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OpenAI 发布 o1 模型 关注关税政策对

半导体产业链影响 
——电子行业研究周报 

 

投资摘要： 

市场回顾 

上周（9.9-9.13）申万电子行业指数下跌 2.29%，在申万 31 个行业中排名第

19，跑输沪深 300 指数 0.06%。申万电子行业三级子行业中印制电路板、消

费电子零部件及组装、半导体设备、数字芯片设计、被动元件表现相对较好，

指数分别跑赢沪深 300 指数 2.80%、1.49%、1.14%、0.99%、0.83%。 

每周一谈： OpenAI 发布 o1 模型 关注关税政策对半导体产业链影响 

o1 模型发布强化推理能力，大模型技术迭代提振 AI 投资信心。根据 IT 之家

消息，OpenAI 发布其最新的人工智能模型 o1，展示出了卓越的推理能力。相

较 GPT-4o 模型，o1 能够更好地处理复杂的编程和数学问题，并能解释其推

理过程。o1 并不是简单的 GPT-4o 直接升级版，o1 目前不具备浏览网页、处

理文件和图像的能力，而是在强化推理能力的同时，做出了成本与性能上的权

衡。其在擅长领域方面可与 GPT-4o 互补，或开创大模型参数数量比拼以外的

技术进步的新局面。 

根据钛媒体消息，o1 包括 o1-preview 和 o1-mini 两种版本，前者具有高级推

理功能，在推理数学、编程、科学等问题的能力上有显著提高，后者是一款更

小巧、专为代码生成优化的模型，定价比 preview 版本降低了 80%。 

根据 OpenAI 官网和新智元消息，在 2024 年的 AIME 考试中，GPT-4o 平均

解决了12%（1.8/15）的题目，但o1的提升相当显著，平均解决了74%（11.1/15）

的题目，在 64 个样本中进行多数投票时达到了 83%（12.5/15），位列前 500

名学生之列。使用打分函数并重新排序 1000 个样本，准确率甚至达到了 93%

（13.9/15）。13.9 的得分，意味着 o1 的水平达到了全国前 500 名学生之列。

另外，o1 在竞赛编程问题（Codeforces）中排名前 89%。在物理、生物、化

学问题的基准测试（GPQA diamond）中超过了人类博士专家水平，o1 的表现

（78.0）超过这些人类专家（69.7），成为第一个在此基准测试中超越人类的模

型。 

英伟达黄仁勋表示 Blackwell 将于今年四季度开始出货，通用数据中心未来

将实现加速计算，继续看好算力投资回报。根据 IT 之家消息，英伟达 CEO 黄

仁勋在高盛 Communacopia + Technology Conference 上表示，Blackwell AI 

GPU 将于今年四季度开始出货，并在明年进一步扩大规模，打消此前市场担

心的其不会在年内出货的顾虑。黄仁勋还表示，通用数据中心未来将实现加速

计算，英伟达未来会致力于借助更先进的服务器和算力芯片加速现代化数据中

心、使其更加密集化和更节能。黄仁勋同时表示其云计算公司客户在英伟达基

础设施上的投资均获得良好的回报，对算力的投资回报问题给予正面解答。 

8 月集成电路进出口数据同比增长，关注美国加关税对半导体产业链影响。海

关总署发布 8 月集成电路进出口数据，8 月我国集成电路出口数量/出口金额

分别同比增长 11.60%/18.60%，单月出口数量和金额同比增速均环比 7 月有

所放缓。8 月出口单价同比增长 7.12%，月环比下降 1.09%。8 月我国集成电

路进口数量/进口金额分别同比增长 16.70%/11.70%，进口单价同比和环比均

有所下降。另外，根据财联社消息，美国政府近日确定大幅度上调中国产品的

进口关税，涵盖电动汽车、太阳能电池和半导体等，部分关税上调于 9 月 27

日生效。同时，将中国半导体的进口关税提高 50%，此新税率将于 2025 年 1

月开始生效，半导体类目中新增太阳能电池板使用的多晶硅和硅晶圆两个类
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别。建议关注关税上调对汽车和太阳能产业链相关 MCU、功率半导体等公司

的影响，以及出口的提前备货对半导体出口企业后续业绩节奏的影响。 

投资策略：建议关注国产替代及 AI 需求驱动逻辑下的半导体设备和零部件及

材料公司北方华创、中微公司、华海清科、芯源微、拓荆科技、三环集团、富

创精密等，果链及消费电子标的立讯精密、蓝思科技、鹏鼎控股、领益智造、

东山精密、歌尔股份、环旭电子等。 

风险提示：贸易摩擦加剧，需求复苏不及预期，产能扩张不及预期，竞争加剧 
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1. 市场回顾 

上周（9.9-9.13）申万电子行业指数下跌 2.29%，在申万 31 个行业中排名第 19，

跑输沪深 300 指数 0.06%。 

本月（9.1-9.13）申万电子行业指数下跌 7.44%，在申万 31 个行业中排名第 28，

跑输沪深 300 指数 2.56%。 

年初至今（1.1-9.13）申万电子行业指数下跌 19.38%，在申万 31 个行业中排名第

12，跑输沪深 300 指数 11.45%。 

图1：申万一级行业上周（9.9-9.13）涨跌幅 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 

 

图2：申万一级行业本月以来（9.1-9.13）涨跌幅 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 

 

图3：申万一级行业年初至今（1.1-9.13）涨跌幅 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 
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上周（9.9-9.13）申万电子行业三级子行业中印制电路板、消费电子零部件及组装、

半导体设备、数字芯片设计、被动元件表现相对较好，指数分别跑赢沪深 300 指数

2.80%、1.49%、1.14%、0.99%、0.83%。 

图4：电子子行业上周（9.9-9.13）涨跌幅 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  

 

图5：电子子行业本月（9.1-9.13）涨跌幅  图6：电子子行业年初至今（1.1-9.13）涨跌幅 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

上周（9.9-9.13）万得半导体概念指数中半导体设备指数、中芯国际产业链指数、

长江存储指数、半导体材料指数、先进封装指数、第三代半导体指数、光刻机指数

涨跌幅分别为-1.33%、-2.04%、-2.43%、-2.93%、-3.38%、-3.66%、-4.94%。 

图7：万得半导体概念指数上周（9.9-9.13）涨跌幅  图8：万得半导体概念指数年初至今（1.1-9.13）涨跌幅 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 
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截至 9 月 13 日，费城半导体指数收于 4980.49 点、周上涨 10.0%，年初至今涨幅

为 26.6%。台湾半导体指数收于 585.53 点、周上涨 2.6%，年初至今上涨 45.9%。 

 

图9：费城半导体指数（截至 9.13）  图10：台湾半导体指数（截至 9.13） 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

 

2. 每周一谈：OpenAI 发布 o1 模型 关注关税政策对半导体产

业链影响 

o1 模型发布强化推理能力，大模型技术迭代提振 AI 投资信心。根据 IT 之家消息，

OpenAI 发布其最新的人工智能模型 o1，展示出了卓越的推理能力。相较 GPT-4o 

模型，o1 能够更好地处理复杂的编程和数学问题，并能解释其推理过程。o1 并不

是简单的 GPT-4o 直接升级版，o1 目前不具备浏览网页、处理文件和图像的能力，

而是在强化推理能力的同时，做出了成本与性能上的权衡。其在擅长领域方面可与

GPT-4o 互补，或开创大模型参数数量比拼以外的技术进步的新局面。 

根据钛媒体消息，o1 包括 o1-preview 和 o1-mini 两种版本，前者具有高级推理功

能，在推理数学、编程、科学等问题的能力上有显著提高，后者是一款更小巧、专

为代码生成优化的模型，定价比 preview 版本降低了 80%。 

根据 OpenAI 官网和新智元消息，在 2024 年的 AIME 考试中，GPT-4o 平均解决了

12%（1.8/15）的题目，但 o1 的提升相当显著，平均解决了 74%（11.1/15）的题

目，在 64 个样本中进行多数投票时达到了 83%（12.5/15），位列前 500 名学生之

列。使用打分函数并重新排序 1000 个样本，准确率甚至达到了 93%（13.9/15）。

13.9 的得分，意味着 o1 的水平达到了全国前 500 名学生之列。另外，o1 在竞赛编

程问题（Codeforces）中排名前 89%。在物理、生物、化学问题的基准测试（GPQA 

diamond）中超过了人类博士专家水平，o1 的表现（78.0）超过这些人类专家（69.7），

成为第一个在此基准测试中超越人类的模型。 
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图11：在具有挑战性的推理基准测试中，o1 大幅领先于 GPT-4o 

 

资料来源：openAI 官网，申港证券研究所 

 

英伟达黄仁勋表示 Blackwell 将于今年四季度开始出货，通用数据中心未来将实现

加速计算，继续看好算力投资回报。根据 IT 之家消息，英伟达 CEO 黄仁勋在高盛

Communacopia + Technology Conference 上表示，Blackwell AI GPU 将于今年四

季度开始出货，并在明年进一步扩大规模，打消此前市场担心的其不会在年内出货

的顾虑。黄仁勋还表示，通用数据中心未来将实现加速计算，英伟达未来会致力于

借助更先进的服务器和算力芯片加速现代化数据中心、使其更加密集化和更节能。

黄仁勋同时表示其云计算公司客户在英伟达基础设施上的投资均获得良好的回报，

对算力的投资回报问题给予正面解答。 

8 月集成电路进出口数据同比增长，关注美国加关税对半导体产业链影响。海关总

署发布 8 月集成电路进出口数据，8 月我国集成电路出口数量/出口金额分别同比增

长 11.60%/18.60%，单月出口数量和金额同比增速均环比 7 月有所放缓。8 月出口

单价同比增长 7.12%，月环比下降 1.09%。8 月我国集成电路进口数量/进口金额分

别同比增长 16.70%/11.70%，进口单价同比和环比均有所下降。另外，根据财联社

消息，美国政府近日确定大幅度上调中国产品的进口关税，涵盖电动汽车、太阳能

电池和半导体等，部分关税上调于 9 月 27 日生效。同时，将中国半导体的进口关

税提高 50%，此新税率将于 2025 年 1 月开始生效，半导体类目中新增太阳能电池

板使用的多晶硅和硅晶圆两个类别。建议关注关税上调对汽车和太阳能产业链相关

MCU、功率半导体等公司的影响，以及出口的提前备货对半导体出口企业后续业绩

节奏的影响。 
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图12：8 月出口数量/出口金额分别同比增长 11.60%/18.60%   图13：8 月进口数量/进口金额分别同比增长 16.70%/11.70%  

 

 

 

资料来源：wind，海关总署，申港证券研究所  资料来源：wind，海关总署，申港证券研究所 

 

 

3. 重要公告 

歌尔股份：9 月 14 日发布关于分拆所属子公司歌尔微电子股份有限公司至香港联

交所主板上市的预案。拟将其控股子公司歌尔微分拆至香港联交所主板上市。歌尔

微（含其控股子公司）为歌尔股份体系内唯一从事 MEMS 器件及微系统模组研发、

生产与销售的企业。歌尔微本次发行的初始发行规模为不超过紧接发行后经扩大后

总股本的 20％（超额配售权行使前），并授予全球协调人/簿记管理人不超过上述 H 

股初始发行规模 15%的超额配售权。 

立讯精密：9 月 14 日发布关于收购 Leoni AG 及其下属全资子公司股权的公告。

为加快推进公司汽车业务全球化进程，提升公司汽车线束产品在全球市场的综合竞

争力，立讯精密于 2024 年 9 月 13 日召开第六届董事会第三次会议与第六届监事

会第三次会议，审议通过了《关于收购 Leoni AG 及其下属全资子公司股权的议案》。

公司拟通过此次股权交易，收购 Leoni AG 的 50.1%股权及 Leoni AG 之全资子公

司 Leoni Kabel GmbH 的 100%股权。 

泰晶科技：9 月 14 日发布 2024 年员工持股计划（草案）。员工持股计划的参加对

象为公司董事（不含独立董事）、监事、高级管理人员、公司及控股子公司核心骨干

人员。拟参加本员工持股计划的员工总人数不超过 235 人，其中公司董事（不含

独立董事）、监事、高级管理人员不超过 9 人，具体人数根据实际情况而定。股票

来源为公司回购专用账户中已回购的股份，股票规模为不超过 765 万股，约占公

司当前股本总额的 1.96%。 

思瑞浦：9 月 14 日发布关于发行可转换公司债券及支付现金购买资产并募集配套
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资金事项获得中国证券监督管理委员会同意注册批复的公告。公司拟以发行可转换

公司债券及支付现金的方式购买深圳市创芯微微电子股份有限公司 100%股权并

募集配套资金。 

裕太微：9 月 13 日发布 2024 年限制性股票激励计划（草案）。本激励计划拟向激

励对象授予限制性股票总计约 60.36 万股，约占本激励计划公告时公司股本总额 

8,000.00 万股的 0.75%。限制性股票的首次授予价格为每股 32.39 元，激励计划

首次授予的激励对象总人数预计 162 人，约占公司 2023 年 12 月 31 日员工总

数 348 人的 46.55%，包括公司任职的高级管理人员、核心骨干人员及董事会认为

需要激励的其他人员。 

 

4. 行业动态 

英飞凌成功研发出全球首款 12 英寸 GaN 晶圆 

当地时间 9 月 11 日，英飞凌科技股份公司（infineon）宣布，公司已成功开发出全

球首款 300 毫米功率氮化镓（GaN）晶圆技术。英飞凌是世界上第一家在现有且可

扩展的大批量制造环境中掌握这项突破性技术的公司。这一突破将有助于大幅推动

基于 GaN 的功率半导体市场。与 200 mm 晶圆相比，300 mm 晶圆上的芯片生

产在技术上更先进，效率更高，因为更大的晶圆直径每个晶圆可容纳 2.3 倍的芯片。

目前基于氮化镓的功率半导体在工业、汽车和消费、计算和通信应用中得到快速采

用，包括 AI 系统的电源供应器、太阳能逆变器、充电器和适配器以及电机控制系

统。（来源：芯智讯） 

华为拿下中国折叠屏市场份额第一 

9月 10日，华为正式发布了全球首款商用的三折叠屏智能手机Mate XT 非凡大师，

定价 19999 元起。即便价格高昂，预约量依然是在持续增长，目前预约人数已经突

破了 500 万。但是，由于该预约无需支付定金，这也使得市场非常关注这款机型最

终的销量到底能够达到什么量级。有分析机构称，预计 Mate XT 今年销量仅 20 万

部。不过，鉴于华为在国内折叠屏手机市场拥有超过 40%份额的地位，该机型的销

量应该不止这么多。9 月 11 日，市场研究机构 IDC 今日发布了 2024 年上半年中国

折叠屏手机市场各品牌厂商的份额，华为以 42.7%份额位居第一。IDC 还预测 2024

年全年中国折叠屏手机市场出货量约 1,068 万部，同比增长 52.4%。预计到 2028

年，中国折叠屏手机市场出货量将会超过 1,700万部，五年复合增长率达到 19.8%。

（来源：芯智讯） 

台积电今年 1-8 月营收同比增长 30.8% 

9 月 10 日，晶圆代工龙头台积电公布了今年 8 月的营收快报，当月营收为新台币

2,508.66 亿元，较 7 月环比减少 2.4%，较 2023 年同期增长 33%，达到了单月历

史次高纪录。累计，2024 年前 8 个月营收达新台币 1.7739 万亿元，较 2023 年同

期增长 30.8%。根据台积电上一季法说会预计，今年第三季度以美元计算的营收约

为 224~232 亿美元，较第二季度环比增加 7.5%~11%，以中位数推算，较第二季度
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环比增加 9.5%，较 2023 年同期将增长 32%。另外，如果以 1 美元兑新台币 32.5

元汇率基础计算，台积电三季度新台币营收约 7,280~7,540 亿元，毛利率约为 53.5-

55.5%。（来源：芯智讯） 

NAND 市场两极分化：消费级 SSD 价格下滑，企业级 SSD 涨价 

随着价格持续下降，NAND 闪存市场正在经历重大转变，这与 DRAM 市场的趋势

如出一辙。根据市场研究公司 Omdia 的数据，第三季度销量最大的三层单元（TLC）

256Gb NAND 闪存产品的价格预计将从上一季度的 1.54 美元下降 2.6%至 1.5 美

元。这一趋势反映了更广泛的市场动态，即智能手机和 PC 等主要行业的需求尚未

复苏，从而影响了价格的回升。自今年 8 月以来，一些产品线已经开始降价。8 月

份，TLC 512Gb 产品价格比上月下降 3.3%，保持在 3.3 美元。同样，大容量 1TB

产品的价格也下降了 3.4%。多层单元（MLC）256Gb 产品的价格预计也将下降 10%

以上，第三季度为 11.55 美元，而上一季度为 12.95 美元。不过，市场并没有出现

一致的下滑。Omdia 预测，企业级固态硬盘（SSD）中使用的四层单元（QLC）NAND 

256Gb 价格预计将从第二季度的 1.23 美元上涨到第四季度的 1.36 美元。NAND 市

场的这种两极分化，即面向消费者的产品价格下跌，而面向服务器的产品价格上涨，

是一个值得注意的发展趋势。Omdia 还将今年 AI PC 在 PC 市场的渗透率预测从

11%下调至 10%以下，称英特尔的重组冲击是原因之一。（来源：集微网） 

 

 

5. 风险提示 

贸易摩擦加剧，需求复苏不及预期，产能扩张不及预期，竞争加剧 
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负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，引

用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师

本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

风险提示 
 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机构

和个人的投资建议，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。市场有风险，投资者在决

定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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