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美国芯片和半导体设备出口限制
新规解读 
美国当地时间 2023 年 10 月 17 日，美国商务部工业与安全局（BIS）
发布新规，强化高端芯片和半导体设备出口禁令。 

 事件速览：美国时间 10 月 17 日，美国 BIS 宣布更新高端芯片出口限
制令，进一步限制中国购买高端计算芯片和涉及先进工艺的半导体设
备，并将 13 家中国 GPU 公司列入实体清单。美方表示其目的是为了防
止中国将高端 AI 芯片用于国防用途，而消费应用芯片如笔记本电脑、
智能手机及游戏等应用将会被豁免。但是，高端产品仍需美国许可。 

新规在 2022 年 10 月 7 日的芯片出口限制令的基础上进行了参数调
整。在去年 10 月比较严格的限制基础上，本次出口限制令增加了预
防规避的措施，并细化了对于先进工艺设备的参数限制。美国 BIS 部
长表示本次更新是为了提升去年禁令执行的有效性，防止部分可以绕
过禁令的方式，未来也可能每年至少更新一次。新规将于 2023 年 11
月 16 日生效，公众意见征求期间为截至公告后 60 天。 

 芯片出口限制更新：本次新规对于高端芯片出口的规则变化主要有两
个方面。第一，参数改变。新规删除了带宽指标，增加了“性能密度”
（在一定数量的芯片中可以装入多少计算能力）作为限制条件，将限
制重点放在计算性能，同时对于性能接近限制水平的芯片采取更严格
的审核。第二，预防规避。新规要求建立全球化的牌照制度，限制芯
片出口至总部位于中国大陆或者中国澳门的任何公司。美国还将先进
芯片出口许可要求扩大到另外 40 多个存在转卖到中国风险的国家。 

 半导体设备出口限制进一步细化：相比去年禁令变化主要有三点。第
一，光刻机方面，除此前已经被禁止的 EUV 光刻机外，含有美国技
术、单机台套刻精度小于 1.5nm 以及精度在 1.5-2.4nm 之间的 DUV 光
刻设备也将被纳入出口限制。第二，其他设备方面，对于半导体前道
制造设备离子注入和刻蚀等也进一步细化了精度管制。第三，缩小了
半导体设备的定义范围，只针对先进节点，成熟制程不再受到限制。 

 新增实体清单：美国商务部还宣布将中国的壁仞科技和摩尔线程及其
子公司或投资的公司，共计 13 家实体列入“实体清单”（图表 1）。 

 对于英伟达、ASML 等企业影响：根据本次禁令新规，英伟达被禁售
的产品或将会从此前的 H100 扩大到 A100、A800、H100、H800 等，
这些限制还可能影响英特尔和 AMD 销售的芯片产品。英伟达方面
表示将会努力提供支持不同行业的数千种应用产品，预计新规短期内
不会对公司的财务业绩产生实质性影响。ASML 回应称根据目前收到
的信息，公司认为适用该新规的涉及先进芯片制造的中国大陆晶圆厂
数量有限，短期财务影响比较小。 

 我们的解读：我们认为本次禁令并不是对去年禁令的再次升级，而更
多是查漏补缺。本次禁令更加具有针对性，即针对中国的先进制程，
针对中国获得高性能算力等 AI 技术。本次更新的禁令也有部分放宽，
豁免部分消费端应用出口，以及豁免总部在美国或其盟友国的企业在
中国的半导体限制。因此，我们认为新规对于中国半导体的基本面负
面影响显著弱于去年，而且，长期来看，禁令带来的国产替代空间将
会利好中国半导体国产化进程。 

 投资风险：半导体行业下游需求（智能手机、新能源汽车、工业等）
复苏速度较慢，拖累公司业绩增长，影响估值反弹动能。晶圆代工的
新增产能导致利用率持续下降。行业竞争加剧，拖累利润表现。
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相关报告： 
《美对华投资限制行政令：短期

资金面影响有限，长期关注技术

面博弈》（2023-08-15） 
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图表 1：13 家中国企业被新列入“实体清单” 
 

 

资料来源：美国商务部 BIS、浦银国际 
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图表 2：SPDBI 科技行业覆盖公司 
 

股票代码 公司 现价（LC） 评级 目标价（LC） 
评级及目标价 

发布日期 
行业 

1810 HK Equity 小米集团-W  13.2  买入 15.4 30/3/2023 手机品牌 

688036 CH Equity 传音控股  141.5  买入 177.7 13/10/2023 手机品牌 

285 HK Equity 比亚迪电子  39.3  买入 44.5 29/9/2023 结构件、组装 

600745 CH Equity 闻泰科技  45.7  买入 49.9 28/8/2023 ODM、功率半导体 

002475 CH Equity 立讯精密  31.7  买入 34.5 27/5/2022 结构件、组装 

300433 CH Equity 蓝思科技  13.6  买入 11.0 27/5/2022 结构件、组装 

2018 HK Equity 瑞声科技  13.6  买入 17.5 27/5/2022 声学、光学器件 

2382 HK Equity 舜宇光学科技  60.1  买入 77.8 24/8/2023 手机光学、车载光学 

1478 HK Equity 丘钛科技  3.6  买入 3.4 24/8/2023 手机光学 

603501 CH Equity 韦尔股份  101.1  买入 109.7 17/8/2023 手机 CIS、车载 CIS 

NIO US Equity 蔚来  8.5  买入 9.4 15/6/2023 新能源汽车 

9866 HK Equity 蔚来-SW  67.0  买入 73.9 15/6/2023 新能源汽车 

XPEV US Equity 小鹏汽车  15.4  买入 10.2 15/6/2023 新能源汽车 

9868 HK Equity 小鹏汽车-W  58.8  买入 40.1 15/6/2023 新能源汽车 

LI US Equity 理想汽车  33.4  买入 53.4 10/8/2023 新能源汽车 

2015 HK Equity 理想汽车-W  130.7  买入 208.6 10/8/2023 新能源汽车 

9863 HK Equity 零跑汽车  33.0  买入 47.6 15/6/2023 新能源汽车 

TSLA US Equity 特斯拉(TESLA)  254.9  持有 275.1 20/7/2023 新能源汽车 

1211 HK Equity 比亚迪股份  257.4  买入 280.4 29/8/2023 新能源汽车 

002594 CH Equity 比亚迪  249.1  买入 302.9 29/8/2023 新能源汽车 

981 HK Equity 中芯国际  21.0  买入 21.6 14/8/2023 晶圆代工 

688981 CH Equity 中芯国际  54.6  买入 56.3 14/8/2023 晶圆代工 

1347 HK Equity 华虹半导体  19.5  买入 25.5 14/8/2023 晶圆代工 

688396 CH Equity 华润微  52.2  买入 64.9 20/9/2023 功率半导体 

600460 CH Equity 士兰微  23.8  买入 30.5 20/9/2023 功率半导体 

300373 CH Equity 扬杰科技  37.3  买入 43.4 20/9/2023 功率半导体 

688187 CH Equity 时代电气  37.5  买入 53.4 20/9/2023 功率半导体 

3898 HK Equity 时代电气  25.0  买入 38.7 20/9/2023 功率半导体 

603290 CH Equity 斯达半导  168.4  买入 230.6 20/9/2023 功率半导体 

605111 CH Equity 新洁能  33.2  买入 44.4 20/9/2023 功率半导体 

688711 CH Equity 宏微科技  49.2  买入 67.1 20/9/2023 功率半导体 
 

注：A 股截至 2023 年 10 月 18 日收盘价，美股截至 2023 年 10 月 17 日收盘价 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 
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评级定义 

证券评级定义: 

“买入”：未来 12 个月，预期个股表现超过同期其所属的行业指数 

“持有”：未来 12 个月，预期个股表现与同期所属的行业指数持平 

“卖出”：未来 12 个月，预期个股表现逊于同期其所属的行业指数 

 

行业评级定义（相对于 MSCI 中国指数）： 

“超配”：未来 12 个月优于 MSCI 中国 10%或以上 

“标配”：未来 12 个月优于/劣于 MSCI 中国少于 10% 

“低配”：未来 12 个月劣于 MSCI 中国超过 10% 
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