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①半导体：国内AI芯片对先进封装需求快速释放，盛合晶微以85%的大陆2.5D市占率站上核心卡

位，募投扩产落地后有望持续受益于国产高算力芯片产业链的价值量重构与规模爆发。

②电子元件：深圳华强年营收创历史新高，扣非净利润同比增长164%，在分销本土化持续深化

的基础上，昇腾生态从代理走向自研边缘AI计算系统，正从"卖元器件"向"卖算力解决方案"升维转

型，打开更高价值天花板。

③算力租赁：Agent应用爆发带动Token消耗量级增长，H100年租价格四个月内涨幅近40%，国

内云厂商集体提价印证供需拐点，现有电力和GPU存量资产的稀缺价值正加速被重定价。

 

本文是对当日大涨公司进行研报深度复盘，相关个股信息仅供参考，不构成投资建议。

1、先进封装：又一个千亿龙头

（1）大涨题材：半导体

此前一直被寄予厚望的国内先进封装龙头盛合晶微近日完成科创板上市。

公司提供晶圆级封装（WLP）和芯粒多芯片集成封装等先进封测服务，已构建以2.5D/3D先进
封装为核心的技术平台。此外，尽管业务规模小于长电科技、通富微电等可比公司，但公司

2024年毛利率达23.53%，显著高于行业平均的14.33%，净利率4.54%也高于行业均值的
3.36%。

后摩尔时代先进封装成为提升芯片性能的重要途径，先进封装有助于提高集成度，提升数据

传输速度与带宽，实现异构集成并加快产品上市时间，高度契合AI发展特点。

行情上，公司今日上市第二日涨近24%。

01





搜主题/

https://xuangutong.com.cn/stock/301396.SZ
https://xuangutong.com.cn/stock/000062.SZ
https://xuangutong.com.cn/
https://xuangutong.com.cn/
https://xuangutong.com.cn/live
https://xuangutong.com.cn/jingxuan
https://xuangutong.com.cn/ts/home
https://xuangutong.com.cn/zzd/home
https://xuangutong.com.cn/zhutiku
https://xuangutong.com.cn/dingpan


（2）研报解读（中泰证券、爱建证券、天风证券、华泰证券）：先进封装时代的大陆主角

①随着制程节点推进，芯片面积受限于单次光罩尺寸（33mm×26mm），量子隧穿效应影响
晶体管稳定性，制造成本快速攀升——5nm制程晶圆厂5万片/月产能投资高达160亿美元，是
28nm制程的2.7倍。在此背景下，2.5D/3D封装成为突破单芯片面积限制、实现高算力芯片性
能跃升的核心技术路径，被业界认为是微电子行业继平面工艺、铜互联、FinFET之后的第四
波重大技术浪潮。

②先进封装市场高速扩张，2.5D/3D封装是增速最快细分。全球2.5D/3D封装市场规模从2019
年的24.9亿美元增至2024年的81.8亿美元，复合增长率26.9%，预计2029年达到258.2亿美
元，2024-2029年复合增长率25.8%。中国大陆由于外部供应受限，更需依赖本土先进封装实
现高算力芯片自主可控，大陆2.5D/3D封装市场增速将显著高于全球均值。

③公司多项业务大陆市占率排名第一，2.5D封装市占率高达85%。截至2024年，公司
Bumping（市占率25%）、12英寸WLCSP（市占率31%）及2.5D（市占率85%）收入规模在
中国大陆均排名第一。公司是大陆量产2.5D封装最早的企业之一，代表大陆该领域最先进水
平，与台积电、三星等全球龙头不存在技术代差——最小微凸块间距达20μm，最大硅转接板
尺寸约合3倍光罩，与台积电（约合3.3倍光罩）接近。

④公司全球市占率从2022年的0.6%、2023年的1.1%提升至2024年的1.6%，成功跻身全球前
十大封测企业。此外，在地缘政治背景下，大陆封测厂在AI产业链中的地位显著高于海外封
测厂——以CoWoS为例，海外封测厂仅承接部分外溢订单，而大陆封测厂主导除interposer外
的其他全流程，价值量更高。

公司本次IPO募资50.28亿元，其中48亿元用于2.5D/3D先进封装扩产：三维多芯片集成封装
项目总投资84亿元（拟募集40亿元），建成后新增2.5D/3DPackage产能1.6万片/月及
Bumping产能8万片/月；超高密度互联三维多芯片集成封装项目总投资30亿元（拟募集8亿
元），建成后新增3DIC产能4000片/月。

2、深圳华强：你这芯片怎么卖？

（1）大涨题材：电子元件

公司年报实现营收249.09亿，同比增长13.46%，创历史新高，扣非归母净利润4.25亿，同增
164.22%。
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公司为国内最早开展本土产品线授权分销业务的公司之一，与国内头部半导体原厂的合作关

系稳固。此外，公司还是华为海思全系列授权分销商，获得昇腾APN金牌部件伙伴认证，自
主开发基于FPGA+昇腾NPU双芯驱动的NeuSemi-Ascend边缘AI计算系统。

行情上，在近期DeepSeekV4预期下，以华为昇腾为代表的国产算力系统备受关注，公司今日
涨停。 02

2）研报解读（东北证券）：多轮驱动

①公司代理全球MLCC及大功率器件龙头产品线，面向服务器ODM、数据中心电源、光模块
等AI算力基建相关领域的销售规模稳步提升；作为江波龙、兆易创新等存储厂商的重要代理
商，亦受益于AI对算力及存力需求的持续拉动，存储类产品线授权分销收入同比大幅增长。

②公司是华为海思全系列授权分销商，深度参与海思产品的应用方案研发与推广。在此基础

上，公司进一步自主研发了基于FPGA+昇腾NPU双芯驱动的NeuSemi-Ascend边缘AI计算系
统，覆盖高端工业检测、轨道交通监控、电力巡检、应急快反边防等信创场景，于2026年3月
华为中国合作伙伴大会亮相智慧大企业展区。

③2024年和2025年，公司本土产品线出货金额占授权分销业务出货总额比例均超过60%，以
海思、纳芯微为代表的部分产品线连续两年保持快速增长。采购端，公司代理的美国产品线

数量占比极低，全部SKU近2万个中仅不到100个SKU原产于美国，对应采购金额比例仅约
0.2%；销售端，出口占比约为2%且基本没有出口至美国的业务，本次美国加征关税对公司直
接影响极小。

④华强北业态升级引领流量，华强电子世界时尚电子业态出租率接近100%，单日客流峰值突
破10万人次；华强电子网累计注册用户超175万；同时公司围绕具身智能积极储备增量，投资
机器人关节模组企业脉塔智能，并拓展地瓜机器人等智能计算芯片产品线代理权。

3、云计算数据中心：更值钱了

（1）大涨题材：算力租赁

根据Semianalysis，H100一年期GPU租赁合同价格从2025年10月的每小时1.70美元涨至
2026年3月的每GPU每小时2.35美元，涨幅近40%。B300算力卡云租赁价格从2025年12月







5.68美元上涨至2026年4月13日的9.87美元/小时，涨幅高达74%。

国海证券认为，推理在新算力系统上运行效果最佳，但训练工作负载在H100系列显卡上则能
获得最佳性价比，因此即使是较老的显卡也需求旺盛。

行情上，协创数据、宏景科技等连创新高。 03

（2）研报解读（国海证券、国盛证券）：AI核心资产

①目前按需GPU租赁容量在所有GPU类型中均已售罄。国内主要云服务商也集体上调价格：
腾讯云混元系列模型涨幅超400%，阿里云算力卡产品上涨5%~34%，百度云AI算力相关产品
上涨约5%~30%，"此轮调价非单一厂商行为，是行业供需格局变化的明确信号，量价上行具
备较强持续性。"

②推理需求拐点到来，Token消耗量级增长。OpenClaw（"养虾热"）等Agent工具单次互动
Token消耗量可达传统AI的10至100倍；受益于Claude Code等编程Agent商业化能力突出，
Anthropic年度经常性收入（ARR）从2025年底的90亿美元，在不到四个月内增至2026年4月
的300亿美元。

③应用场景多元化拉长GPU有效生命周期，残值有望重估。国海证券指出，MoE等推理工作
负载在最新大型系统（如GB300）上运行效果最佳，此外，算力设备折旧期满残值有望获得
重估，叠加DRAM和NAND内存价格上涨导致服务器采购成本压缩项目预期回报，部分新供给
被迫滞后，进一步收紧租赁市场。

④国内代表企业加大融资与采购力度，扩张节奏加快。协创数据2026年已累计申请授信额度
不超过500亿元，并推进赴港上市备案；宏景科技2026年拟申请综合授信额度600亿元，同时
拟定增12.90亿元用于智能算力集群建设；盛视科技2026年已累计申请授信额度不超过230亿
元。国盛证券指出，当前AIDC并网电量短期难以迅速提升，存量电力有望持续受益，"龙头效
应显现"。

研报来源：

中泰证券，王芳，S0740521120002，本土先进封装龙头，充分受益AI大趋势，2026年4月12
日。
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本资讯中的内容来自持牌证券机构，意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖做出保证。投资者不应将本资讯作
为投资决策的唯一参考因素。亦不应以本资讯取代自己的判断。

本文内容和观点不代表选股通APP平台观点，请独立判断和决策。在任何情况下，选股通APP不对任何人因使用
本平台中的内容所引致的任何损失负任何责任。
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*免责声明：文章内容仅供参考，不构成投资建议

*风险提示：股市有风险，入市需谨慎





https://beian.miit.gov.cn/
https://beian.mps.gov.cn/#/query/websearch?code=31011802004900

