP 信号完整性与电源

完整性两方面的表现，确保 HBM4 在各类 CoWoS 技术下皆能稳定运行于高速模式。 

创意电子的 HBM4 IP 还整合了由以色列 proteanTecs 提供的互联监测电路，可提供

HBM 联机信号的可观测性与电气特性分析，进一步提升终端产品的实际运行能效与可靠度。 

图表 5 2024 年 Q4 全球智能手机 AP-SoC 市场份额 

 

资料来源：Counterpoint，华安证券研究所 
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创意电子总经理戴尚义表示：很自豪成为全球首家成功流片 12Gbps HBM4 控制器与

PHY IP 的公司。我们将持续致力于提供业界领先的 2.5D/3DIP 与服务。通过整合 HBM4、

UCIe-A 与 UCIe-3DIP，我们为半导体产业提供全面性的解决方案，以满足市场不断演进的

需求。（IT 之家） 

（5）鸿蒙电脑将于 5 月发布，填补国产电脑操作系统空白 

华为正式宣布鸿蒙电脑即将在 5 月发布。鸿蒙电脑将搭载首个全栈自主可控的国产电

脑操作系统——鸿蒙操作系统，从内核到应用全栈自研，重构电脑体验。这将填补 30 多年

来主流国产电脑操作系统的空白状态，迈出中国电子信息产业的重要一步。 

华为知情人士向证券时报记者独家证实，因美国商务部给的许可证到期未延期，微软

Windows 操作系统对华为的供货许可将到期，因此之后华为 PC 只能采用全国产化方案，

即推出采用国产芯片+国产操作系统的 PC 产品，华为将推出鸿蒙操作系统电脑。 

在华为 Pura 先锋盛典及鸿蒙智行新品发布会上，华为常务董事、终端 BG 董事长、智

能汽车解决方案 BU 董事长余承东表示，鸿蒙电脑于 5 月亮相，届时将带来全场景互联、

更流畅、更智能、更安全、更精致的崭新体验。 

国产电脑软件基础薄弱，长期缺乏发展的土壤和环境。不同于移动生态，电脑应用软

件在西方垄断的开发编程、设计创作等领域面临“0”的突破。发展鸿蒙电脑应用需要开发

者与合作伙伴从头研发，挑战更大、开发周期更长。鸿蒙电脑的发布，将扛起中国电脑产

业突围的大旗，填补中国电子信息产业的空白。 

值得一提的是，鸿蒙电脑正是鸿蒙世界的一块重要拼图。从鸿蒙手机，到鸿蒙平板，

到鸿蒙电脑，华为以用户体验为中心，希望构建全场景互联的生态体验。鸿蒙操作系统发

布后，凭借流畅的系统交互、丰富的个性化功能以及对用户隐私的极致保护，迅速赢得了

广大消费者的青睐。 

2024 年 11 月，旗舰鸿蒙平板正式发布，带来创新交互体验，实现办公生产力一键启

动，再次刷新办公体验的新高度。2025 年 3 月，全面搭载 HarmonyOS5 的鸿蒙手机发布，

带来全面升级的小艺智能体验。如今，华为鸿蒙电脑即将问世，作为鸿蒙世界的重要拼图，

将和其他设备一起带来全场景的智慧体验。 

余承东表示，鸿蒙电脑将为电脑领域带来新的发展机会和成长土壤，诚邀广大生态伙

伴和开发者共建鸿蒙电脑生态版图。 

图表 6 鸿蒙电脑 5 月份发布 

 

资料来源：华为，华安证券研究所 
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2 市场行情回顾 

2.1 行业板块表现 

从指数表现来看，本周（2025-03-31 至 2025-04-03），上证指数周涨跌-0.28%，深

证成指涨跌幅为-2.28%，创业板指数涨跌幅-2.95%，科创 50 涨跌幅为-1.11%，申万电

子指数涨跌幅-2.71%。板块行业指数来看，表现最好的是模拟芯片设计，涨幅为 0.80%，

印制电路板表现较弱，跌幅为 6.50%；板块概念指数来看，表现最好的是 EDA 指数，涨

幅为+0.21%，表现最弱的是显示面板指数，跌幅为 4.08%。 

 

图表 7 板块指数 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所 

图表 8 行业板块涨跌幅和换手率（本周电子在申万一级行业指数中 22/26 位） 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所 
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图表 9 电子行业细分板块涨跌幅和换手率 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所 

图表 10 电子行业热门细分概念指数涨跌幅和换手率 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所 
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图表 11 电子行业热门细分概念指数涨跌幅和换手率 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所 

图表 12 电子行业行情图 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所 
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2.2 电子个股表现 

从个股表现看，本周（2025-03-31 至 2025-04-03）表现最好的前五名分别是旭光

电子、矽电股份、长阳科技、唯特偶、杰美特；国光电器、翰博高新、亚世光电、福立

旺、立讯精密表现较弱。 

从今年表现来看，表现最好的前五名分别是芯原股份、蓝黛科技、翱捷科技-U、

胜宏科技、南亚新材；波导股份、国星光电、亚世光电、生益电子、国光电器表现较

弱。 

风险提示： 

需求不及预期，技术迭代不及预期，AI 迭代基础设施建设不及预期，AI 终端产品研

发不及预期，经济和消费疲软，国际贸易摩擦加剧。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 13 个股涨跌幅（%） 

周表现最好前十 周表现最差前十 今年以来表现最好前十 今年以来表现最差前十 

旭光电子 16.17 国光电器 -15.03 芯原股份 86.95 波导股份 -33.90 

矽电股份 15.33 翰博高新 -14.77 蓝黛科技 75.70 国星光电 -32.53 

长阳科技 14.51 亚世光电 -14.71 翱捷科技-U 74.27 亚世光电 -31.10 

唯特偶 12.63 福立旺 -14.70 胜宏科技 73.44 生益电子 -30.69 

杰美特 9.91 立讯精密 -14.05 南亚新材 55.93 国光电器 -27.52 

纳芯微 8.90 瀛通通讯 -13.60 慧为智能 54.38 星宸科技 -27.37 

思瑞浦 8.80 富满微 -12.48 福立旺 52.73 盈方微 -25.00 

中科飞测 7.30 智新电子 -12.45 卓翼科技 49.53 盛科通信-U -24.61 

路维光电 7.02 歌尔股份 -12.36 瑞芯微 48.69 润欣科技 -23.25 

弘景光电 6.32 联得装备 -12.18 德明利 45.25 弘景光电 -22.95 
 

资料来源：Wind，华安证券研究所 
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[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，A

股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


