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[Table_Title] 英伟达 FY26Q1 业绩超预期，2025 迎来 AI PC 爆

发 

——行业周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 本周（2025.5.26-2025.6.1）市场回顾 

1）海外 AI 芯片指数本周上涨 3.0%，全球贸易紧张局势出现缓和迹

象，欧美将加快贸易谈判进程，海外芯片行情有所回暖。英伟达发布

最新业绩报告，数据中心实现强劲增长，同比增加 73%，数据中心销

售额增长缓解了市场对于供应链问题和贸易限制带来的部分担忧。2）

国内 AI 芯片指数本周续跌 2.6%。国内芯片公司股价持续调整，成分

股均出现下滑。3）英伟达映射指数本周上涨 2.3%，英伟达一季度营

收高于市场预期，同时，数据中心业务实现较大幅度增长，部分市场

担忧得到缓解，带动英伟达供应链开始回暖。4）服务器 ODM 指数本

周上涨 2.0%，受英伟达数据中心销售额实现较大涨幅，供应链问题有

所缓解，服务器出货预期增强。5）存储芯片指数本周续跌 2.5%，本

周国内存储芯片指数出现较大幅度下滑，成分股股价均呈下滑趋势。

6）功率半导体指数本周较为稳定；A 股果链指数下跌 0.7%，港股果

链指数下跌 4.7%。 

 行业数据 

1）三星电子 2025Q1 OLED 电视在北美市场出货量和销量均位居榜

首，25Q1，三星电子占据北美 OLED 电视市场销量的 50.3%，数量

占据 45.2%，同比增加 14.3 pct。2）2025Q1，欧洲（不含俄罗斯）

智能手机出货量同比下降 2%，至 3240 万部，主要受入门级设备需求

疲软的影响。三星以 1220 万部的出货量稳居欧洲市场第一，同比小

幅增长。苹果排名第二，出货量同比大增 10%至 800 万部。3）2025Q1，

美国智能手机市场出货量同比增长 9%，增长主要得益于厂商采取了

多种措施，以规避潜在的关税相关影响。4）2025Q1，非洲智能手机

市场出货量同比增长 6%，达到 1940 万部。 

 重大事件 

1）英伟达 FY2026Q1 营收超出预期达到 441 亿美元，同比增长 69%，

净利润为 199 亿美元，同比增长 26%。数据中心业务同样超出预期，

销售额同比增长 73%至 391 亿美元，占总营收的 88%。2）华硕表示，

2025 年 AI PC 将占整个 PC 市场的 20%~30%份额，到 2026 年将超

过 50%。3）联电与英特尔合作开发的 12nm 制程将在 2027 年量产。 

 风险提示 

上行风险：中美贸易摩擦趋缓；半导体产业 AI 相关应用领域增速加

快；苹果加速中国 AI 进展等。 

下行风险：下游需求不及预期；国际贸易摩擦加剧；苹果 AI 进展放缓；

其他系统性风险等。 
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1.市场指数 

海外芯片指数：上周指数下跌 2.41%，本周上涨 2.96%。全球贸易紧张局势出

现缓和迹象，欧美将加快贸易谈判进程，海外芯片行情有所回暖。本周英伟达和博通

股价出现较大涨幅，英伟达发布最新业绩报告，其数据中心实现强劲增长，同比增加

73%，主要由于Blackwell平台加速推进，同时服务器机架供应将在下半年逐步缓解，

缓解市场对于供应链问题和贸易限制带来的部分担忧。 

国内 A 股芯片指数：上周指数下跌 2.5%，本周续跌 2.6%。国内芯片公司股价

持续调整，成分股均出现下滑。其中寒武纪股价下滑超过 8%，仅有恒玄科技股价上

涨，涨幅为 3.3%。 

图 1：海外 AI 芯片和国内 AI 芯片指数波动 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所  

注：海外 AI 指数包括英伟达、台积电、博通、Marvell、MPS 和 AMD；国内 AI 指数包括中芯国际、寒武纪、海光信息、澜起

科技、瑞芯微、恒玄科技、翱捷科技、兆易创新、长电科技和通富微电 

 

英伟达映射指数：上周指数下跌 2.4%，本周上涨 2.3%。英伟达一季度营收高于

市场预期，同时，数据中心业务实现较大幅度增长，部分市场担忧得到缓解，带动英

伟达供应链开始回暖。其中，胜宏科技涨幅超过 14%，景旺电子上涨 9%，但兆龙互

连和麦格米特出现较大幅度下滑，下滑幅度超过 3%。 

服务器 ODM 指数：上周指数下跌 4.3%，本周上涨 2.0%。受英伟达数据中心销

售额实现较大涨幅，供应链问题有所缓解，服务器出货预期增强。本周服务器 ODM

指数成分股中，Wiwynn 和技嘉出现较大涨幅，分别达到 6.1%和 7.8%，但超微电脑

和 Quanta 出现小幅下滑。 
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图 2：英伟达映射指数及服务器 ODM 指数波动 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所 

注：英伟达映射指数包括工业富联、神宇股份、博创科技、沃尔核材、兆龙互连、麦格米特、英维克、胜宏科技、景旺电子、

沪电股份、太辰光和江海股份；服务器 ODM 指数包括 Supermicro、鸿海精密、Quanta、Wistron、Wiwynn 和 Gigabyte 

 

国内存储芯片指数：上周指数下跌 4.5%，本周续跌 2.5%。本周国内存储芯片指

数出现较大幅度下滑，成分股股价整体呈下滑趋势。其中，联芸科技、德明利和东芯

股份下滑幅度约为 5%，而恒烁股份涨幅超过 7%。 

国内功率半导体指数：上周指数下跌 0.2%，本周续跌 0.2%。本周功率半导体板

块行情较为稳定，但成分股表现分化较大。其中富乐德下跌近 10%，而华润微涨幅

近 3.3%。 

图 3：国内存储芯片指数波动  图 4：国内功率半导体指数波动 

 

 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所  

注：指数包含兆易创新、北京君正、联芸科技、恒烁股份、江波龙、佰维存储、德

明利、太极实业、普冉股份、香农芯创、东芯股份和聚辰股份 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

注：指数包含华润微、士兰微、芯联集成、捷捷微电、扬杰科技、斯达半导、新洁

能和富乐德 

 

果链指数：本周 A 股果链指数下跌 0.7%，港股果链指数下跌 4.7%。 
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图 5：A 股果链指数  图 6：港股果链指数 

 

 

 

资料来源：Choice，国元证券研究所  

注：指数包含工业富联、立讯精密、领益智造、东山精密、歌尔股份、水晶光电、

鹏鼎控股、蓝思科技、德赛电池、长盈精密、信维通信、欣旺达、博众精工、赛腾

股份、珠海冠宇和环旭电子 

 
资料来源：Choice，国元证券研究所 

注：指数包含比亚迪电子、高伟电子、通达集团、舜宇光学和瑞声科技 

 

本周覆盖标的股价整体表现不佳。仅有深南电路、世运电路和澜起科技股价上涨，

最高幅度为深南电路的 2.3%。本周覆盖标的中有 10 家股价出现下滑，最大幅度为

兆威机电的 7.5%。 

图 7：覆盖标的本周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

2.行业数据 

据 Omdia 报告，三星电子 2025Q1 OLED 电视在北美市场出货量和销量均位居

榜首。第一季度，三星电子占据北美OLED电视市场销量的50.3%，数量占据45.2%。

与去年同期相比，销量市场份额增加了 14.3%，数量市场份额增加了 12.5%。此前

一直稳坐北美第一宝座的LG电子，2025Q1销售额份额为 34.5%，数量份额为42.0%。 
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Canalys 在报告中指出，2025 年第一季度，欧洲（不含俄罗斯）智能手机出货

量同比下降 2%，至 3240 万部，主要受入门级设备需求疲软的影响。三星以 1220 万

部的出货量稳居欧洲市场第一，同比小幅增长。其 Galaxy S 系列出货量创下新高，

带动三星在欧洲实现历史最高的季度平均销售价格（ASP）。苹果排名第二，出货量

同比大增 10%至 800 万部，主要受终端需求强劲及 iPhone 16e 上市初期渠道备货

的推动。小米连续第 20 个季度稳居欧洲前三。摩托罗拉和谷歌分列第四与第五。其

中，谷歌首次进入欧洲智能手机市场的季度前五排名。 

图 8：欧洲（不含俄罗斯）智能手机出货量 

 
资料来源：Canalys，集微咨询，国元证券研究所 

 

据 Counterpoint Research 发布的最新报告，2025 年第一季度，美国智能手机

市场出货量同比增长 9%。增长主要得益于厂商采取了多种措施，以规避潜在的关税

相关影响。其中，苹果凭借 iPhone 16e 的热销以及 4 月份之前的提前发货，市场份

额达到 57%，创下其在第一季度的历史最高记录。三星则因 Galaxy S25 系列出货量

同比下滑以及苹果的出货量增加，份额从去年同期的 31%下滑至 25%。 

图 9：美国智能手机厂商市场份额 

 
资料来源：Counterpoint Research，集微咨询，国元证券研究所 

据 Canalys 数据，2025 年第一季度，非洲智能手机市场出货量同比增长 6%，
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达到 1940 万部。2025 年第一季度，传音出货量同比下滑 5%；三星在南非和埃及表

现强劲，占据 21%的市场份额；小米实现了 32%的增长，主要得益于在埃及和尼日

利亚的优异表现，以及 Redmi 14C 和 A 系列产品的强劲销量；OPPO 通过本地组装

试点项目和围绕 A 系列及 Reno 系列的全渠道推广，同比增长 17%；荣耀则实现了

惊人的 283%增长，得益于其高端 Magic 系列产品以及与 MTN 和 Vodacom 合作的

5G 捆绑销售方案。 

图 10：非洲智能手机出货量 

 
资料来源：Canalys，集微咨询，国元证券研究所 

 

3.重大事件 

1）据彭博社消息，苹果正计划对其操作系统名称进行迄今为止最重大的一次变革。

知情人士透露，下一代苹果操作系统将以年份命名，而不是版本号。这也意味着当前 

iOS 18 将命名为 iOS 26，其他系统也将保持一致的命名方式，如 iPadOS 26、

macOS 26、watchOS 26、tvOS 26 和 visionOS 26。另据此前报道，苹果将为 iOS 

带来一套新的设计语言，名为 Solarium，意为阳光房。 

 

2）根据 IDC 5 月 29 日发布的最新预测，2025 年全球智能手机出货成长预估将大幅

下修，自先前预估的 2.6%下调至仅 0.6%。IDC 指出，关税政策引发的经济不确定

性与消费者支出缩手，是本次预测下修的主因。这一修正对包括苹果等主要手机制造

商构成压力。 

 

3）5 月 28 日，荣耀正式发布旗下数字系列新品——荣耀 400 系列。荣耀数字系列

定位中高端，价位在 2000-4000 元区间，面向年轻群体；荣耀 400 系列以 6.55 英

寸、7.8mm 轻薄机身，搭载 7200mAh 青海湖超大电池，荣耀 400 全球首发搭载高

通骁龙芯片 7Gen4，荣耀 400 Pro 搭载第三代骁龙 8 满血芯片。 
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4）5 月 27 日，小米发布一季度报告。2025 年第一季度，小米集团总收入为 1113 亿

元，创历史新高，同比增长 47.4%；经调整净利润为 107 亿元，创历史新高，同比

增长 64.5%。业务分部来看，2025 年第一季度，小米集团的全球智能手机出货量达

到 41.8 百万台，同比增长 3.0%，持续 7 个季度实现同比增长，手机×AIoT 业务收

入为人民币 927 亿元，同比增长 22.8%，智能电动汽车及 AI 等创新业务收入为 186

亿元。 

 

5）惠普（HP）计划提高部分产品价格，并加速将更多生产线从中国迁出，以应对不

断上升的关税压力。Lores 透露，惠普已经增加了在越南、泰国、印度、墨西哥和美

国的产量，并预计到 6 月底，几乎所有供应北美市场的产品都将在中国以外生产。 

 

6）华硕联席 CEO 许先越表示，今年人工智能个人电脑（AI PC）将占整个 PC 市场

的 20%~30%份额，到 2026 年将超过 50%。 

 

7）5 月 29 日，谷歌开始在印度直接在线销售其热门硬件设备，包括 Pixel 手机、手

表和耳机，此前预计将在印度开设首批实体店。该公司目前通过授权零售商和沃尔玛

支持的电子商务平台 Flipkart 在印度销售产品。 

 

8）5 月 29 日，英伟达发布 2026 财年第一财季的财务报告。营收再次超出预期，达

到 441 亿美元，同比增长 69%，市场预期为 432.9 亿美元。净利润为 199 亿美元（非

通用会计标准），同比增长 26%，环比下降 15%。最受关注的数据中心业务同样超

出预期，销售额同比增长 73% 至 391 亿美元，占总营收的 88%。 

 

9）5 月 28 日，晶圆代工厂联电（UMC）举行年度股东大会，联电首席财务官刘启

东表示，公司与英特尔（Intel）合作开发的 12nm 制程是联电当前最重要的发展计划

之一，预计该项目将在 2027 年实现量产。 

 

10）5 月 27 日，美光科技宣布，Motorola 最新功能强大的翻盖手机 Motorola Razr 

60 Ultra 采用美光高性能、高能效的 LPDDR5X 内存以及先进的 UFS 4.0 解决方

案。该款智能手机搭载 Motorola 基于大型语言模型的 AI 功能 Moto AI，美光的 

LPDDR5X 和 UFS 解决方案为其提供了所需的容量、能效、速率和性能。 

 

4.风险提示 

上行风险：中美贸易摩擦趋缓；半导体产业 AI 相关应用领域增速加快；苹果加速

中国 AI 进展等。 
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下行风险：下游需求不及预期；国际贸易摩擦加剧；苹果 AI 进展放缓；其他系统

性风险等。 



  

  

 

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 
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