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投资要点

 市场整体：本周（2024.09.18-09.20）市场涨跌不一，上证指数涨 1.21%，

深圳成指涨 1.15%，创业板指涨 0.09%，科创 50 跌 1.02%，申万电子指数跌

0.17%，Wind半导体指数跌 0.17%，外围市场费城半导体指数涨 0.39%，台湾

半导体指数涨 2.15%。细分板块中，周涨跌幅前三为光学光电子（1.28%）、其

他电子（1.01%）、电子化学品（0.92%）。从个股看，涨幅前五为波长光电

（+25.32%）、慧为智能（+18.82%）、声迅股份（+14.64%）、波导股份（+14.60%）、

光智科技（+14.20%）；跌幅前五为华映科技（-15.15%）、江丰电子（-10.46%）、

东田微（-9.86%）、德福科技（-9.82%）、景旺电子（-9.77%）。

 行业新闻：贝莱德、微软等四家企业联手启动 AI合作，英伟达将为其合

作提供支持。当地时间 9月 17日，微软与贝莱德、全球基础设施合作伙伴（GIP）
以及MGX 宣布达成全球 AI 基础设施投资伙伴关系，旨在筹集投资基金，用

以新建扩建数据中心和能源基础设施，以满足 AI日益增长的计算及能源需求。

此次合作计划初始阶段筹集 300亿美元的私募股权资本，加上债务融资将调动

高达 1000亿美元的总投资潜力，将使其成为全球最大的 AI投资基金。芯片巨

头英伟达也将参与其中，提供 AI数据中心等方面的支持。2024云栖大会首日，

Qwen2.5-72B成为全球最强开源模型。9 月 19 日，2024 云栖大会正式开幕，

通义千问重磅开源 Qwen2.5性能超越 Llama 405B，继续稳居最强开源大模型位

置。Qwen2.5模型支持高达 128K tokens，可生成最多 8K tokens的内容。阿里

巴巴集团CEO、阿里云智能集团董事长兼CEO吴泳铭在 2024云栖大会上指出，

过去 22个月，AI发展速度超过任何历史时期，但我们依然还处于 AGI变革的

早期。生成式 AI最大的想象力，绝不是在手机屏幕上做一两个新的超级 app，
而是接管数字世界，改变物理世界。IDC预测，到 2030年，人工智能将为全

球经济贡献 19.9万亿美元，占全球 GDP的 3.5%。IDC最新发布的报告预测，

到 2030年，为采用人工智能（AI）、在现有业务运营中使用 AI以及为企业和

消费者提供更好的产品/服务等业务支出将累计产生 19.9万亿美元的全球经济

影响，将推动全球 GDP的 3.5%。到 2030年，在与业务相关的 AI解决方案和

服务上每花一美元，就会为全球经济带来 4.6美元的间接或诱导效应。

 重要公告：【晶华微】拟向激励对象授予限制性股票总计 151.00万股，约

占公司股本总额的 1.62%，激励对象为在公司（含子公司）任职的董事、高级

管理人员、核心技术人员等。【燕东微】拟向激励对象授予限制性股票总计

3,590.00万股，约占公司股本总额的 2.99%，激励对象为在任的公司董事、高

级管理人员以及对公司经营业绩和持续发展有直接影响的技术、业务和管理骨

干。【洲明科技】拟向激励对象授予限制性股票总计 2,400.00万股，约占公司

股本总额的 2.20%，激励对象为本公司（含子公司）的董事、高级管理人员、

核心技术（业务）骨干人员。

投资建议
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 上周微软宣布联手海外 AI企业、全球领先的投资机构、算力芯片巨头英

伟达共建全球 AI基础设施。此次合作资金规模大，软硬件企业兼备，旨在构

建广泛的 AI生态，反映海外科技巨头对 AI应用的长期看好。国内科技企业同

样在生成式 AI领域大力布局，紧跟海外科技趋势，阿里 Qwen2.5模型继续在

性能上快速迭代并稳居最强开源大模型位置。我们认为国内外科技巨头是引领

此次 AI浪潮的主力，这将加速提高下游 AI应用端渗透率，同时持续带动上游

AI硬件基础设施需求。建议关注设备、材料、零部件的国产替代，AI技术驱

动的高性能芯片和先进封装需求，及 AI手机元年带来的换机潮和硬件升级机

会。

 风险提示

下游需求回暖不及预期，技术突破不及预期，产能瓶颈，外部制裁升级。
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1. 行情回顾

1.1 市场整体行情

本周（2024.09.18-09.20）市场涨跌不一，上证指数涨 1.21%，深圳成指涨 1.15%，创业板

指涨 0.09%，科创 50跌 1.02%，申万电子指数跌 0.17%，Wind半导体指数跌 0.17%，外围市

场费城半导体指数涨 0.39%，台湾半导体指数涨 2.15%。

图 1：主要大盘和电子指数周涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2 细分板块行情

1.2.1 涨跌幅

图 2：周涨跌幅光学光电子、其他电子、电子化学品表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 3：月涨跌幅其他电子、光学光电子、电子化学品表现领先（30日滚动）

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 4：年初至今涨跌幅元件、消费电子、半导体设备表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2.2 估值

图 5：多数板块当前 P/E低于历史平均值 图 6：多数板块当前 P/B低于历史平均值

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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1.3 个股公司行情

从个股情况看，波长光电、慧为智能、声迅股份、波导股份和光智科技涨幅领先，涨幅分

别为 25.32%、18.82%、14.64%、14.60%和 14.20%；华映科技、江丰电子、东田微、德福科技

和景旺电子跌幅居前，跌幅分别为 15.15%、10.46%、9.86%、9.82%和 9.77%。

图 7：本周个股涨幅前五 图 8：本周个股跌幅前五

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2. 数据跟踪

图 9：全球半导体月度销售额及增速 图 10：分地区半导体销售额

资料来源：WSTS，山西证券研究所 资料来源：WSTS，山西证券研究所
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图 11：中国集成电路行业进口情况 图 12：中国集成电路行业出口情况

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 13：中国大陆半导体设备销售额 图 14：北美半导体设备销售额

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 15：日本半导体设备销售额 图 16：全球硅片出货面积

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：SEMI，山西证券研究所
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图 17：NAND现货平均价 图 18：DRAM现货均价

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 19：半导体封装材料进口情况 图 20：半导体封装材料出口情况

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 21：半导体封装材料进出口均价

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 22：晶圆厂稼动率（%）

资料来源：各公司季报，山西证券研究所

图 23：晶圆厂 ASP（美元/片）

资料来源：各公司季报，山西证券研究所

3. 新闻公告

3.1 重大事项

表 1：本周重大事项

时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2024年 9月 16日

2024年 9月 17日
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时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2024年 9月 18日 百邦科技 东田微
南大光电、炬芯科技、

英唐智控

2024年 9月 19日 日久光电、秋田微
力芯微、大为股份、德

明利、力合微

2024年 9月 20日 翔腾新材、新亚制程 燕东微 晶华微

2024年 9月 21日
弘信电子、天德钰、统联

精密、龙迅股份
立昂微

博敏电子、德邦科

技
有研新材

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.2 行业新闻

表 2：本周重要行业新闻

时间 内容 来源

2024年 9月 16日

郭明錤：预计 iPhone 16系列首个周末销量 3700万 同比减 12.7%。知名苹果分析师郭

明錤表示，根据最新的供应链调查与 Apple官方网页的预购结果，得到以下 iPhone 16

首周末预购各机型关键数据：iPhone 16 Pro及 iPhone 16Pro Max预订量分别按年跌 27%

及 16%，而 iPhone 16 Plus及 iPhone 16则分别上升 48%及 10%。整体而言：iPhone 16

系列首周末预订量约为 3,700万部，较 iPhone 15系列下降约 12.7%。iPhone 16 Pro系

列需求低于预期的可能关键之一，是最大卖点的 Apple Intelligence无法随着 iPhone 16

发售一起上市。此外，中国市场激烈竞争仍持续影响 iPhone需求。虽 iPhone 16 Pro系

列首周末预购销售同比减少，但供应链的生产计划在短期内应不会有太大改变。若四

季度的 Apple Intelligence发布与旺季促销对 iPhone 16出货量帮助有限，我相信 Apple

在 2025年会有更激进的 iPhone产品策略以提振需求。

新浪财经

2024年 9月 17日

贝莱德、微软等四家企业联手启动 AI合作，英伟达将为其合作提供支持。当地时间 9

月 17日，微软在其官网上发布消息称，微软与贝莱德、全球基础设施合作伙伴（Global

Infrastructure Partnership，简称 GIP）以及MGX宣布达成全球 AI基础设施投资伙伴关

系，这一合作伙伴关系旨在筹集投资基金，用以新建扩建数据中心和能源基础设施，

以满足 AI日益增长的计算及能源需求。此次合作计划初始阶段从投资者和企业手中筹

集 300亿美元的私募股权资本，加上债务融资将调动高达 1000亿美元的总投资潜力，

将使其成为全球最大的 AI投资基金。此次合作构建了广泛的 AI生态，除了有 AI 企业

龙头、全球领先的投资机构以外，芯片巨头英伟达也将参与其中，提供 AI数据中心等

方面的支持。

微软官网

2024年 9月 17日

IDC预测，到 2030年，人工智能将为全球经济贡献 19.9万亿美元，将占全球 GDP的

3.5%。IDC最新发布的 The Global Impact of Artificial Intelligence on the Economy and

Jobs的报告预测，到 2030年，为采用人工智能（AI）、在现有业务运营中使用 AI 以及

为企业和消费者提供更好的产品/服务等业务支出将累计产生 19.9万亿美元的全球经济

影响，到 2030年将推动全球 GDP的 3.5%。到 2030年，在与业务相关的 AI 解决方案

和服务上每花一美元，就会为全球经济带来 4.6美元的间接或诱导效应。因此，AI将

影响全球各个地区的工作岗位，影响联络中心运营、翻译、会计和机械检查等行业。

促成这一转变的是业务领导者，他们几乎一致（98%）地将 AI视为企业的首要任务。

IDC
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时间 内容 来源

2024年 9月 19日

2024云栖大会首日，Qwen2.5-72B成为全球最强开源模型。9月 19日，2024云栖大会

正式开幕，通义千问重磅开源 Qwen2.5性能超越 Llama 405B，继续稳居最强开源大模

型位置。Qwen2.5 模型支持高达 128K tokens，可生成最多 8K tokens的内容。旗舰模

型 Qwen2.5-72B-Instruct在MMLU-redux、MATH、MBPP等权威测评中表现出色，在

多个核心任务上，以不到 1/5的参数规模超越了 Llama3.1的 4050亿参数开源模型。当

天上午，阿里巴巴集团 CEO、阿里云智能集团董事长兼 CEO吴泳铭在 2024云栖大会

上发表主题演讲指出，过去 22个月，AI 发展速度超过任何历史时期，但我们依然还处

于 AGI变革的早期。生成式 AI最大的想象力，绝不是在手机屏幕上做一两个新的超级

app，而是接管数字世界，改变物理世界。

阿里云

2024年 9月 20日

上半年中国 AR/VR出货 23.3万台，二季度下滑开始放缓。IDC最新发布的《AR/VR

头显市场季度追踪报告》显示，2024年上半年，中国 AR/VR头显出货 23.3万台（sales-in

口径），同比下滑 29.1%。其中 AR出货 2.0万台，同比上涨 101.7%；ER出货 10.2万

台，同比上涨 75.4%；MR出货 6.6万台，同比下滑 49.3%；VR出货 4.5万台，同比下

滑 65.5%。其中二季度 AR/VR市场下滑开始有所减缓，IDC预计，2024年下半年整体

市场将迎来转机，预计下滑幅度将缩小至-7.1%。2024年上半年，国内 AR、ER市场在

产品技术没有变革性突破的情况下暂时趋于饱和，增长放缓，其中四大头部厂商占据

92.1%的市场份额，厂商格局稳定；国内 VR、MR市场头部厂商出货收缩，持续消耗

库存。

IDC

2024年 9月 20日

CFM发布 Q4存储市场价格分析：服务器市场整体涨幅放缓至 10%以内；Mobile嵌

入式价格恐面临进一步下修。CFM闪存市场近日发布 Q4存储市场分析报告。报告指

出，随着供应逐渐充足以及需求端对价格涨幅容忍度下降，预计 Q4服务器市场存储产

品整体涨幅放缓至 10%以内；随着供应端嵌入式存储新增产能释放以及需求端大幅放

缓拉货动力，Mobile嵌入式价格明平暗跌，Q4恐面临进一步下修；PC合约价强势上

涨，然市场价格倒挂严重，缺乏需求支撑。虽然今年全球 PC销量小幅增长，但大陆传

统 PC需求仍然疲软，大陆地区 PC销量下滑仍未止跌，三季度 PC OEM厂商普遍出现

调整存储库存的意愿。

CFM闪存市场

资料来源：新浪财经，微软官网，阿里云，IDC，CFM 闪存市场，山西证券研究所

4. 风险提示

下游需求回暖不及预期，技术突破不及预期，产能瓶颈，外部制裁升级。
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