
 

敬请阅读末页的重要说明 

证券研究报告|策略专题报告 

2026 年 07 月 06 日 

 
 定期报告 

——全球产业趋势跟踪周报（0706） 
 

  

本周产业集中在氟化工、玻璃基板和创新药。近期氟化工板块持续走强，核心

逻辑在于供给约束与需求结构改善共同推动价格中枢上移。光通信玻璃基板核

心价值来自下游光通信器件高速化、集成化和小型化过程中，对高精度光学材

料和精密加工平台的需求提升。国产创新药 BD 出海持续活跃，海外药企加大

对中国优质资产的关注，推动市场重新评估国内创新药的全球价值。 

【主题与产业趋势】氟化工迎来多主线共振。近期氟化工板块持续走强，核心

逻辑在于供给约束与需求结构改善共同推动价格中枢上移。供给端看，氟资源

开采、安全环保监管和新增产能释放节奏均存在约束，上游原料价格具备较强

支撑，并逐步向下游传导；同时，制冷剂等核心品种进入配额管理阶段后，行

业供给弹性下降。需求端看，传统空调、冰箱和冷链需求形成基本盘，近期空

调排产、出口需求及汽车热管理升级对制冷剂消费形成支撑；此外，半导体、

锂电、新能源、AI 数据中心液冷等新兴应用持续拓展，带动行业需求结构向附

加值更高的产品转化，电子级氢氟酸等高附加值产品需求提升。光通信玻璃基

板：AI 光互连升级下的上游材料重估。随着 800G、1.6T 光模块加速放量，

以及硅光、CPO 等新型光互连方案持续推进，光通信产业链的价值正在从整机

和模块环节向上游材料、无源器件、滤光片和微光学组件扩散，玻璃基板作为

上述器件的重要底层材料平台，具备被重新定价的基础。创新药 BD 交易额创

新高。上周 A 股创新药板块明显走强，成为市场中最具弹性的主线之一。行情

背后，主要包含三方面催化因素：第一，国产创新药 BD 出海持续活跃，海外药

企加大对中国优质资产的关注，推动市场重新评估国内创新药的全球价值；第

二，政策方面，医保目录及商保创新药目录初审结果公示，市场对创新药支付

环境改善、商业化放量提速的预期明显升温；第三，交易层面看，前期 AI 硬件

链等高位成长方向波动加大，叠加传出北美云厂商可能出现算力过剩情况，部

分资金向估值低位且基本面边际改善的创新药板块切换。 

【重要资讯】算力基建：财联社 6 月 30 日电，工业和信息化部等八部门印发

《关于推动工业互联网高质量发展的实施意见》，意见提出，提升算力支撑水

平。推动工业互联网基础设施和智算设施、超算设施等算力基础设施一体规划、

同步建设。探索构建工业算力网络体系，加强端边云多层级算力动态协同能力，

满足各类主体业务发展算网存用需求。依托一体化算力网，强化算力互联互通，

加强智能、边缘算力匹配供给，增强对海量异构数据高速处理和深度加工能力，

深度赋能工业领域大模型训练、工业元宇宙实时交互等场景。非农就业：财联

社 7 月 2 日电，美国 6 月非农就业人数增加 5.7 万人，预估为增加 11.3 万人，

前值为增加 17.2 万人。私营部门非农就业人数增加 4.9 万人，前一个月为增加

9.7 万人，预估为增加 10.7 万人。制造业非农就业人数增加 0.3 万人，前一个

月为减少 0.2 万人，符合预期，接受调查的 15 位经济学家的预测范围为减少

0.1 万人至增加 1 万人。 

【全球股市表现】上周全球股市涨多跌少，其中医疗保健、金融、工业表现较

好，能源、信息技术、房地产表现一般。 

风险提示：经济数据不及预期，政策理解不全面，海外政策超预期收紧。 
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一、核心关注与投资建议 

1、 本周重要事项前瞻 

图 1：本周重要事件前瞻 

 
资料来源：Wind，财联社，招商证券 

2、 市场交易热点 

上周，A 股涨幅居前的重要主题指数为创新药、仿制药、宇树机器人。 

图 2：上周涨幅居前的重要主题指数为创新药、仿制药、宇树机器人 

 
资料来源：Wind，招商证券 

注：本文所涉及个股均为列示或者代表与相关产业链有关联，不代表个股投资建议，也不代表招商行业研究观点，具

体个股推荐请以招商各行业研究组推荐为准。 
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3、 主题与产业趋势变化：氟化工迎来多主线共振，AI 光互连升级下的上游材料重估，

创新药 BD 交易额创新高 

（1）氟化工迎来多主线共振 

近期氟化工板块持续走强，核心逻辑在于供给约束与需求结构改善共同推动价格中枢上移。供给端看，氟资源开采、

安全环保监管和新增产能释放节奏均存在约束，上游原料价格具备较强支撑，并逐步向下游传导；同时，制冷剂等核

心品种进入配额管理阶段后，行业供给弹性下降。需求端看，传统空调、冰箱和冷链需求形成基本盘，近期空调排产、

出口需求及汽车热管理升级对制冷剂消费形成支撑；此外，半导体、锂电、新能源、AI 数据中心液冷等新兴应用持

续拓展，带动行业需求结构向附加值更高的产品转化，电子级氢氟酸等高附加值产品需求提升。 

➢ 氟化工产业链环节 

氟化工上游原材料主要包括萤石、磷化工副产氟硅酸、硫酸、氢氟酸以及部分基础有机原料，核心作用在于提供氟元

素来源、完成氟资源初级转化，并决定后续氟化工产品的成本基础、供应稳定性和产业链延伸能力。其中，萤石是上

游最核心的氟元素来源，经过选矿形成酸级萤石粉后，与硫酸反应生成无水氢氟酸。硫酸在这一环节中主要作为反应

原料，用于将萤石中的氟元素转化为可进一步利用的氢氟酸。 

氢氟酸是氟化工产业链中重要的基础平台产品和中间体。在整个产业链中，氢氟酸承接上游萤石、氟硅酸等基础原料，

是萤石中的氟元素进入化工材料体系的关键转化环节；同时氢氟酸作为重要的中间体，可以为下游进一步加工提供基

础原料，无水氢氟酸向下游可以生产制冷剂、氟化铝、含氟单体、含氟聚合物、六氟磷酸锂等，普通工业级氢氟酸主

要用于大宗氟化工产品，电子级氢氟酸则经过进一步提纯和杂质控制后，进入半导体、显示面板、光伏等领域的清洗、

腐蚀和蚀刻环节。 

氟化工中游主要是围绕上游氢氟酸继续加工，形成各类无机氟化物、有机氟中间体、含氟单体和基础制冷剂产品。无

机氟化物包括氟化铝、冰晶石、氟化钠、氟化钾等。氟化盐可用于电解铝工业、冶金、玻璃、陶瓷等具有工业属性的

场景。有机氟中间体和含氟单体是中游更具材料属性的环节，将基础氟化工产品转化为高性能材料体系的关键中间体，

主要包括 TFE、VDF、HFP、CTFE 等，这些单体是生产含氟聚合物的关键前驱体。制冷剂包括 R22、R32、R125、

R134a 等产品，部分制冷剂既是终端制冷工质，也可以作为进一步生产含氟单体和含氟材料的中间体。 

有机氟化物下游应用主要包括制冷与热管理、半导体电子、高端制造等；无机氟化物应用方向包括新能源电池、农药

工业、电解铝等。 

图 3：氟化工产业链图 

 
资料来源：中商产业研究院，招商证券 
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➢ 上游矿山扩产受限于监管约束 

从全球分布看，萤石产量高度集中度，中国具有绝对的资源优势。USGS 数据显示，2025 年全球萤石矿山产量约 1000

万吨，其中中国产量约 600 万吨，仍是全球最大生产国，蒙古、墨西哥、南非、越南等也是重要生产地区。储量方面，

USGS 估计全球萤石储量约 3.3 亿吨，其中中国约 1.1 亿吨，占全球总储备约三分之一，墨西哥、南非、蒙古等国家

也具备较大资源基础。从国内分布看，我国萤石资源和企业主要集中在浙江、江西、福建、湖南、内蒙古等地，其中

浙江、江西、福建等华东地区与氟化工产业集群联系紧密，靠近氢氟酸、制冷剂和含氟材料产能；内蒙古则具备资源

增量和大型矿山开发潜力。 

尽管我国是全球最大的萤石储备国，国内供给端长期受资源和监管约束。萤石自 2022 年以来持续被纳入出口许可证

管理货物目录，商务部、海关总署公布的《出口许可证管理货物目录（2022 年）》明确提出，出口目录内货物需向

商务部或受委托地方商务主管部门申请取得出口许可证，凭证向海关办理通关验放手续，萤石（氟石）位列目录中，

这一制度在 2024 年、2025 年和 2026 年持续延续。2022 年 3 月，《关于“十四五”推动石化化工行业高质量发展的指

导意见》中明确提出要夯实安全发展基础，保护性开采萤石资源，鼓励开发利用伴生氟资源。在出口受限、新增矿山

审批难度较高、小矿山安全环保监管趋严的背景下，我国萤石进口数量和进口金额自 2022 年起均大幅上升，截至 2026

年 5 月，萤石进口数量较 2022 年 1 月增长超 27 倍、进口金额增长超 16 倍。 

图 4：全球萤石产量集中在中国  图 5：我国萤石进口量逐年上升 

 

 

 

资料来源：USGS，招商证券  资料来源：iFind，招商证券 

 

表 1：萤石开采监管政策 

时间 政策文件 内容 影响 

2022 年 1 月 
《出口许可证管理货物

目录（2022 年）》 

出口许可证管理货物目录中明确列入萤石（氟石），

包括氟化钙含量 97%及以下、97%以上两类萤石，

出口企业需要按出口许可证制度办理，不能完全自

由出口。 

出口端持续纳入许可证管理，有助于约

束资源外流，优先保障国内氟化工、制

冷剂、含氟材料等产业链用料。 

2022 年 3 月 

《关于“十四五”推动石

化化工行业高质量发展

的指导意见》 

明确提出要夯实安全发展基础，保护性开采萤石资

源，鼓励开发利用伴生氟资源。 

表明国家从石化化工产业链安全角度，

要求萤石开发从粗放开采转向保护性

开发。 

2022 年 8 月 
《“十四五”矿山安全生

产规划》 

强调矿山安全要坚持源头治理、严格安全准入、推

动落后产能淘汰退出、推进重大灾害超前治理，并

要求构建企业风险分级管控和隐患排查治理双重

预防机制。 

对萤石矿山形成长期安全准入和隐患

治理约束，中小矿山、地下矿山、存在

采空区和安全设施不足的矿山复产扩

产难度提高。 

2024 年 1 月 

《关于防范遏制矿山领

域重特大生产安全事故

的硬措施》 

文件要求矿山企业建立安全风险分级管控制度和

重大事故隐患自查自改常态化机制；监管部门要采

取“四不两直”、明查暗访、突击夜查、杀“回马枪”

等检查方式深入排查整治。 

显著抬高矿山安全监管强度，对萤石矿

而言，超强度生产、越界开采、重大隐

患反复出现等行为面临更严处罚，问题

矿山复产扩产节奏受限。 

600
150

150

41

16
14 29

中国 墨西哥 蒙古 南非 越南 西班牙 其他地区

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

0

5

10

15

20

25

2
0
2
2
-0

1

2
0
2
2
-0

5

2
0

2
2

-0
9

2
0
2
3
-0

1

2
0
2
3
-0

5

2
0
2
3
-0

9

2
0
2
4
-0

1

2
0
2
4
-0

5

2
0
2
4
-0

9

2
0
2
5
-0

1

2
0
2
5
-0

5

2
0
2
5
-0

9

2
0
2
6
-0

1

2
0
2
6
-0

5

萤石进口数量 萤石进口金额（右轴）

（单位：万吨） 

（单位：万吨） （单位：万美元） 

下载日志已记录，仅供内部参考



 

敬请阅读末页的重要说明 6 

 策略研究 

2024 年 3 月 
萤石矿山安全生产专项

整治 

明确提出扎实组织开展萤。石矿山安全生产专项整

治 

短期导致部分矿山停产、整改、复产节

奏放缓，中长期推动行业集中度提升和

安全合规成本抬升。 

资料来源：商务部，海关总署，工信部，应急管理部，国家矿山安全监察局，招商证券 

氢氟酸主要由萤石和硫酸反应制得，中国是全球重要的氢氟酸生产国和消费国，产能约占全球总产能的 87%，在国

际供应链中占据绝对主导地位。根据福布斯商业洞察测算，2025 年全球氢氟酸市场规模约 31.6 亿美元，其中亚太地

区 2025 年市场份额占比 43.67%；预计 2026 年达到 33.1 亿美元、2034 年达到 49.7 亿美元，2026-2034 年复合增

速约 5.2%。 

萤石在氢氟酸生产成本构成中约占 50%，是决定成本的关键变量。2024 年起，国内萤石企业开工率偏低，矿山开采

不足，安全检查、环保要求趋严，导致萤石开工和供给恢复受限，萤石价格上行后，氢氟酸现货报价随之上调，截至

2026 年 7 月 1 日，国内氢氟酸现货价格为 15466.67 元/吨，较 2025 年 8 月价格低点上涨约 45%。国内氢氟酸产能

主要分布在福建、内蒙古、江西、山东、浙江等地，其中福建和内蒙古年产能均超过 60 万吨，华东地区产能占比约

54%；全国约 77 家氢氟酸生产企业，大部分企业规模较小，竞争较激烈，行业集中度不高。 

图 6：国内氢氟酸现货价格今年涨价显著  图 7：2025 年国内氢氟酸产能分布集中在华东地区 

 

 

 

资料来源：iFind，招商证券  资料来源：生意社，招商证券 

➢ 产业链中游：制冷剂仍是最大应用方向，六氟磷酸锂、含氟精细品成为新增量方向 

伴随科学技术的进步和新能源、新材料、半导体等新兴领域的发展，氢氟酸的应用领域也变得越来越广泛，已从传统

的制冷剂、氟化盐等拓宽到六氟磷酸锂、含氟聚合物等新兴领域。制冷剂仍是氢氟酸下游最主要的应用领域之一，市

场占比约为 51%，氟化盐占比约 9.5%，六氟磷酸锂占比约为 9%。 

图 8：制冷剂是氢氟酸最大的应用方向 
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资料来源：生意社，招商证券 

从产业链地位看，制冷剂是氟化工中游规模最大、政策约束最强的方向。制冷剂包括 R22、R32、R125、R134a 等

产品，部分制冷剂既是终端制冷产品，也可以作为进一步生产含氟单体和含氟材料的中间体。全球制冷剂市场仍处于

增长通道，福布斯商业洞察数据显示，全球制冷剂市场规模预计从 2025 年的 281.8 亿美元增长至 2034 年的 558.6

亿美元，2026-2034 年复合增速约 7.9%。我国在全球制冷剂市场中处于强势地位，中国制冷剂产能约占全球 65%，

需求量约占全球 40%。过去几年，影响我国制冷剂市场扩张最主要的因素是配额制度，配额制度会把龙头企业过去的

产量优势转化为制度化份额，中小企业很难通过新增产能获取有效供给份额，因此供给端弹性下降。 

表 2：主流制冷剂梳理 

制冷剂 制冷剂类型 主要作用 

R22 二代 HCFC 传统制冷工质，同时也是重要含氟单体原料 

R32 三代 HFC 高效空调制冷剂，也是 R410A 重要组分 

R125 三代 HFC 混配制冷剂关键组分，主要用于提升阻燃性和稳定性 

R134a 三代 HFC 中高温制冷剂，汽车空调主流工质之一 

R143a 三代 HFC 低温混配制冷剂组分 

R152a 三代 HFC 中温制冷剂、发泡剂、气雾剂推进剂 

资料来源：招商证券 

传统无机氟化物主要服务于电解铝、金属表面处理、玻璃蚀刻、化工助剂，新型无机氟化物则更多进入锂电池电解液、

钠电池、半导体电子化学品等领域。根据 Research Nester 测算，2025 年全球无机氟化物市场约 10.2 亿美元，预计

2035 年达到 16.8 亿美元，2026-2035 年 CAGR 约 5.1%，其中亚太地区以约 32%份额领先全球无机氟化物市场，主

要受中国、印度工业化和铝产量增长带动。六氟磷酸锂是无机氟化物里成长性最强的品类，EVTank 数据显示，2025

年全球六氟磷酸锂出货量达到 30.1 万吨，全球产值超过 220 亿元，预计 2030 年全球出货量达到 68.7 万吨。 

图 9：全球六氟磷酸锂未来出货量有望持续创出新高 

 
资料来源：EVTANK，招商证券 

有机氟中间体覆盖含氟医药中间体、含氟农药中间体、含氟电子化学品中间体、液冷材料中间体等。2025 年全球有

机氟化学品市场规模约 1829 亿元，同比增长 15.4%，中国市场规模约 827 亿元，同比增长 16.0%，中国市场占全球

比重约 45.22%。国内优势在于“萤石—氢氟酸—有机氟中间体”链条完整，短板在于部分高端医药中间体、电子级氟

化液、低 PFAS 风险的新型含氟材料仍需客户验证和工艺积累。 

➢ 产业链下游重要应用方向 

制冷剂是氟化工下游最重要的传统应用方向，核心作用是在制冷系统中完成吸热和放热循环。需求主要来自空调、冰

箱冷柜、冷链物流、工商制冷等，其中空调是最大终端，汽车热管理和冷链是中长期增量。当前我国制冷剂行业最核
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心的变化在于配额制度落地：三代 HFCs 从过去的产能竞争转向配额竞争，行业有效供给受到限制。 

电子工业与半导体是无机氟化物中的高端应用方向，部分无机氟化物经过高纯化后，可用于半导体、显示面板和光伏

制造中的清洗和蚀刻。氟化工产品在半导体制造中主要承担五类功能：电子级氢氟酸、氟化铵等用于晶圆清洗、氧化

层去除和湿法蚀刻；含氟电子特气用于等离子刻蚀、CVD 腔体清洁和金属沉积；半导体级含氟聚合物用于高纯化学

品输送管路、阀门、泵、密封件和湿法设备部件；氟化液、全氟聚醚等用于精密电子清洗、半导体设备润滑和 AI 服

务器液冷；含氟精细化学品用于光刻胶、显示材料、低介电封装材料和高频高速电子材料。 

六氟磷酸锂是氟化工下游无机氟化物中最具成长性的新能源材料，核心应用是作为锂离子电池电解液的主流锂盐，主

要进入动力电池、储能电池和消费电子电池，其作用在于提供锂离子传导能力，并影响电池循环寿命、倍率性能和表

现。相比传统无机氟化物主要应用于电解铝、玻璃陶瓷和金属处理，六氟磷酸锂将氟资源导入新能源汽车和储能产业

链，使氟化工从传统工业材料向新能源关键材料延伸。 

➢ 本轮涨价行情推动因素 

本轮氟化工行情主要由“制冷剂价格达到近十年最高水位+半导体与新能源需求扩散”两方面共同推动。 

制冷剂价格迅速攀升是本轮推动氟化工高景气最直接的因素。隆众资讯数据显示，截至 6 月 16 日，空调常用的氟制

冷剂 R32 市场主流参考价为 63000-63500 元/吨，新能源汽车常用的氟制冷剂 R134a 市场主流参考价为 62000-63000

元/吨。与历史同期相比，当前制冷剂价格已行至近十年来的最高水位，以主流工厂报盘为基准计算，R32 价格同比

上涨约 77%，较年初上涨约 6%，R134a 价格同比上涨约 32%，较年初上涨约 13%。 

制冷剂价格强势的根本原因在于：需求端，海外极端高温天气推动国内空调厂商外销需求高增；供给端，配额制让产

能无法跟随价格快速放量。海外需求高增是推动短期价格强势的重要因素，法国、德国、捷克等欧洲国家出现破纪录

高温天气，气温较常年同期高出 5-12℃。据国际能源署统计，欧洲家用空调普及率仅 20%左右，和美国近 90%的渗

透率存在巨大差距，市场随即掀起空调抢购热潮。供给方面，国内制冷剂配额制度使得产能无法大规模扩张，生态环

境部核发的 2026 年度配额中，2026 年三代制冷剂生产配额总量为 79.78 万吨，较 2025 年初仅增加 5963 吨，二代

制冷剂继续削减，R22 生产配额减少 3005 吨，R141b 配额清零。 

伴随 AI 芯片、HBM、先进制程和数据中心建设加速，氟化工行业由传统资源化工和制冷剂周期行业，逐步向半导体

关键材料和 AI 基础设施材料延伸，其中较为关键的三个产品是六氟化钨、六氟磷酸锂和电子级氢氟酸。 

最强的科技主线是半导体电子特气，核心品种是六氟化钨，用于半导体 CVD 钨沉积，是逻辑芯片、DRAM、3D NAND、

HBM 等制造环节的重要材料。2026 年以来，六氟化钨价格出现明显跳涨，海关数据显示，2026 年 5 月国内六氟化

钨出口均价升至 211.24 美元/千克，同比上涨 312.01%，较年初上涨超 200%。供给端，全球高纯六氟化钨长期由中

日韩厂商主导，2026 年 4 月，日本关东电化、中央硝子因高纯钨粉库存紧张向全球芯片制造商发出供应预警，提示

下半年供应无法保障，市场上随即出现超 20%的高纯六氟化钨供给缺口；需求方面，高纯六氟化钨的供应替代难度极

高，半导体厂商担心断供导致产线停摆，因此六氟化钨供应安全溢价被迅速放大，年内价格飙升。 

图 10：六氟化钨出口价格今年出现明显跳涨  图 11：高纯六氟化钨由中日韩厂商主导 

 

 

 

资料来源：iFind，招商证券  资料来源：新浪财经，招商证券 
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六氟磷酸锂是锂离子电池电解液中最主流的导电锂盐，其需求主要跟随动力电池、储能电池、消费电池排产变化。2026

年 5 月中国锂电市场排产总量约 249GWh，连续三个月刷新历史峰值，其中储能电芯排产占比达到 42.3%，成为拉

动锂电排产增长的核心力量。储能需求提升使电池厂排产回升，电解液厂补库需求增加，六氟磷酸锂进入刚需补库存

阶段，部分公司库存仅剩一周左右，产线开工率约 90%，推动六氟磷酸锂价格抬升。截至 2026 年 5 月，六氟磷酸锂

出口均价升至 1.40 万美元/吨，同比涨幅超 120%。 

图 12：六氟磷酸锂出口均价同比大幅上升 

 
资料来源：iFind，招商证券 

电子级氢氟酸用于晶圆清洗、湿法刻蚀等环节，是半导体制造中基础但不可替代的含氟材料。随着晶圆制造产能利用

率修复、先进制程推进、存储和 AI 芯片需求上行，单位晶圆对应的高纯湿化学品消耗量和质量要求都会提升，高端

产品仍有认证和稳定供货门槛，因此客户黏性强，产品价格敏感度相对较低。2026 年 6 月，国内电子级氢氟酸龙头

公司多氟多披露，公司产能利用率维持较高水平，目前市场上电子级氢氟酸价格上涨约 20%-30%。 

➢ 产业投资机会 

氟化工投资机会可沿供给约束、需求修复、国产替代和高端材料升级四条线索展开，具体配置方面，重点关注制冷剂、

半导体高纯含氟材料、锂电含氟材料、上游氟资源与氢氟酸四大细分方向。从行业整体观察，氟化工板块多条主线形

成共振，从单一涨价向多环节景气扩散。 

制冷剂受配额制度约束，供给弹性明显弱于普通化工品，在空调、汽车热管理、维修市场和出口需求支撑下，价格中

枢具备上移基础，是本轮行情中确定性较强的方向，后续可以观察需求端是否具有持续性。半导体高纯含氟材料受益

于 AI 算力扩张、晶圆制造景气修复和材料国产替代，电子级氢氟酸、高纯六氟化钨、含氟电子特气等方向具备更强

成长属性和价格弹性。锂电含氟材料受动力电池和储能排产提升带动，六氟磷酸锂等环节有望受益于电解液补库和需

求修复。上游萤石、无水氢氟酸以及含氟聚合物等方向分别体现资源成本支撑和中长期新材料升级逻辑。 

（2）光通信玻璃基板：AI 光互连升级下的上游材料重估 

➢ 光通信玻璃基板的投资价值不在“玻璃”本身，而在于其处于高速光通信器件升级的上游材料卡位环节 

光通信玻璃基板并不是传统意义上的大宗玻璃材料，也不应按照显示玻璃、建筑玻璃或普通电子玻璃的周期逻辑来理

解。其核心价值来自下游光通信器件高速化、集成化和小型化过程中，对高精度光学材料和精密加工平台的需求提升。

过去市场对光通信产业链的定价主要集中在光模块、光芯片、光器件和高速连接器等环节，因为这些环节更接近订单

兑现和业绩弹性；而玻璃基板处于更上游，收入体量相对较小、产业认知度较低，因此此前并不是市场交易的核心主

线。但随着 800G、1.6T 光模块加速放量，以及硅光、CPO 等新型光互连方案持续推进，光通信产业链的价值正在

从整机和模块环节向上游材料、无源器件、滤光片和微光学组件扩散，玻璃基板作为上述器件的重要底层材料平台，

具备被重新定价的基础。 
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近期 Meta AI 云相关消息引发市场对 AI 基建供需节奏和资本开支回报率的重新评估，光通信及上游材料板块短期

波动加大。但从产业趋势看，AI 数据中心向高速光互连升级的方向并未改变，光通信玻璃基板仍是值得跟踪的上游

材料环节。 

➢ 光通信玻璃基板属于“小而精”的结构性成长赛道，其景气度主要由光通信器件升级驱动，非传统玻璃周期驱动 

从需求驱动因素看，光通信玻璃基板并不主要受地产、消费电子或普通制造业周期影响，而是与数据中心光互连、通

信网络扩容、高速光模块迭代和无源光器件升级密切相关。低端玻璃基板和普通加工环节供给相对充分，价格弹性并

不强，因此不能简单把它理解为“玻璃涨价”逻辑；真正具备产业价值的是能够满足高速光通信场景要求的高端光学玻

璃基板、镀膜基板、AWG/PLC 用基板以及微光学载板。这些产品对材料均匀性、平整度、热稳定性、镀膜适配性和

批量一致性要求较高，且需要经过下游客户长期认证，因此行业更接近“高端材料 + 精密制造 + 客户认证”的组合逻

辑。也就是说，这一赛道的看点不是总量爆发，而是下游升级带来的结构性价值量提升。 

表 3：光通信玻璃基板主要应用场景表 

应用环节 典型产品 对玻璃基板要求 需求驱动 

PLC 光分路器 稳定性、低损耗 PON/FTTR 

AWG 阵列波导光栅 高精度、低热漂移 WDM 扩容 

WDM 滤光片 镀膜适配性、平整度 800G/1.6T 

微光学 透镜/窗口片 加工精度、一致性 光模块升级 

硅光/CPO 光学封装载板 集成度、可靠性 数据中心光互连 

资料来源：招商证券 

➢ 从产业链结构看，光通信玻璃基板处于光模块和无源光器件的上游，其价值兑现高度依赖中游加工和下游客户

导入 

光通信玻璃基板产业链大致可以分为上游材料、中游加工和器件、下游应用三个层次。上游主要包括高纯石英玻璃、

硼硅玻璃、光学玻璃、低膨胀玻璃等基底材料，以及镀膜材料、抛光材料、蚀刻材料等配套耗材；中游包括玻璃切割、

研磨、抛光、镀膜、光刻、蚀刻、键合、检测等精密工艺，并进一步形成 PLC 光分路器、AWG 阵列波导光栅、

WDM 滤光片、微透镜阵列、光学窗口片和光学封装载板等产品；下游则主要进入光模块、无源光器件、PON 接入

网、骨干网/城域网、数据中心互连以及硅光/CPO 等场景。需要注意的是，玻璃基板本体并不一定是产业链中利润率

最高的环节，真正的利润往往沉淀在高端材料能力、精密加工能力、镀膜能力和客户认证能力上。因此，不能只看企

业是否“有玻璃”，而要看其是否真正处在光通信器件供应链中。 

图 13：光通信玻璃基板产业链全景图 

 
资料来源：招商证券 

供需结构上，光通信玻璃基板并不是全面供不应求，而是高端有效供给存在结构性稀缺。从供给端看，普通玻璃基板

和低端加工环节并不缺产能，行业竞争也相对充分，单纯依靠扩产很难形成明显超额收益。但面向高速光模块、WDM 

滤光片、AWG、硅光封装等高端场景的玻璃基板，对材料性能、加工精度、镀膜良率和可靠性要求更高，能够稳定

下载日志已记录，仅供内部参考
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批量供货并通过客户认证的供应商数量有限。因此，这个行业的供需矛盾更准确地说是“低端供给充足，高端有效供

给稀缺”。从需求端看，800G 和 1.6T 光模块升级会提升光模块内部滤光、分波、合波、耦合等环节的复杂度，进

而拉动 WDM 滤光片、AWG、微光学组件等产品需求。由于这些器件往往需要高质量玻璃基板作为承载平台，下游

高速光通信景气有望向上游玻璃基板和精密光学加工环节传导。 

图 14：AI 数据中心建设推动全球光收发器市场持续扩张  图 15：高速以太网升级推动高带宽光互连需求快速增长 

 

 

 
资料来源：Mordor Intelligence，招商证券  资料来源：Mordor Intelligence，招商证券 

表 2：低端玻璃基板与高端光通信玻璃基板对比 

对比维度 低端玻璃基板/普通加工 高端光通信玻璃基板/精密加工 

定义/范围 
建筑玻璃、显示玻璃、普通电子玻璃、

低端加工基板 

光通信级玻璃基板、镀膜基板、AWG/PLC 基板、微光学载板、硅光/CPO

封装载板 

需求驱动 地产、消费电子、普通制造业周期 800G/1.6T 光模块、AI 数据中心、硅光/CPO 

供给格局 产能充足，竞争充分 高端有效供给相对稀缺 

技术壁垒 技术门槛较低，同质化严重 对材料性能、加工精度、镀膜良率要求高 

客户认证 认证要求较低，切换成本低 认证周期长，客户粘性强 

盈利水平（毛利率） 10%~20% 35%~55%+ 

行业逻辑 周期+产能逻辑 技术+认证+升级逻辑 

注：低端玻璃毛利率主要参考旗滨集团（14.69%）、南玻 A（16.53%）、凯盛新能（11.37%）；高端环节主要参考蓝特光学（41.31%）、

福晶科技（55.63%）、天孚通信（53.96%）等上市公司 2025 年年报数据 

资料来源：Wind，招商证券 

利润分配上，光通信玻璃基板本体价值量有限，但与高端光学器件和精密加工绑定后盈利能力会显著提升。从产业链

利润分配来看，光模块龙头和部分核心光芯片公司通常享有更直接的业绩弹性，而上游材料端的收入弹性相对滞后。

但玻璃基板一旦进入 WDM 滤光片、AWG、PLC、微光学组件和硅光封装等高端环节，其盈利能力会明显强于普通

玻璃加工业务。原因在于，高端光通信器件对一致性、良率和可靠性的要求较高，客户认证周期较长，供应商一旦进

入核心客户供应链，后续订单稳定性和价格韧性往往更强。此外，光通信玻璃基板企业如果同时具备材料、加工、镀

膜和器件能力，则可以获得更高附加值，而不仅仅赚取材料加工费。 

竞争格局上，海外龙头仍掌握高端光学材料优势，国内企业更可能先在加工端、器件端和客户配套端实现突破。全球

高端特种玻璃和光学玻璃材料领域长期由康宁、肖特、AGC 等海外企业占据较强优势，这些企业在材料配方、熔制

工艺、光学性能控制、批量一致性和客户资源方面积累深厚。康宁本身既是玻璃材料龙头，也是光通信基础设施龙头，

因此其在本轮 AI 光互连周期中具备较强产业代表性。相比之下，国内企业在高端原始材料端仍有追赶空间，但在光

模块、滤光片、无源光器件、精密光学加工和封装配套等环节已经具备较强制造能力。因此，国内产业链更现实的突

破路径可能不是短期内全面替代海外材料巨头，而是依托国内光模块和光器件产业优势，在镀膜、切割、抛光、滤光

片、PLC/AWG、微光学组件等中游环节率先放量，再逐步向高端材料端延伸。 
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图 16：高端特种玻璃/光学玻璃市场格局  图 17：传统玻璃与高端光通信产业链代表公司毛利率对比

（2025A） 

 

 

 
资料来源：Yole、MarketsandMarkets 资料整理，招商证券  资料来源：Wind，招商证券 

➢ 康宁新闻的核心意义在于确认 AI 基建投资正在从算力芯片向光通信上游材料扩散 

康宁本轮催化的关键并不只是光纤产能扩张，而是其推出下一代玻璃光互连组件 GlassBridge。该方案通过玻璃桥

直接连接光子集成电路（PIC）与光纤，减少传统光模块中的中间耦合环节，提升光互连集成度和封装效率，主要面

向 CPO、硅光以及下一代 AI 数据中心架构。相比传统光纤光缆，GlassBridge 更接近光芯片与封装环节，意味着

玻璃材料正在从传统通信网络中的传输介质，进一步升级为 AI 光互连体系中的结构件、连接件和封装材料。 

图 18：康宁 CPO 方案指向 AI 数据中心光互连升级 

 
资料来源：Corning，招商证券 

本轮康宁相关新闻直接催化的是光纤、光缆和光连接产能扩张，但其对资本市场更重要的意义在于，它证明 AI 数据

中心建设的瓶颈正在从 GPU、服务器和光模块继续向网络互连、光连接和底层材料环节扩散。过去 AI 硬件投资主

线更多集中在 GPU、HBM、服务器、PCB、光模块等环节，而康宁作为玻璃材料和光通信基础设施龙头，其与 AI 数

据中心光连接需求绑定，会强化市场对光通信上游材料端的关注。对于光通信玻璃基板而言，康宁新闻并不意味着短

期订单直接兑现，但它提供了一个清晰的定价锚：当 AI 数据中心对高速、低时延、大带宽光连接需求持续提升时，

光通信产业链上游的材料、光学元件、无源器件和精密加工环节也会被市场重新审视。 

从事件窗口看，康宁股价曾相对纳斯达克指数表现出更强弹性，A 股光模块（CPO）指数亦在同期上行，说明市场

一度沿着“AI 光互连升级—高速光模块放量—上游光学材料重估”的路径进行扩散定价。其背后逻辑在于，康宁作为

全球玻璃材料和光通信基础设施龙头，既受益于 AI 数据中心光连接需求提升，也代表了玻璃材料从传统传输介质向

光互连结构件和封装材料升级的产业趋势。近期 Meta AI 云相关消息引发市场对 AI 基建供需节奏和资本开支回报
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率的重新评估，科技股、光通信及上游材料板块短期波动加大，康宁及相关光通信材料方向亦受到风险偏好扰动。但

从产业趋势看，AI 数据中心向高速光互连升级的方向并未改变，800G/1.6T 光模块、CPO/硅光和低时延光连接仍是

算力基础设施升级的重要方向。因此，光通信玻璃基板短期更容易受到主题交易和市场情绪影响，中长期仍需回到高

速光模块订单、CPO/硅光产业化进展，以及相关公司真实客户导入和收入兑现情况。 

后续来看，该方向的持续性仍取决于三个因素：一是 800G/1.6T 光模块订单和 CPO/硅光产业化节奏能否继续兑现；

二是 GlassBridge 等玻璃光互连方案能否推动产业链向玻璃结构件和光学封装材料迁移；三是 A 股相关公司是否

具备真实光通信客户、产品认证和收入贡献。若仅停留在“玻璃”概念映射，短期弹性虽有，但持续性较弱；真正值得

跟踪的是具备光通信应用场景、精密加工能力和客户导入进展的公司。 

图 19：康宁与纳斯达克指数行情  图 20：A 股光模块（CPO）行情 

 

 

 
资料来源：Wind，招商证券  资料来源：Wind，招商证券 

➢ A 股映射围绕“真实光通信应用、精密加工能力、客户导入进展”三条标准筛选 

A 股中与光通信玻璃基板相关的公司不应简单按照“玻璃”概念进行筛选，而应围绕真实光通信应用、精密加工能力

和客户导入进展三条标准进行判断。从产业链位置来看，上游材料和玻璃基板环节主要关注具备光学玻璃、特种玻璃、

精密玻璃材料能力，且产品有望进入光通信器件场景的公司；中游精密光学加工环节主要关注具备光学镀膜、滤光片、

微光学元件、精密切割和抛光能力的公司；无源光器件环节主要关注 PLC、AWG、WDM、光连接器等产品布局；

下游光模块和光纤光缆企业则更多体现为需求验证和产业链景气传导。 

具体来看，上游材料/玻璃基板方向可关注凯盛科技、戈碧迦、蓝特光学等，核心在于是否具备光通信级玻璃基板、

光学玻璃或精密玻璃加工能力；中游精密光学加工方向可关注水晶光电、腾景科技等，受益于高速光模块对滤光片、

镀膜、微光学元件和光学窗口片的需求提升；无源光器件方向可关注光迅科技、天孚通信、太辰光等，主要受益于 PLC、

AWG、WDM 及光连接器等器件需求增长；下游光模块方向可关注中际旭创、新易盛等，其 800G/1.6T 放量能够向

上游光学材料和器件环节传导；光纤光缆方向可关注长飞光纤、亨通光电、中天科技等，对应 AI 数据中心光连接建

设和康宁事件的直接映射。 

光通信玻璃基板当前仍处于产业验证阶段，后续应重点验证三点：一是相关产品是否真实应用于光通信场景，而不是

泛玻璃或泛光学概念；二是公司是否具备高精度加工、镀膜、封装或客户认证能力；三是相关业务是否已经形成订单、

客户导入和收入贡献。只有满足真实产业链位置和客户验证的公司，才更可能从短期题材映射走向中长期基本面兑现。 

表 3：A 股映射表 

产业链环节 公司名称 受益逻辑 

上游材料/玻璃基板 凯盛科技、戈碧迦、蓝特光学 光通信级玻璃基板、光学玻璃、精密玻璃材料国产替代 

中游精密光学加工 水晶光电、腾景科技 滤光片、镀膜、微光学元件、光学窗口片需求增长 

无源光器件 光迅科技、天孚通信、太辰光 PLC、AWG、WDM、光连接器等器件需求提升 

下游光模块 中际旭创、新易盛 800G/1.6T 光模块放量带动上游光学材料需求 

光纤光缆 长飞光纤、亨通光电、中天科技 AI 数据中心光连接建设带动光纤光缆需求 

资料来源：招商证券 
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（3）创新药 BD 交易额创新高 

上周 A 股创新药板块明显走强，成为市场中最具弹性的主线之一。行情背后，主要包含三方面催化因素：第一，国

产创新药 BD 出海持续活跃，海外药企加大对中国优质资产的关注，推动市场重新评估国内创新药的全球价值；第二，

政策方面，医保目录及商保创新药目录初审结果公示，市场对创新药支付环境改善、商业化放量提速的预期明显升温；

第三，交易层面看，前期 AI 硬件链等高位成长方向波动加大，叠加传出北美云厂商可能出现算力过剩情况，部分资

金向估值低位且基本面边际改善的创新药板块切换。 

➢ 创新药 BD 交易额持续创出新高 

目前创新药行业基本面改善，产业链盈利能力正在边际向好。医药魔方数据显示，截至 2025 年 12 月 31 日，中国创

新药 BD 出海授权全年交易总金额达到 1356.55 亿美元，首付款 70 亿美元，交易总数量达到 157 笔，远超 2024 年

全年 519 亿美元和 94 笔，各个维度的数据统计均达到了历史新高。国家药监局 3 月 28 日发布的信息显示，今年第

一季度我国创新药对外授权交易额超过 600 亿美元，接近 2025 年全年的一半；上半年，中国企业共计达成 86 笔海

外授权合作，数量比去年同期增长 34%，交易总额高达 976.25 亿美元。 

全球大型药企正面临研发成本上升、内部研发效率下降等压力，传统依靠自研管线维持增长的模式越来越难以覆盖未

来收入缺口。在这种背景下，药企需要通过外部授权、合作开发、并购等方式补充新药管线，中国药企经过多年研发

投入，在 ADC、双抗、多肽、小核酸、自免、代谢、肿瘤等方向形成了较丰富的早中期资产供给，且研发成本和推

进效率相对具备优势，因此成海外药企寻找外部创新的重要来源。中国创新药 BD 早期最受关注的是 ADC、双抗等肿

瘤方向，但现在 BD 热度正在向更广泛赛道扩散，包括 GLP-1/代谢、多肽、小核酸、自免、罕见病、TCE 等。 

图 21：创新药 BD 交易额近年来高增 

 
资料来源：医药魔方，Insight，招商证券 

➢ 政策端催化 

国家医保局 6 月 29 日公示 2026 年目录初审的药品名单和主要信息，其中 557 个、54 个药品分别通过基本医保药品

目录、商保创新药目录初步形式审查。商保创新药目录的推出，意味着高价值但存在医保支付压力较大问题的创新药，

有望通过多元支付体系获得更好的商业化空间，商保目录有望缓解过去创新药最大制约因素之一，即创新药进医保后

降价压力大。对创新药而言，支付能力决定商业化天花板，若医保和商保形成互补，创新药公司估值空间有望打开，

创新药上市后放量能力、销售预期和盈利能力进一步扩张。 

此外，7 月 3 日，国家药监局综合司就《关于优化细胞与基因治疗药品审评审批有关事项的公告(征求意见稿)》公开

征求意见，其中提到，鼓励研发创新，提高临床研发质效，鼓励在中国开展全球同步研发和国际多中心临床试验，将

符合条件的细胞与基因治疗药品纳入创新药临床试验审评审批 30 日通道，提高临床研发质效。此前 2024 年创新药

临床试验审评审批 30 日通道试点时，试点范围为 1 类创新药临床试验申请，此次 7 月 3 日征求意见稿提出，将符合

条件的细胞与基因治疗药品纳入创新药临床试验审评审批 30 日通道，意味着原本较难进入快速通道的细胞与基因治
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疗方向获得政策支持，边际改善较强。 

表 4：创新药最新政策/事件 

时间 相关单位 政策/事件 影响 

2026 年 6 月 29 日 国家医保局 

公示 2026 年目录初审的药品名单和主要信

息，其中 557 个、54 个药品分别通过基本医

保药品目录、商保创新药目录初步形式审查。 

商保创新药目录的推出，意味着高价值但

存在医保支付压力较大问题的创新药，有

望通过多元支付体系获得更好的商业化

空间。 

2026 年 7 月 3 日 国家药监局综合司 

就《关于优化细胞与基因治疗药品审评审批有

关事项的公告(征求意见稿)》公开征求意见，

其中提到，鼓励在中国开展全球同步研发和国

际多中心临床试验，将符合条件的细胞与基因

治疗药品纳入创新药临床试验审评审批 30 日

通道，提高临床研发质效。 

2024年创新药临床试验审评审批 30日通

道试点时，试点范围为 1 类创新药临床试

验申请，此次 7 月 3 日征求意见稿将细胞

与基因治疗药品纳入创新药临床试验审

评审批 30 日通道，意味着原本较难进入

快速通道的细胞与基因治疗方向获得政

策支持。 

资料来源：国家医保局，国家药监局，招商证券 

➢ 资金风格切换 

上周 A 股经历了显著的风格变化，前期涨幅较大的 AI 硬件、光模块、通信、算力链出现剧烈波动，资金从高位拥挤

方向兑现，转向前期调整较深、估值和持仓处于低位的板块，创新药因此获得资金关注。从资金流向观察，上周医药

生物板块资金净流入额达到 29.29 亿元，位列所有行业第三位；相比之下，AI 硬件链在前期已经充分交易产业景气

和业绩预期后，短期进入高位兑现阶段。进入中期报告披露季，资金更加关注前期估值下调严重、仓位拥挤度低和基

本面边际改善的方向，因此在政策催化、BD 出海扩张和估值修复逻辑的加持下，资金逐渐切换至创新药领域。 

图 22：上周 A 股各行业资金净流入额中，医药生物板块位列第三 

 
资料来源：Wind，招商证券 
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二、全球观察：全球市场跟踪 

1、 全球股市行业表现 

上周全球股市涨多跌少，其中医疗保健、金融、工业表现较好，能源、信息技术、房地产表现一般。具体来看，美股

涨多跌少，电信服务、金融、可选消费表现较好，房地产、公共事业、能源表现一般；欧股涨多跌少，工业、金融、

材料表现较好，电信服务、能源、可选消费表现一般；英国股市涨跌参半，工业、金融、信息技术表现较好，电信服

务、可选消费、日常消费表现一般；日本涨多跌少，金融、医疗保健、日常消费表现较好，能源表现一般；港股涨多

跌少，医疗保健、材料、可选消费表现较好，信息技术表现一般；A 股涨多跌少，医疗保健、可选消费、日常消费表

现较好，信息技术表现一般。 

表 5：全球股市行业表现（2026/06/29-2026/07/03） 

  美国 欧洲 英国 日本 中国香港 A 股 

电信服务 4.9% -3.5% -2.4% 1.6% 0.8% 1.4% 

金融 3.7% 3.4% 3.3% 4.7% 0.9% 2.1% 

可选消费 2.8% 0.6% -1.7% 1.9% 5.8% 5.8% 

医疗保健 2.1% 2.7% 1.4% 3.2% 12.2% 10.4% 

工业 1.4% 4.8% 5.1% 2.8% 0.8% 1.9% 

材料 1.1% 3.0% 0.1% 0.7% 8.2% 0.4% 

信息技术 0.9% 2.4% 2.5% 0.9% -1.7% -4.4% 

日常消费 0.1% 0.8% -0.3% 3.1% 3.7% 3.5% 

能源 -1.0% 0.1% -0.3% -1.3% 1.0% 2.0% 

公共事业 -1.0% 2.2% 1.1% 1.3% 0.9% 1.1% 

房地产 -1.5%       2.7% 1.5% 

资料来源：Wind，招商证券 

图 23：发达市场 MSCI 二级行业指数周涨跌幅 

（2026/06/29-2026/07/03） 

 图 24：新兴市场 MSCI 二级行业指数周涨跌幅 

（2026/06/29-2026/07/03） 

 

 

 

资料来源：Wind，招商证券  资料来源：Wind，招商证券 

2、 全球强势股与异动股简析 

过去一周领涨的 200 亿美元以上市值公司中，信息技术、医疗保健居多；过去一周领跌的 200 亿美元以上市值公司

中，信息技术居多。 
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异动股简析 

【1303.TW】本周南亚塑料股价大涨的主要原因在于 AI 基础设施、高效能运算、云端建设带动中高阶电子材料供不

应求，公司铜箔基板、玻纤布、铜箔、环氧树脂等产品量价齐升，电子材料营收占比已提升至 52.8%，成为盈利改善

主轴。公司 5 月营收 288.31 亿元新台币，同比增长 31.35%，官方月营收数据验证了电子材料景气对收入端的拉动。

同时，其兄弟公司南亚科技于 7 月 3 日公布的 6 月营收同比狂飙 621.34%，这种集团式的业绩狂欢极大地提振了整

个台塑集团的吸金效应。市场进一步交易其潜在的英伟达 M9/M10 材料认证、T-glass 扩产、高阶 CCL 涨价，以及持

有南亚科、南电带来的转投资弹性。此外，由于公司将于 7 月 8 日迎来除息日，这进一步吸引了大量追求短期股息分

红的机构防御性资金与散户抢权买盘。 

【TER.O】本周泰瑞达股价暴跌的主要原因在于 AI 半导体交易高位降温下的估值杀。7 月 2 日美股交易中，AI 半导

体链集体回调，费城半导体指数大跌，市场从高弹性 AI 硬件股切向防御板块。直接触发因素是社交媒体巨头 Meta

正制定计划，拟推出云基础设施业务，向外部客户出售 AI 算力和模型访问权限，投资者开始质疑云厂商 AI 资本开支

的持续性与回报率，部分卖方警示若 AI 投资难以快速体现收入回报，高强度资本开支可能放缓，半导体设备、测试、

存储等环节首先被兑现。公司层面，泰瑞达一季度收入 12.82 亿美元、非 GAAP EPS 为 2.56 美元，二季度收入指引

为 11.5 亿至 12.5 亿美元，较一季度存在环比回落压力。公司约 70%收入与 AI 相关，过去一年股价已大幅上涨，估

值对 AI 需求的依赖较高。因此，本周下跌本质是高景气、高估值、高拥挤度资产在宏观与产业预期边际降温后的集

中去风险。 

表 6：全球 200 亿美元市值以上公司本周涨幅 TOP20（2026/06/29-2026/07/03） 

代码 公司 上市地 一级行业 二级行业 总市值 周涨跌幅 2026 年涨跌幅 

1303.TW 南亚塑料 
台湾证券交易

所 
材料 材料Ⅱ 489  33.1% 227.2% 

MRNA.O MODERNA 纳斯达克 医疗保健 
制药、生物科

技与生命科学 
316  18.6% 170.5% 

3692.HK 翰森制药 香港联交所 医疗保健 
制药、生物科

技与生命科学 
261  18.3% -6.0% 

002050.SZ 三花智控 深圳 工业 资本货物 287.07  18.0% -11.2% 

055550.KS 新韩金融 
韩国证券交易

所 
金融 银行 337.07  17.1% 41.8% 

6971.T 京瓷 
东京证券交易

所 
信息技术 

技术硬件与设

备 
344  14.8% 80.1% 

2308.TW 台达电 
台湾证券交易

所 
信息技术 

技术硬件与设

备 
1686  14.6% 115.5% 

086790.KS 
HANA 

FINANCIAL 
GR 

韩国证券交易

所 
金融 银行 226.19  14.5% 36.1% 

PANW.O 
PALO ALTO 
NETWORKS 

纳斯达克 信息技术 
技术硬件与设

备 
2837  14.4% 89.0% 

300124.SZ 汇川技术 深圳 工业 资本货物 287  14.0% -3.6% 

105560.KS 韩国国民银行 
韩国证券交易

所 
金融 银行 420  13.9% 38.7% 

APD.N 空气化工产品 
纽约证券交易

所 
材料 材料Ⅱ 700  13.8% 29.7% 

OKTA.O OKTA 纳斯达克 信息技术 软件与服务 246  13.8% 63.5% 

BAYN.DF 拜耳 
法兰克福证券

交易所 
医疗保健 

制药、生物科

技与生命科学 
598  13.5% 44.2% 

002594.SZ 比亚迪 深圳 可选消费 
汽车与汽车零

部件 
1101  13.1% -9.5% 

SE.N SEA 
纽约证券交易

所 
信息技术 软件与服务 631  13.1% -19.0% 

MDB.O MONGODB 纳斯达克 信息技术 软件与服务 285  13.0% -15.4% 

GPN.N 
环汇(GLOBAL 

PAYMENTS) 

纽约证券交易

所 
信息技术 软件与服务 215  12.7% 2.3% 

GH.O 
GUARDANT 

HEALTH 
纳斯达克 医疗保健 

制药、生物科

技与生命科学 
222.74  12.6% 64.5% 

VEEV.N VEEVA 纽约证券交易 医疗保健 医疗保健设备 313  12.5% -13.7% 

下载日志已记录，仅供内部参考



 

敬请阅读末页的重要说明 18 

 策略研究 

SYSTEMS 所 与服务 

资料来源：Wind，招商证券 

表 7：全球 200 亿美元市值以上公司本周跌幅 TOP20（2026/06/29-2026/07/03） 

代码 公司 上市地 一级行业 二级行业 总市值 周涨跌幅 2026 年涨跌幅 

300274.SZ 阳光电源 深圳 工业 资本货物 384  -16.5% -25.9% 

TER.O 泰瑞达 纳斯达克 信息技术 
半导体与半导

体生产设备 
578  -15.5% 90.8% 

034730.KS SK 
韩国证券交易

所 
工业 资本货物 323.70  -15.3% 174.5% 

MU.O 美光科技 纳斯达克 信息技术 
半导体与半导

体生产设备 
11018  -13.8% 242.0% 

002938.SZ 鹏鼎控股 深圳 信息技术 
技术硬件与设

备 
329.58  -12.8% 93.1% 

028260.KS 
SAMSUNG 

C&T 

韩国证券交易

所 
工业 资本货物 477  -12.3% 81.0% 

603986.SH 兆易创新 上海 信息技术 
半导体与半导

体生产设备 
704.74  -12.0% 216.8% 

2882.TW 国泰金 
台湾证券交易

所 
金融 保险Ⅱ 430  -11.7% 23.5% 

032830.KS 
SAMSUNG 

LIFE 

韩国证券交易

所 
金融 保险Ⅱ 495.64  -11.4% 143.0% 

GLW.N 康宁 
纽约证券交易

所 
信息技术 

技术硬件与设

备 
1694  -11.0% 125.5% 

5802.T 住友电气工业 
东京证券交易

所 
可选消费 

汽车与汽车零

部件 
523.35  -10.7% 69.7% 

DLR.N 
数字房地产信

托 

纽约证券交易

所 
房地产 房地产Ⅱ 609  -10.2% 13.5% 

600183.SH 生益科技 上海 信息技术 
技术硬件与设

备 
573.95  -9.9% 126.4% 

600584.SH 长电科技 上海 信息技术 
半导体与半导

体生产设备 
238.98  -9.9% 147.4% 

2881.TW 富邦金 
台湾证券交易

所 
金融 多元金融 530  -9.7% 25.9% 

6857.T 爱德万测试 
东京证券交易

所 
信息技术 

半导体与半导

体生产设备 
1328.79  -9.5% 49.5% 

300408.SZ 三环集团 深圳 信息技术 
技术硬件与设

备 
408.07  -9.5% 218.4% 

T.N 
美国电话电报

(AT&T) 

纽约证券交易

所 
电信服务 电信服务Ⅱ 1430  -9.4% -15.3% 

000660.KS SK 海力士 
韩国证券交易

所 
信息技术 

半导体与半导

体生产设备 
11183  -9.3% 273.2% 

ENTG.O 英特格 纳斯达克 信息技术 
半导体与半导

体生产设备 
223.66  -9.1% 74.3% 

资料来源：Wind，招商证券 
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三、重要资讯速递 

1、 国内重要资讯与产业政策 

（1）算力基建—八部门：推动工业互联网基础设施和智算设施、超算设施等算力基础设施一体规划、同步建设 

财联社 6 月 30 日电，工业和信息化部等八部门印发《关于推动工业互联网高质量发展的实施意见》，意见提出，提

升算力支撑水平。推动工业互联网基础设施和智算设施、超算设施等算力基础设施一体规划、同步建设。探索构建

工业算力网络体系，加强端边云多层级算力动态协同能力，满足各类主体业务发展算网存用需求。依托一体化算力

网，强化算力互联互通，加强智能、边缘算力匹配供给，增强对海量异构数据高速处理和深度加工能力，深度赋能

工业领域大模型训练、工业元宇宙实时交互等场景。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2413112 

（2）小额快速融资——证监会征求意见：在拟融资规模不超过净资产 20%的前提下 沪深交易所上市公司小额快速

融资上限从 3 亿元提升至 6 亿元 

证监会就完善上市公司再融资规则公开征求意见，优化小额快速再融资制度，在拟融资规模不超过净资产 20%的前

提下，沪深交易所上市公司小额快速融资上限从 3 亿元提升至 6 亿元，净资产超过 100 亿元的特大型企业小额快速

融资上限提升至 10 亿元；北交所上市公司小额快速融资上限从 1 亿元提升至 2 亿元。同时，将小额快速再融资由上

市公司年度股东会授权修改为上市公司股东会授权，提高融资灵活性。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416795 

（3）IPO—证监会同意宇树科技科创板 IPO 注册申请 

财联社 7 月 2 日电，证监会同意宇树科技股份有限公司首次公开发行股票并在科创板上市的注册申请。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2415447 

（4）创新药—国家药监局：将符合条件的细胞与基因治疗药品纳入创新药临床试验审评审批 30 日通道 

财联社 7 月 3 日电，国家药监局综合司就《关于优化细胞与基因治疗药品审评审批有关事项的公告(征求意见稿)》

公开征求意见。其中提到，鼓励研发创新，提高临床研发质效。支持以临床价值为导向的细胞与基因治疗药品研发

创新，聚焦恶性肿瘤、罕见病、遗传性疾病、免疫系统疾病、神经退行性疾病等重点领域开展研究，鼓励在中国开

展全球同步研发和国际多中心临床试验，将符合条件的细胞与基因治疗药品纳入创新药临床试验审评审批 30 日通道，

提高临床研发质效。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416685 

（5）人工智能—Kimi 估值升至 315 亿美元 ARR 突破 3 亿美元 收入曲线现 Anthropic 早期特征 

《科创板日报》30 日讯，《科创板日报》记者独家获悉，月之暗面 Kimi 上一轮 200 亿美元估值融资于近日完成交

割，新一轮融资已经启动，投前估值涨至 315 亿美元。据接近 Kimi 的机构人士介绍，Kimi 在本轮融资沟通中披露

了其最新收入数据：6 月中旬，ARR（年度经常性收入）突破 3 亿美元。Kimi 此轮收入增长主要来自模型迭代带动

的开发者使用和 API 收入提升。目前，API 收入已占 Kimi 整体收入 7 成以上并持续走高。Kimi 的收入曲线初现

Anthropic 早期商业化阶段的特征：开发者调用放量、API 占比提升、海外付费用户增长，并由模型能力迭代带动价

格体系上移。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2412708 

（6）动力电池—2026 年我国新能源汽车动力电池需求预计达 888.7GWh 

《科创板日报》30 日讯，6 月 30 日，中国汽车动力电池产业创新联盟 2026 年度论坛召开，国家动力电池创新中心

副主任马小利在论坛上表示，受新能源汽车增量放缓影响，国内动力电池行业由“高速增长”进入“稳健增长、结构升

级”阶段，增速较 2025 年降低。预计 2026 年国内动力电池全年装车需求达 888.7GWh，同比增长 15.8%。其中，

下载日志已记录，仅供内部参考

https://www.cls.cn/detail/2413112
https://www.cls.cn/detail/2416795
https://www.cls.cn/detail/2415447
https://www.cls.cn/detail/2416685
https://www.cls.cn/detail/2412708


 

敬请阅读末页的重要说明 20 

 策略研究 

新能源乘用车装车需求达 672.7GWh，同比增长 10.8%，新能源商用车装车需求达 216.1GWh，同比增长 34.7%。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2412859 

（7）工业互联网—八部门：目标到 2030 年工业互联网核心产业增加值突破 2.5 万亿元 

工业和信息化部等八部门印发《关于推动工业互联网高质量发展的实施意见》，目标到 2030 年，工业互联网实现更

广范围、更深程度、更高水平发展，推动实体经济和数字经济深度融合迈上新台阶。新型基础设施实现规模化部署，

建设 5 万张工业 5G 专网，标识解析服务企业范围不断拓展，打造 5 个左右具有国际影响力的综合型平台，初步构

建较为完备的工业数据基础制度体系。融合应用实现 207 个工业中类全覆盖，培育一批分级分类、特色鲜明的 5G

工厂，重点行业规上工业企业安全分类分级普及率达到 80%。工业互联网技术、标准、产品供给不断完善，企业实

力和跨界合作水平显著提升，核心产业增加值突破 2.5 万亿元，成为新质生产力的重要组成。到 2035 年，建成全球

领先的工业互联网基础设施体系和国际先进的技术产业体系，融合应用实现国民经济重点行业领域广泛深度覆盖，

全面形成对新型工业化的支撑能力。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2413111 

（8）PMI—国家统计局：6 月份制造业采购经理指数为 50.3% 重返扩张区间 

财联社 6 月 30 日电，国家统计局数据显示，6 月份，制造业采购经理指数为 50.3%，比上月上升 0.3 个百分点，重

返扩张区间；非制造业商务活动指数和综合 PMI 产出指数分别为 50.2%和 50.6%，均比上月上升 0.1 个百分点，我

国经济景气水平有所回升。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2412431 

（9）设备更新——今年 2000 亿元“两新”设备更新资金已全部下达 

财联社 7 月 3 日电，近日，国家发展改革委已经下达今年第三批设备更新项目清单和资金安排，支持能源电力、物

流、教育、养老机构、线下消费商业设施、老旧营运货车、住宅老旧电梯等领域设备更新和老旧小区加装电梯。今

年以来，国家发展改革委会同有关部门，优化支持范围，完善申报流程，强化审核把关，加快工作节奏，分三批下

达设备更新资金。目前，全年 2000 亿元设备更新资金总额已下达完毕，共支持 22 个领域约 1.1 万个项目，对加快

产业升级、促进绿色发展、改善民生福祉、强化安全保障提供有力支撑。今年 1—5 月，设备工器具购置投资同比增

长 9.3%，占全部投资的比重为 17.5%，比上年同期提高 2.2 个百分点。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416142 

（10）新能源—国务院：合理控制煤电装机规模和发电量 全面提升可再生能源电力消费比重 

财联社 7 月 3 日电，国务院印发《美丽中国建设“十五五”规划》。其中提出，积极稳妥推进和实现碳达峰。实施积

极应对气候变化国家战略，落实国家自主贡献目标，扎实推进碳达峰行动，全面实施碳排放总量和强度双控制度。

坚持风光水核等多能并举，深入开展节能降碳改造和控煤减煤，合理控制煤电装机规模和发电量，全面提升可再生

能源电力消费比重，加快推进新增用电量由新增清洁能源电量覆盖。实施应对气候变化一揽子重大工程，推动碳捕

集利用与封存技术发展和示范项目建设。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416631 

2、 国外重要资讯与产业政策 

（1）非农就业—美国 6 月非农就业人数增加 5.7 万人 远低于市场预期 

财联社 7 月 2 日电，美国 6 月非农就业人数增加 5.7 万人，预估为增加 11.3 万人，前值为增加 17.2 万人。私营部

门非农就业人数增加 4.9 万人，前一个月为增加 9.7 万人，预估为增加 10.7 万人。制造业非农就业人数增加 0.3 万

人，前一个月为减少 0.2 万人，符合预期，接受调查的 15 位经济学家的预测范围为减少 0.1 万人至增加 1 万人。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2415716 

（2）算力出售—Meta 据悉布局 AI 云业务 拟对外出售算力 挑战亚马逊、微软和谷歌 
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财联社 7 月 1 日电，据媒体援引消息人士报道，社交媒体巨头 Meta 正制定计划，拟推出云基础设施业务，向外部

客户出售 AI 算力和模型访问权限。这将使其在云计算领域与亚马逊 AWS、微软 Azure 和谷歌 Cloud 等行业龙头展

开新的竞争。知情人士表示，Meta 近年来一直加速建设数据中心及其他基础设施，以支撑自身人工智能（AI）战略。

如今，该公司正筹建一项新业务，通过向外部客户出售富余算力实现收入增长。其中一种方案是，向客户开放部署

在 Meta 现有 AI 基础设施上的多种 AI 模型，类似于 AWS 的 Bedrock 服务。知情人士称，Meta 将负责运行支撑这

些模型的数据中心和芯片，包括自研的 Muse Spark 模型，并向开发者收取调用费用。据悉，Meta 相关计划仍处于

制定阶段，未来战略仍可能调整。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2414547 

（3）汇率—日元兑美元汇率创下近 40 年来新低 

财联社 6 月 30 日电，日元跌破 1 美元兑 162 日元关口，触及 1986 年以来的最低水平。有日本学者指出，由于成本

推动型通胀、人口压力以及日元与美元存在较大利差等因素的存在，日元走势疲软。日本内阁官房长官木原稔表示，

将根据需要对外汇采取适当行动。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2412365 

（4）美伊冲突—伊朗称将适时启动伊美最终协议谈判 

记者当地时间 7 月 1 日自伊朗方面获悉，伊朗副外长加里巴巴迪率伊朗外交部、央行等部门代表团访问卡塔尔，当

天上午在多哈与卡塔尔首相兼外交大臣穆罕默德举行会晤，讨论落实美伊谅解备忘录等议题，包括在黎巴嫩实施停

火等问题上“消除现有障碍”。消息称，在加里巴巴迪与穆罕默德会晤后，伊朗、卡塔尔和巴基斯坦代表于多哈举行了

三方会谈，以审查美伊谅解备忘录的执行情况。加里巴巴迪在会后表示，伊朗方面已经成立负责跟进美伊谅解备忘

录执行情况并就最终协议进行谈判的工作组，但尚未正式就此展开谈判。伊朗正在通过调解人继续磋商，以确定其

工作组开展谈判的时间和地点，“如果必要条件得到满足，工作组将正式展开谈判”。 

新闻来源：https://baijiahao.baidu.com/s?id=1869513024415920351&wfr=spider&for=pc 

（5）算力—英伟达推出 AI 基础设施新合作模式 与 AI 云厂商共享收入助力算力建设 

财联社 7 月 2 日电，英伟达当地时间 7 月 1 日宣布推出全新的 AI 基础设施合作模式，将通过收入分成

（Revenue-sharing）和信用支持（Credit-support）机制，与 AI 云服务商共同建设大规模、多租户 AI 工厂，帮助

初创企业、模型开发者、企业及科研机构更快获得 AI 算力，同时为英伟达创造与算力使用量挂钩的持续性收入。根

据方案，AI云厂商将部署基于英伟达DSX AI Factory架构的AI工厂，对外提供云计算服务。首批合作伙伴包括Sharon 

AI 和 Firmus。其中，Sharon AI 计划部署最多 4 万块 NVIDIA Grace Blackwell GB300 GPU；Firmus 将在印度尼西

亚巴淡岛建设 DSX AI 工厂园区，规划扩展至 360 兆瓦电力规模，并部署最多 17 万块英伟达 GPU。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2415071 

（6）半导体—三星传获 Meta 超 10 万亿韩元 AI 芯片代工订单 2 纳米中长期积压订单看涨 

财联社 7 月 3 日电，据报道，三星电子正成为全球大科技公司自研 AI 芯片（ASIC）的核心生产基地，其中长期积

压订单有望逼近50万亿韩元。据悉，Meta正推进与三星晶圆代工合作设计并生产价值超10万亿韩元的下一代ASIC。

其自研AI加速器“MTIA”已锁定三星为合作伙伴，计划采用2纳米尖端工艺量产数十万组。同时，美国AI巨头Anthropic

也在评估使用其 2 纳米工艺开发芯片。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416527 

（7）投资计划—韩国联合三星、SK 等企业推出 312 万亿韩元投资计划 重点布局半导体与航天产业 

财联社 7 月 3 日电，韩国副总理兼企划财政部长官具润哲 7 月 3 日宣布，将推动各大企业在东南部（岭南地区）投

资超 312 万亿韩元（约 2040 亿美元），以发展先进制造和 AI 产业。具体规划中，SK 集团、三星、韩华及现代汽

车将分别注入约 140 万亿、60 万亿、55 万亿和 42 万亿韩元，重点布局半导体、AI 和航天等领域；LG 与斗山也将

跟进投资。此外，韩国还公布了以泗川为核心的国家航天战略，旨在打造南部沿海航天产业带。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416482 

（8）半导体—三星 4nm 产能基本售罄 部分 8nm 产能满负荷运转 已开始选择性接单 
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《科创板日报》3 日讯，据业内人士透露，三星电子晶圆代工部门近期调整了供货策略，优先处理现有客户的订单，

并有选择地接受新客户的订单。行业分析师指出，人工智能市场的爆炸式增长正在从根本上改变晶圆代工的需求结

构。此前主要集中在智能手机应用处理器（AP）上的先进制造工艺需求，近期已转向人工智能加速器芯片、专用集

成电路（ASIC）芯片和高性能计算（HPC）芯片。三星晶圆代工的 4nm 工艺产能已基本售罄，甚至明年的产能也

已售罄，部分 8nm 工艺产能也几乎达到满负荷运转。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416471 

（9）存储—消息称三星电子第三季度 DRAM 价格将上调至多 20% 

《科创板日报》3 日讯，据业内人士 3 日透露，三星电子目前正在与客户进行谈判，目标是将今年第三季度 DRAM

的平均售价比上一季度提高 20%。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2416318 

（10）半导体—Anthropic 据悉正与三星洽谈定制人工智能芯片 

财联社 7 月 2 日电，据三位直接了解该项目的人士透露，Anthropic 已开始开发自有的 AI 芯片，并与三星电子进行

了谈判，作为潜在的制造合作伙伴，效仿竞争对手 OpenAI 试图获得对其模型背后昂贵计算系统的更多控制权。如

果 Claude 制造商继续推进该芯片，与其他公司相比，它在开发自有 AI 服务器芯片方面将是相对较新的。 

新闻来源：https://www.cls.cn/detail/2415812 

3、 全球重点科技公司跟踪 

表 8：全球重点科技公司跟踪 

日期 公司 信息 信息来源 

1、互联网科技公司——新动向 

2026.6.29 
三星、SK 海

力士 

财联社 6 月 29 日电，据报道，韩国总统李在明将于今日

（6 月 29 日）在青瓦台主持召开会议。届时，三星电子

会长李在镕和 SK 集团会长崔泰源将共同出席，正式宣布

一项在未来 10 年内总额高达 2000 万亿韩元（约合 1.3

万亿美元）的跨时代本土投资计划。该计划的核心是打破

传统的首都圈集中模式，向以全罗道为中心的西南地区进

行大举投资。其中，三星电子计划将光州原空军基地选为

半导体前道工序晶圆厂（Fab）的核心选址，预计建设 4-5

座晶圆厂；SK 海力士也将在光州打造 4-5 座前道晶圆厂。

仅在半导体新设项目上，两家巨头的投资额预计将各达

600 万亿韩元，远超此前京畿道龙仁集群的规模。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2411219 

2026.6.30 月之暗面 

《科创板日报》30 日讯，《科创板日报》记者独家获悉，

月之暗面 Kimi 上一轮 200 亿美元估值融资于近日完成交

割，新一轮融资已经启动，投前估值涨至 315 亿美元。

据接近 Kimi 的机构人士介绍，Kimi 在本轮融资沟通中披

露了其最新收入数据：6 月中旬，ARR（年度经常性收入）

突破 3 亿美元。Kimi 此轮收入增长主要来自模型迭代带

动的开发者使用和 API 收入提升。目前，API 收入已占

Kimi 整体收入 7 成以上并持续走高。Kimi 的收入曲线初

现 Anthropic 早期商业化阶段的特征：开发者调用放量、

API 占比提升、海外付费用户增长，并由模型能力迭代带

动价格体系上移。 （科创板日报记者 李明明） 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2412708 

2026.7.1 Meta 

财联社 7 月 1 日电，据媒体援引消息人士报道，社交媒

体巨头 Meta 正制定计划，拟推出云基础设施业务，向外

部客户出售 AI 算力和模型访问权限。这将使其在云计算

领域与亚马逊 AWS、微软 Azure 和谷歌 Cloud 等行业龙

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2414547 
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头展开新的竞争。知情人士表示，Meta 近年来一直加速

建设数据中心及其他基础设施，以支撑自身人工智能（AI）

战略。如今，该公司正筹建一项新业务，通过向外部客户

出售富余算力实现收入增长。其中一种方案是，向客户开

放部署在 Meta 现有 AI 基础设施上的多种 AI 模型，类似

于 AWS 的 Bedrock 服务。知情人士称，Meta 将负责运

行支撑这些模型的数据中心和芯片，包括自研的 Muse 

Spark 模型，并向开发者收取调用费用。据悉，Meta 相

关计划仍处于制定阶段，未来战略仍可能调整。 

2026.7.2 OpenAI 

财联社 7 月 2 日电，据报道，OpenAI 已与美国政府展开

初步讨论，提议向美国政府提供约 5%的股权，以争取特

朗普政府对人工智能产业发展的支持，并帮助缓解监管和

政治阻力。OpenAI 首席执行官山姆·奥特曼认为，让公

众分享 AI 发展的经济收益是应对 AI 影响的最佳方式，并

建议美国主要 AI 公司均拿出约 5%的股权，注入类似阿

拉斯加永久基金的公共投资载体，由政府持有并惠及公

众。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2415090 

2026.7.2 英伟达 

财联社 7 月 2 日电，英伟达当地时间 7 月 1 日宣布推出

全新的 AI 基础设施合作模式，将通过收入分成

（Revenue-sharing）和信用支持（Credit-support）机制，

与 AI 云服务商共同建设大规模、多租户 AI 工厂，帮助初

创企业、模型开发者、企业及科研机构更快获得 AI 算力，

同时为英伟达创造与算力使用量挂钩的持续性收入。根据

方案，AI 云厂商将部署基于英伟达 DSX AI Factory 架构

的 AI 工厂，对外提供云计算服务。首批合作伙伴包括

Sharon AI 和 Firmus。其中，Sharon AI 计划部署最多 4

万块 NVIDIA Grace Blackwell GB300 GPU；Firmus 将

在印度尼西亚巴淡岛建设 DSX AI 工厂园区，规划扩展至

360 兆瓦电力规模，并部署最多 17 万块英伟达 GPU。 

https://www.cls.cn/detail/2
415071 

2、消费电子——新技术、新单品、新观念 

2026.7.2 苹果 

财联社 7 月 2 日电，苹果公司正为明年筹备升级款 iPad 

Pro 产品线与经过重新设计的入门级 MacBook Pro，进

一步扩充 iPhone 诞生 20 周年年份规划的多款重磅新品

阵容。据知情人士透露，苹果正在测试 4 款计划于 2027

年春季推出的全新 iPad Pro 机型。消息人士称，新机将

保留现有的 11 英寸与 13 英寸两种屏幕尺寸，核心升级

点包含性能更强的芯片，同时还在打造外观重新设计的入

门级 MacBook Pro。苹果还计划于明年上半年推出基础

版 M7 芯片，目标是在即将发布的 M6 代芯片之后快速完

成迭代，全力推进芯片优化工作，以适配要求更高的人工

智能运算负载。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2414783 

3、新能源汽车 

2026.7.3 特斯拉 

财联社 7 月 3 日电，据特斯拉官方微博，特斯拉全球超

充桩突破 80,000 根，二季度新增 2,700 根，同比增长

17%。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2416311 

4、工业及人形机器人 

2026.7.2 Optimus 

财联社 7 月 2 日电，马斯克周三发布了一张大合照，并

配文称，在弗里蒙特工厂参观 Optimus 机器人生产线。

这一言论可能代表着特斯拉的人形机器人 Optimus 正进

入关键的量产阶段。特斯拉弗里蒙特工厂一直是该公司在

美国的先锋制造中心，曾经用于生产特斯拉旗舰车型

Model S 轿车和 Model X SUV，如今已成为该公司人形

机器人生产线的所在地。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2415066 
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2026.7.2 宇树科技 
财联社 7 月 2 日电，证监会同意宇树科技股份有限公司

首次公开发行股票并在科创板上市的注册申请。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2415447 

5、半导体芯片 

2026.6.29 百度 

《科创板日报》29 日讯，百度集团今日股价走强，涨超

8%。据了解，百度旗下昆仑芯计划赴港上市，目标估值

约 500 亿美元。知情人士向《科创板日报》记者透露，

腾讯已成为昆仑芯客户，字节跳动亦在考虑采用其 AI 芯

片。目前，昆仑芯 P800 已完成规模化验证，2025 年至

今已交付多个万卡集群，并在全国产集群上完成文心 5.1

重要版本训练。 （科创板日报记者 黄心怡） 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2411439 

2026.6.30 SK 海力士 

《科创板日报》30 日讯，SK 海力士正在与半导体设备厂

商讨清州 P&T7 工厂所需的半导体检测设备供应事宜。各

设备公司正在口头协调明年可交付的设备数量。设备行业

预计，该工厂将订购约 200 台设备，其中包括 HBM4 测

试仪。按每台 15 亿至 20 亿韩元的价格计算，总价最高

可达 4000 亿韩元。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2413082 

2026.7.1 AMD 

《科创板日报》1 日讯，AMD 宣布推出 Versal Premium 

Gen2 MoP 自适应系统级芯片（SoC），这是公司首款采

用封装内存架构的 Versal 产品，在单一封装内集成最高

32GB LPDDR5X 内存，最高带宽可达 288GB/s，相比传

统板载或分立 LPDDR5X 方案，在尺寸与性能之间取得

新的平衡。根据 AMD 介绍，Versal Gen2 MoP 通过在封

装中集成多达四颗 LPDDR5X 芯片，实现最高 32GB 容

量、最高 9000MT/s 速率与最高 288GB/s 带宽，相比分

立 LPDDR5X 设计可缩减超过 60%的板卡面积，同时带

来高达 10 倍的算力提升，并支持超过 15 年的产品生命

周期。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2413683 

2026.7.1 三星 

财联社 7 月 1 日电，三星电子首席技术官兼半导体研究

所所长于 6 月 30 日在 DS（器件解决方案）部门内部经

营说明会上表示，HBM4E 的可靠性测试良率已提升至

70%以上。业界通常将 80%以上视为工艺稳定的"成熟良

率"门槛，而 HBM4E 目前仍处于可靠性测试阶段，70%

以上的水平被认为标志着开发进程正式进入稳定区间。与

此同时，他在同一场合透露，下一代 10 纳米级第七代

DRAM 工艺（D1d）在技术竞争力上已取得对竞争对手的

优势，并计划于今年 11 月完成生产准备认证（PRA）。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2414073 

2026.7.2 AMD 

《科创板日报》2 日讯，报道称，AMD 决定将 Radeon

显卡价格上调10%，新价格于2026年7月正式落地执行。

供货商透露，AMD 已向其主板合作伙伴发出涨价通知。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2414876 

2026.7.2 SK 海力士 

财联社 7 月 2 日电，韩国芯片巨头 SK 海力士 7 月 2 日

宣布，计划在忠清北道清州市投资 100 万亿韩元进行大

规模扩产，以缓解 AI 热潮引发的芯片短缺。具体规划显

示，SK 海力士将于明年启动全新晶圆厂“M17”的建设，

预计在 2029 年前投入 80 万亿韩元（约 514.6 亿美元）

用于 NAND 闪存芯片生产；同时，公司还计划在 2027

年底前追加 20 万亿韩元，在清州同步新建一座先进的芯

片封装工厂。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2414992 

2026.7.2 
Anthropic、

三星 

财联社 7 月 2 日电，据三位直接了解该项目的人士透露，

Anthropic 已开始开发自有的 AI 芯片，并与三星电子进行

了谈判，作为潜在的制造合作伙伴，效仿竞争对手OpenAI

试图获得对其模型背后昂贵计算系统的更多控制权。如果

Claude 制造商继续推进该芯片，与其他公司相比，它在

开发自有 AI 服务器芯片方面将是相对较新的。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2415812 

下载日志已记录，仅供内部参考

https://www.chinastarmarket.cn/detail/2415447
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2415447
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2411439
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2411439
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2413082
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2413082
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2413683
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2413683
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2414073
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2414073
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2414876
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2414876
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2414992
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2414992
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2415812
https://www.chinastarmarket.cn/detail/2415812


 

敬请阅读末页的重要说明 25 

 策略研究 

2026.7.3 三星 

《科创板日报》3 日讯，据业内人士 3 日透露，三星电子

目前正在与客户进行谈判，目标是将今年第三季度

DRAM 的平均售价比上一季度提高 20%。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2416318 

2026.7.3 三星 

《科创板日报》3 日讯，据业内人士透露，三星电子晶圆

代工部门近期调整了供货策略，优先处理现有客户的订

单，并有选择地接受新客户的订单。行业分析师指出，人

工智能市场的爆炸式增长正在从根本上改变晶圆代工的

需求结构。此前主要集中在智能手机应用处理器（AP）

上的先进制造工艺需求，近期已转向人工智能加速器芯

片、专用集成电路（ASIC）芯片和高性能计算（HPC）

芯片。三星晶圆代工的 4nm 工艺产能已基本售罄，甚至

明年的产能也已售罄，部分 8nm 工艺产能也几乎达到满

负荷运转。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2416471 

2026.7.3 三星、Meta 

财联社 7 月 3 日电，据报道，三星电子正成为全球大科

技公司自研 AI 芯片（ASIC）的核心生产基地，其中长期

积压订单有望逼近 50 万亿韩元。据悉，Meta 正推进与

三星晶圆代工合作设计并生产价值超 10 万亿韩元的下一

代 ASIC。其自研 AI 加速器“MTIA”已锁定三星为合作

伙伴，计划采用 2 纳米尖端工艺量产数十万组。同时，

美国 AI 巨头 Anthropic 也在评估使用其 2 纳米工艺开发

芯片。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2416527 

6、人工智能 

2026.6.29 谷歌、Meta 

财联社 6 月 29 日电，谷歌已开始限制脸书母公司 Meta

对其人工智能大模型 Gemini 的使用，因为 Meta 的算力

需求超出了谷歌现有的承载能力。供给受限直接打乱了

Meta 内部多个人工智能项目的推进节奏，相关研发工作

被迫推迟。报道称，谷歌这一举措直观暴露出算力供给仍

是人工智能产业发展的核心瓶颈。即便谷歌持续加码 AI

基础设施投入，但依旧无法确保有足够的算力应对市场激

增的需求。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2411760 

2026.6.29 中国移动 

财联社 6 月 29 日电，有消息称，中国移动继设立数智事

业部、算力办之后，又设立了 Token 办公室，旨在打通

“创造 Token、输送 Token、应用 Token”的全流程，

打破多个二级部门“各管一摊”的局面。记者从中国移动

方面独家获悉，中国移动确实成立了 Token 办公室，但

其余网传内容，如“Token 办公室级别更高，由集团核

心领导直接挂帅”等则未获确认。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2411886 

2026.6.30 美团 

财联社 6 月 30 日电，美团正式发布新一代万亿参数大模

型 LongCat-2.0，并将对外开源。作为在五万卡国产算力

集群上完成全流程训练与推理的万亿参数模型（总参数

1.6T，平均激活约 48B，动态范围 33B~56B），

LongCat-2.0 预训练数据规模超过 30T tokens，覆盖中

文、英文、多语言和代码等多类数据，原生支持 1M 超长

上下文。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2412590 

2026.6.30 美团 

《科创板日报》30 日讯，《科创板日报》记者获悉，美

团正式发布万亿参数大模型 LongCat-2.0 并开源。作为

业界首个在五万卡国产算力集群上完成全流程训练与推

理的万亿参数模型，其总参数 1.6T，平均激活约 48 B，

动态范围 33B~56B。据悉 LongCat-2.0 预览版本已通过

OpenRouter 平台和 longcat.ai 面向全球开发者开放调

用。截至目前该模型已跻身 OpenRouter 全球大模型调

用量前三，月调用量在 Hermes、Claude Code 和

OpenClaw 分列全球第一、第二和第三位。 （科创板日

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2412618 
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报记者 徐赐豪） 

2026.6.30 OpenAI 

财联社 6 月 30 日电，据一位知晓相关讨论的知情人士透

露，有一则此前从未对外披露的消息：本月早些时候，

OpenAI 工程师向部分同事表示，依托几项全新研发的优

化技术，他们找到了一套方案，能将模型推理成本削减一

半以上。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2413472 

2026.7.1 Anthropic 

财联社 7 月 1 日电，Anthropic 称，已收到通知，美国商

务部已解除对 Claude Fable 5 和 Mythos 5 的出口管制，

将于明天开始恢复访问。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2413639 

2026.7.3 Meta 

财联社 7 月 3 日电，Meta Platforms 首席执行官马克·扎

克伯格称，过去四个月里，AI 智能体的开发并未“如我

们预期的那样加速”。2026 年的部门重组“本可以做得

更利落些”。公司在部门重组方面所押的注“尚未见效”。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2415924 

2026.7.3 特斯拉 

财联社 7 月 3 日电，据一份内部备忘录显示，特斯拉上

月告知全体员工，自 7 月 6 日起将员工的 AI 使用支出上

限设定为每周 200 美元。这一举措释放出明确信号：即

便那些全力推进 AI 技术落地、试图用其改造运营模式与

产品体系的企业，如今也不得不开始严格管控相关成本。

此前一段时间，特斯拉一直在内部大力推广各类 AI 工具

的使用，鼓励员工将其融入日常工作流程。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2415927 

7、传媒和游戏 

2026.7.3 字节跳动 

《科创板日报》3 日讯，7 月 3 日，抖音电商宣布，在不

增加商家运费险成本的前提下，将退换货运费险上门取件

赔付首重范围从 1 公斤升级至 3 公斤。升级后 3 公斤以

内的商品退换货将免费上门取件，3 公斤以上商品续重成

本同步降低，持续提升消费者的购物体验和满意度。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2416756 

8、商业航天 

2026.6.29 蓝箭航天 

财联社 6 月 29 日电，朱雀三号遥二可复用运载火箭在东

风商业航天创新试验区顺利完成静态点火试验。本次试验

点火检验了火箭系统、发射场系统及两者间匹配性，各系

统工作正常。后续，试验队将按照既定计划，为执行飞行

试验任务开展发射准备工作。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2411814 

2026.6.29 蓝箭航天 

财联社 6 月 29 日电，稍早前，有媒体报道“因等待财报

更新，蓝箭航天 IPO 审核状态变更为' 中止'”。经查证，

上交所 IPO 审核项目动态显示，蓝箭航天空间科技股份

有限公司科创板 IPO 审核状态为“已问询”。上交所官

网还显示，蓝箭航天空间科技股份有限公司已更新提交相

关财务资料。最新的招股说明书披露了 2025 年度业绩，

营收为 5209.63 万元，归母净利润亏损 17.11 亿元。截

至 2025 年 12 月 31 日，该公司合并报表和母公司未分配

利润分别为-59.55 亿元和-40.24 亿元。 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2411882 

2026.6.29 中科宇航 

《科创板日报》29 日讯，2026 年 6 月 29 日，据上交所

官网，中科宇航科创板 IPO 更新招股说明书并更新 2025

年财务数据，保荐机构为国泰海通证券股份有限公司。此

前，中科宇航 IPO 于 2026 年 3 月 31 日获受理，2026

年 4 月 1 日被抽中现场检查，2026 年 4 月 15 日收到审

核问询。 （科创板日报记者 李明明） 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2412100 

2026.6.30 中科宇航 

财联社 6 月 30 日电，近日，由中科宇航研制的 110 吨级

液氧煤油发动机力擎二号完成连续长程鉴定试车，全面考

核了该发动机的工作可靠性，未来它将成为重复使用火箭

“力箭二号”的主发动机。“长程”是指点火时长远超火

箭实际飞行需求，用极限工况考核发动机的耐用性。此次

试车将发动机工作时长延展至火箭实际飞行时长的 3.5

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2412672 
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资料来源：财联社，科创板日报，第一电动，彭博，招商证券 

倍，完成了长达 620 秒的点火考核，其中单次点火时间

400 秒，刷新了该型发动机单次稳定工作时间的最高纪

录。 

2026.7.1 中科宇航 

财联社 7 月 1 日电，中科宇航在近日更新的招股书中提

到，公司管理层基于产业政策、市场空间、产品研发和生

产等因素，在乐观和中性假设情形下，预计公司 2029 年

可实现盈利；保守假设情形下，预计 2030 年实现盈利。

公司表示，前述预测基于未来商业航天市场空间、国内大

型卫星互联网星座组网计划、遥感及导航卫星发射需求，

以及公司产品推出计划、经营规划等因素做出的初步估

算，不构成公司的盈利预测或业绩承诺。 （财联社记者 梁

祥才） 

https://www.chinastarmark
et.cn/detail/2414137 
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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了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。 
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报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地

市场基准指数的市场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 指数为基准。具体标准如下： 
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