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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周沪深 300下跌 5.26%，创业板指下跌 10.78%，申万通信行业指数下

跌 13.14%，分别跑输沪深 300 和创业板指 7.87 和 2.36 个百分点，在

申万各一级行业中排名第 28位。上周，2026世界人工智能大会期间，

鹏城实验室和全球计算联盟正式发布《超节点定义与实践白皮书》，明

确提出超节点已成为 AI 基础设施建设全新范式。同时，华为昇腾 950

超节点首次真机亮相，实现业界最大 1024卡规模，提供 1 EFLOPS FP8 、

2 EFLOPS FP4算力，突破集群内计算、存储等各类资源的通信瓶颈，

实现全域资源统一高效调度、超节点集群高效运行。我们认为随着大模

型向更大规模 MoE、更长上下文和高并发推理演进，算力瓶颈正由单卡

性能进一步转向芯片间通信、内存访问和集群调度效率，超节点有望成

为提升国产算力系统效能的重要路径。Meta 宣布将追加 400 亿美元加

速建设大型数据中心园区，并计划将算力容量提升至 5GW。我们认为拥

有更大规模计算资源和基础设施建设能力的企业，或将在 AI产业竞争

中获得更大主动权。随着超节点逐步部署、AI 算力基础设施持续建设

以及头部厂商资本开支持续增长，数据中心互连需求有望同步提升，带

动高速光模块、交换机、光纤光缆及连接器等光互连环节持续受益。

Tower启动硅光、硅锗及先进光学封装扩产计划，得益于新增产能和客

户需求增长，Tower 同步上调营收和净利润目标。我们认为随着 AI 服

务器、超大规模数据中心以及 CPO等新型架构加速落地，硅光产业将迎

来从技术验证向规模量产转变的重要阶段。具备 12英寸制造能力、先

进封装能力以及完整光电协同生态的企业，有望在下一轮高速光互连竞

争中占据优势。中长期视角下，继续把握 AI 算力产业链和空地一体化

的双核心主线投资机遇。 

投资要点： 

产业动态：（1）智算中心：2026 世界人工智能大会（WAIC）在上海世

博中心拉开帷幕。华为昇腾 950超节点（Atlas 950 SuperPoD）真机首

次公开亮相。（2）智算中心：WAIC期间，鹏城实验室（PCL）和全球计

算联盟（GCC）共同发布《超节点定义与实践白皮书》。（3）智算中心：

Meta 宣布将追加 400 亿美元加速建设大型数据中心园区，并计划将算

力容量提升至 5GW。（4）光通信：Tower启动硅光、硅锗及先进光学封

装扩产计划，并同步上调长期经营目标。 

行业估值：从估值情况来看，申万通信行业 2026 年 7 月 19 日 PE-TTM

为 31.40倍，高于 2023-2025 年历史 PE-TTM的均值 22.01倍。 

风险提示：1）中美科技摩擦；2）地缘政治风险；3）资本支出不及预

期；4）技术研发不及预期；5）AI应用落地不及预期；6）卫星组网发

射进程不及预期；7）卫星服务落地进程不及预期。 
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1    行业周观点 

上周，2026世界人工智能大会期间，鹏城实验室和全球计算联盟正式发布《超节点定

义与实践白皮书》，明确提出超节点已成为AI基础设施建设全新范式。同时，华为昇

腾950超节点首次真机亮相，实现业界最大1024卡规模，提供1 EFLOPS FP8 、2 EFLOPS 

FP4算力，突破集群内计算、存储等各类资源的通信瓶颈，实现全域资源统一高效调

度、超节点集群高效运行。我们认为随着大模型向更大规模MoE、更长上下文和高并

发推理演进，算力瓶颈正由单卡性能进一步转向芯片间通信、内存访问和集群调度效

率，超节点有望成为提升国产算力系统效能的重要路径。Meta宣布将追加400亿美元

加速建设大型数据中心园区，并计划将算力容量提升至5GW。我们认为拥有更大规模

计算资源和基础设施建设能力的企业，或将在AI产业竞争中获得更大主动权。随着超

节点逐步部署、AI算力基础设施持续建设以及头部厂商资本开支持续增长，数据中心

互连需求有望同步提升，带动高速光模块、交换机、光纤光缆及连接器等光互连环节

持续受益。Tower启动硅光、硅锗及先进光学封装扩产计划，得益于新增产能和客户

需求增长，Tower同步上调营收和净利润目标。我们认为随着AI服务器、超大规模数

据中心以及CPO等新型架构加速落地，硅光产业将迎来从技术验证向规模量产转变的

重要阶段。具备12英寸制造能力、先进封装能力以及完整光电协同生态的企业，有望

在下一轮高速光互连竞争中占据优势。  

中长期视角下，继续把握AI算力产业链和空地一体化的双核心主线投资机遇。AI算力

产业建议关注：1）运营商布局token运营探索新商业模式带来的业绩增长，AI工厂建

设带来的投资机遇；2）超节点的加速布局，Scale-Up、Scale-Out和Scale-Across发

展带来的产业机遇，以及算力租赁市场的需求增长对算力产业链上游的提振；3）LPO、

CPO、NPO等光互连技术方案演进过程中带来的价值量增长及需求提振；4）高速光芯

片、光纤光缆等上游核心零部件、材料价格上涨带来的投资机遇；5）液冷产品在光

模块、光互连等领域的渗透率提升以及英伟达Rubin世代及谷歌第八代TPU对液冷需求

的提振。空天地一体化产业建议关注：1）卫星互联网产业基础设施的优化建设；2）

可回收火箭的验证突破进程，以及卫星互联网产业链上游的成本变化、技术突破和创

新研发；3）“千帆星座”和“国网星座”等我国低轨卫星“星网”的加速部署；4）

手机直连等卫星服务的应用落地进程；5）全球太空算力产业的布局进展，以及布局

太空算力的领先企业。 

2    市场行情回顾 

申万通信行业跑输沪深300、创业板指，周涨跌幅位于申万31个一级行业第28位。上

周沪深300下跌5.26%，创业板指下跌10.78%，申万通信行业指数下跌13.14%，分别跑

输沪深300和创业板指7.87和2.36个百分点，在申万各一级行业中排名第28位。 
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图表1：沪深 300、创业板指、申万一级行业指数涨跌幅（%）（上周） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

申万通信行业2026年初至7月19日累计上涨31.98%，位于申万31个一级行业第2位。

2026年初至7月19日，沪深300下跌2.18%，创业板指上涨7.04%，申万通信行业指数上

涨31.98%，分别跑赢沪深300和创业板指34.16和24.95个百分点，在申万各一级行业

中排名第2位。  

图表2：沪深 300、创业板指、申万一级行业指数涨跌幅（%）（2026 年初至 2026 年 7 月 19 日） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

行业估值高于历史中枢水平。从估值情况来看，申万通信行业2026年7月19日PE-TTM

为31.40倍，高于2023-2025年历史PE-TTM的均值22.01倍。 
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图表3：申万通信行业估值情况（PE-TTM，单位：倍） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

3    产业动态 

3.1  智算中心：华为昇腾 950 超节点真机亮相 2026 世界人工智能大会 

7月17日，2026世界人工智能大会（WAIC）在上海世博中心拉开帷幕。昇腾950超节点

（Atlas 950 SuperPoD）真机首次公开亮相，成为本届大会备受瞩目的焦点。业界最

大规模超节点 Atlas 950 SuperPoD ，面向大规模数据中心建设、万亿级大模型训

练与中心高并发推理场景算力需求，凭借“超大带宽、超低时延、统一内存编址”三

大核心优势，筑牢Agentic AI时代新一代标杆算力底座。 

迈入Agentic AI时代，更大规模MoE模型、更长上下文序列、更低推理时延等对算力

及其基础设施提出前所未有的需求和挑战。而超节点是应对这一系列挑战的关键所

在，已经成为Agentic AI时代算力基础设施的主流形态。昇腾超节点引领架构创新，

实现跨物理节点的统一内存编址，超大带宽、超低时延，满足十万亿级参数大模型高

效训练与推理。 

本次WAIC，华为首次线下展出昇腾950超节点（Atlas 950 SuperPoD），该产品基于

灵衢互联协议和超节点架构，实现业界最大1024卡规模，提供1 EFLOPS FP8 、2 

EFLOPS FP4澎湃算力，拥有256TB全局统一内存编址空间，依托TB级NPU互联超大带宽

与3μs超低RTT时延，突破集群内计算、存储等各类资源的通信瓶颈。通过系统性架

构创新优化，实现全域资源统一高效调度，让整套超节点集群高效运行。（资料来源：

华为官网） 

3.2  智算中心：《超节点定义与实践白皮书》发布，确立 AI 基础设施建设

新范式 

2026世界人工智能大会（WAIC）期间，鹏城实验室（PCL）主任高文和全球计算联盟

（GCC）理事长金海共同发布《超节点定义与实践白皮书》。本白皮书由GCC和PCL联

合牵头编制，首次完整厘清超节点核心定义、架构特征与核心技术体系，明确三大技

术特征、梳理十大核心价值场景、汇集全产业链标杆落地案例，为全球下一代智能计

算基础设施建设划定技术标准、指明演进方向、提供实践范本。 

本次白皮书发布同期，GCC战略咨询委员会（SAC）主席、鹏城实验室主任高文系统阐
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释了超节点的标准化定义与特征，并明确提出：超节点已成为AI基础设施建设全新范

式。 

当前，千亿、万亿级大模型持续迭代升级，人工智能算力需求呈现指数级爆发增长。

传统服务器堆叠架构受限于时延、带宽瓶颈，已难以支撑超大模型规模化训练与推理

负载。长期以来，全球算力产业始终缺乏统一的超节点定义、标准化架构规范及可复

用的落地实践方案，行业各企业、科研机构技术路线分散，产业链协同壁垒高、落地

成本高，严重制约了智算基础设施的规模化演进。针对全球算力行业共性痛点，GCC

及PCL联动全产业链产学研用力量，完成了超节点体系的系统性梳理与标准化定义，

构建起完整的技术与实践体系。 

白皮书明确：超节点是一种在物理上由多个计算节点通过高效的互联协议紧密连接

组成，具备跨物理节点统一内存编址能力，逻辑上具备“一台计算机”特征的计算系

统。其中，跨物理节点的统一内存编址是超节点核心架构特征。“内存语义”和“统

一内存编址”、超低时延、超大带宽共同构成超节点的三大技术特征。超节点大带宽

可实现性能跃升，All2All性能相比RoCE提升16倍，可以实现All2All通信全掩盖，彻

底打破“通信墙”，实现训练性能跨越式提升。超节点超大带宽、超低时延的特征天

然亲和小包场景，进一步消除了“Prefill卡等Decode卡”的算力闲置，吞吐性能提

升1.4倍以上，算力资源利用率最大化。（资料来源：C114通信网） 

3.3  智算中心：Meta 追投 400 亿美元，加速扩建数据中心至 5GW 

Meta宣布将追加400亿美元（约合人民币2711亿元）给其位于美国路易斯安那州的大

型数据中心园区，并计划将算力容量提升至至少5吉瓦（GW）。2024年12月，Meta已

经宣布投入100亿美元（约合人民币678亿元），用于建设该数据中心以及周边社区。

此次扩建后，该数据中心项目整体建设成本将超过500亿美元（约合人民币3389亿元），

算力容量将提升至至少5吉瓦（GW），占地面积接近4000英亩。 

过去，AI企业竞争主要围绕算法、模型参数以及数据资源展开。但随着大模型规模持

续扩大，训练和运行AI模型所需的GPU、服务器和能源支持急剧增加，数据中心正在

成为AI产业链中的关键环节。Meta正在通过自建数据中心强化AI基础设施能力。目前

Meta已有33个数据中心处于建设或运营阶段。Meta此前称，未来几年该公司将在美国

投入至少6000亿美元（约合人民币4.1万亿元）AI基础设施项目，以支持Meta长期AI

战略。 

除Meta外，微软、谷歌和亚马逊等科技巨头也在持续扩大AI基础设施投资。2025年，

微软宣布将在2025财年投入约800亿美元（约合人民币5424亿元），用于建设支持AI

模型训练和云计算服务的数据中心，其中大部分资金将投入美国市场。谷歌则持续扩

大谷歌云数据中心规模，并依靠自主研发的TPU芯片，为Gemini系列模型训练和推理

提供计算支持。亚马逊则通过云计算平台AWS强化AI基础设施能力。除了持续扩建全

球数据中心和计算资源外，亚马逊还推出自研Trainium训练芯片和Inferentia推理芯

片，用于降低AI计算成本，并通过AWS向企业客户提供生成式AI开发和部署服务。 

Meta此次扩建路易斯安那州数据中心，不仅是为了满足自身AI模型研发需求，也是在

提前储备未来超级智能时代所需的计算能力。与此同时，Meta计划向外部企业提供算

力服务，说明大型科技公司正在尝试将AI基础设施从内部成本转化为新的商业能力。

未来，拥有大规模计算资源和基础设施建设能力的企业，或将在AI产业竞争中获得更

大主动权。（资料来源：腾讯网） 

3.4  光通信：高塔半导体公布超 200 亿硅光等扩产计划 
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7月14日，以色列晶圆代工厂Tower Semiconductor（高塔半导体）宣布，在日本政府

支持下，公司将启动双轨战略扩产计划，全面提升12英寸（300mm）硅光子（SiPh）、

硅锗（SiGe）及先进光学封装产能，项目总投资约30亿美元（约合人民币215亿元），

其中日本政府将提供约10亿美元补助，Tower实际投资约20亿美元（约合人民币143亿

元）。 

此前，Tower预计第二季度营收将达到4.55亿美元（上下浮动5%），有望刷新公司单

季度营收纪录，并预计全年收入和利润率将保持环比增长。得益于新增产能和客户需

求增长，Tower本次同步上调长期经营目标，预计2028年营收将达到36亿美元、净利

润12亿美元，高于此前预估的28亿美元营收和7.5亿美元净利润目标，反映了Tower对

AI光互连市场增长前景的积极态度。 

其他全球主要晶圆厂也正在加快布局硅光制造能力。例如：格芯（GlobalFoundries）

收购AMF，整合硅光产能，推进硅光和硅锗工艺平台建设；台积电围绕光电共封装技

术推出相关平台，探索将先进封装与光子集成结合，以满足未来AI芯片对高速互连的

需求。（资料来源：TrendForce集邦咨询） 

4    风险提示 

1）中美科技摩擦；2）地缘政治风险；3）资本支出不及预期；4）技术研发不及预期；

5）AI应用落地不及预期；6）卫星组网发射进程不及预期；7）卫星服务落地进程不

及预期。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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