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转守为攻？中美芯片战初现“分水岭”
商务部对美模拟芯片反倾销

调查，标志着中美芯片战进入新阶
段——从被动防御转向主动出击，
全球两大经济体在半导体领域的
博弈首次出现“分水岭”。

中美科技战初现“分水岭”。
9月 15日，国家市场监督管理

总局发布消息称，经初步调查，英
伟达公司违反《中华人民共和国反
垄断法》和《市场监管总局关于附
加限制性条件批准英伟达公司收
购迈络思科技有限公司股权案反
垄断审查决定的公告》，市场监管
总局依法决定对其实施进一步调
查。

两日前，中国商务部发布公
告，决定对原产于美国的进口相关
模拟芯片发起反倾销立案调查 9。
此次调查针对 40nm及以上的通用
接口芯片和栅极驱动芯片，这些被
称为“工业神经末梢”的基础芯片
广泛应用于汽车、工业控制等领域
1。

同时，商务部还依据《中华人
民共和国对外贸易法》第七条、第
三十六条规定，就美国对华集成电
路领域相关措施发起反歧视立案
调查。这是中国针对美国半导体
打压措施的首度系统性反击。

调查依据江苏省半导体行业
协会提交的文件展开，该协会代表
国内产业提交申请，其成员企业产
量已符合《反倾销条例》规定的“产
业代表性”标准。

涉及相关美国生产商包括德
州仪器（TI）、ADI、博通、安森美等
芯片巨头，申请调查产品对华出口
的倾销幅度高达 300%以上，占中
国市场份额年均高达41%。

数据显示，2022-24年期间，这
些美国芯片对华出口数量持续大
幅上升，分别为 11.59亿颗、12.99
亿颗和 15.90亿颗，增幅达 37%，与
此形成鲜明对比的是，进口价格却
暴跌52%。

这一套组合拳显然是对美方
近期小动作的回应——9月 12日，
美国再次对中国实施制裁，宣布将
23家中国实体列入“实体清单”，其
中多家涉及半导体和集成电路领

域。这一举动恰逢中美即将在西
班牙举行第四轮经贸谈判，意在通
过加压施压中国。

事实上，中美半导体领域的博
弈由来已久。2018年贸易战打响
以来，半导体始终是中美交锋的核
心战场。美国将华为等企业列入

“实体清单”，切断其获取高端芯片
的渠道；随后又推出《芯片与科学
法案》，以巨额补贴诱导芯片企业

“去中国化”。
2022年以来，美国政府通过发

布相关规则、发送通知函等方式，
限制对中国出口集成电路相关产
品、制造设备等，限制“美国人”参
与中国半导体项目。今年 5月，美
国政府进一步发布新闻和指南，限
制使用包括华为昇腾芯片在内的
中国先进计算集成电路、限制美国
人工智能芯片用于训练中国人工
智能模型等。

与此同时，美国企业在成熟制
程芯片领域则采取激进的价格策
略。德州仪器（TI）2021-2024年毛
利 率 分 别 为 67.47% 、68.76% 、
62.90%和58.14%，呈现持续下降趋
势，反映出其在全球市场采取低价
竞争策略。

值得一提的是，此前美方解禁
英伟达对华销售之后，英伟达准备
将性能缩减 70%的特供版H20在
中国市场销售，后因“后门”、价格
等问题，宣布停止生产销售这款阉
割版芯片。

中国半导体行业对此次反倾
销调查普遍表示欢迎。中信证券
发布研报认为，此举有望进一步推

动模拟芯片国产替代加速。相关
话题迅速登上热搜，网友们的讨论
聚焦于“公平”与“产业未来”两大
关键词。

部分网友直言：“美国卡我们
高端芯片的脖子时毫不手软，现在
用低价倾销挤压我们的成熟产业，
真当中国企业是软柿子？这次调
查，终于让他们知道‘规则不是美
国说了算’！”还有网友感慨道：“我
们工厂用的RS485芯片，这两年美
国品牌价格确实降得离谱，国产芯
片根本没法竞争。不是我们技术
不行，是对方在‘赔本抢市场’，早
该管管了！”

近年来如 TI等海外大厂扩产
积极，同时在国内市场广泛采取积
极的价格措施以抢占丢失的市场
份额，导致模拟芯片领域的国产替
代节奏放缓，国内外厂商盈利均承
压。这些采用 40nm及以上成熟工
艺的芯片，虽然没有 3nm那么吸引
眼球，但却是广泛应用于汽车、工
业控制、智能家居等领域，看似技
术门槛不高，却是全球制造业不可
或缺的基础支柱。

2025年初至今，模拟芯片板块
在整个半导体板块中相对滞涨，目
前产业及政策趋势正驱动模拟芯
片板块基本面持续上行。资本市
场看好模拟芯片国产替代进一步
加速，且相关本土厂商有望获更好
的市场环境。

从这就不难看出，扩大国产模
拟芯片的替代程度势在必行，也是
本次反倾销的目的之一。更为欣
喜的是，本次反倾销调查也标志着

中国已经学会了“以彼之道还施彼
身”，熟练运用WTO规则及相关国
际贸易规定保护自己。

与美国动辄以“国家安全”为
由实施单边制裁形成鲜明对比的
是，中国的行动始终锚定“规则”两
字。根据《中华人民共和国反倾销
条例》第十六条，此次调查设置了
双重时间维度：2024年全年为“倾
销调查期”，精准锁定美国企业的
价格行为；2022-2024年为“产业损
害调查期”。

这种方法完整呈现了低价进
口产品对国内产业的持续影响，使
调查结果更具科学性和说服力。
中国通过这种方式向国际社会表
明，愿意在现有国际贸易框架内解
决问题，而不是像美国那样采取单
边行动。这种基于规则的反制策
略不仅更具合法性，也能有效避免
给美国及其盟友提供进一步制裁
的借口。

敲黑板！敢于对美国芯片发
起反倾销调查，可不仅仅是勇气可
嘉，背后是中国在 40nm及以上成
熟制程芯片领域已经具备了一定
的产业实力和话语权。模拟芯片
的技术含量相对较低，中国国产芯
片已完全可替代美国进口芯片。
虽然出品7纳米以下的高端芯片困
难，但推出40纳米的模拟芯片已经
具备能力。

这些“不起眼”的芯片，却是工
业系统运转的“生命线”，堪称智能
制造的“神经末梢”。比如，符合
ISO11898 标准的 CAN 接口芯片，
是汽车电子通信的“传令兵”，从车
载导航到自动驾驶传感器的数据
传输，都依赖其稳定运作；遵循
TIA/EIA-485标准的 RS485芯片，
是工业设备互联的“桥梁”；基于
I²C总线的接口芯片，则像电路板
上的“协调员”，维系着各类元器件
的协同运行。

好了，接下来聊聊可能产生的
影响与结果。

根据反倾销调查的一般流程，
商务部将在调查后作出初步裁定
和最终裁定。如果调查结果确认
存在倾销行为并对中国国内产业

造成了实质损害，中国可能会对美
国相关芯片产品征收反倾销税。

部分券商的研报显示，2025年
以来，关税事件导致下游客户国产
替代意愿增强，6到 8月 TI涨价动
作也意味着前期竞争策略发生调
整。后续随着反倾销调查推进，本
土厂商有望迎来更好的市场环境，
盈利能力也有望随之修复。

不仅如此。此次反倾销调查
不仅针对具体产品，更将对整个半
导体产业链产生深远影响。它向
国际市场发出明确信号：中国不会
被动接受不公平贸易，将在国际规
则框架内维护自身合法权益。

当然，也必须清醒地认识到，
尽管中国在成熟制程芯片领域已
经具备一定实力，但仍然面临诸多
挑战。比如，国内芯片企业能力不
强与市场不足并存的问题。美西
方对中国集成电路产业先进工艺
的高端装备全面封堵，形成新的产
业壁垒。目前中国集成电路产业
人才处于缺乏状态，同时工艺研发
人员的培养缺乏“产线”的支撑。

如果任由国外企业向中国供
应模拟芯片，那不仅高端芯片受
限，且美国即便在模拟芯片这样
的低端芯片上也会对中国“卡脖
子”。

毫不夸张地说，中国对美模拟
芯片的反倾销调查，标志着全球芯
片战进入新阶段。这场调查背后，
是全球产业链重构的复杂性。中
国通过掌控从稀土开采到金属提
纯的全产业链条，在资源博弈中占
据主动。而美国在试图重塑供应
链时，不仅要面对技术断层和产能
缺口，更要承受时间成本的巨大压
力。

最后要说的是，无论哪个产
业，无论什么部分，无论哪个人，一
切对敌人的幻想一定会遭到反
噬。既然竞争无法避免，那就要想
尽一切可能的办法，在有限的时间
苦练内功，无论什么惊涛骇浪，希
望科技界的相关人士能够坚定自
主创新决心，坚定不移地践行构建
一个开放、公平、非歧视的国际产
业环境。

美国SEC重磅新政！
为集体诉讼设限，旨在“让美国IPO再次伟大”
美国证券交易委员会（SEC）推

出重磅政策变更，允许上市公司禁
止股东发起集体诉讼，为企业提
供了限制股东诉讼的强有力新工
具。

周三，美国证券交易委员会
（SEC）推翻了一项沿用数十年的政
策，新政策允许上市公司要求通过
仲裁解决股东争议，将纠纷从法庭
系统的聚光灯下转移。

SEC主席 Paul Atkins承诺要"
让 IPO再次伟大"，表示监管机构将
不再因公司禁止股东发起集体诉
讼而阻止其 IPO，同时强调此举是
为了减轻企业的合规负担。

SEC委员Hester Peirce也对此
表示支持，认为“市场在评估（强制
仲裁）应用方面会比我们做得更
好”。

然而，这一政策转向立即引发
了市场对投资者保护的担忧。民
主党议员和投资者权益倡导组织
警告称，此举将不当削弱股东权
利，可能损害令美国资本市场长
期以来吸引全球投资者的核心优
势。

监管松绑，力促IPO复兴
此次政策调整的核心动机，在

于通过放松监管来提升美国资本
市场的吸引力。

Paul Atkins明确表示：
SEC 的目标是通过消除那些

无法带来有意义的投资保护的合
规要求，最大限度地减少监管不确
定性，并简化整个 SEC规则手册的
法律复杂性，从而使公开上市对
更多公司成为一个有吸引力的选
择。

Atkins进一步透露：
SEC 的后续步骤将包括为新

上市公司或规模较小的企业提供
更多支持，并扩大已上市公司轻松
进入公开市场以筹集额外资本的
能力。

他补充说，该机构将就这些议
题准备具体的建议。这一系列举
措反映出由特朗普政府任命的监
管者正采取更加亲商的立场，逐步
撤销前总统拜登任内采纳的严格
监管及执法议程。

各方反应与市场影响
尽管监管机构意在激发市场

活力，但削弱股东诉讼权利的做法
已敲响警钟。

民 主 党 参 议 员 Elizabeth
Warren和 Jack Reed在致 SEC的一
封信中警告称，允许公司绕开集体
诉讼“将是一个重大错误，会将投
资者和市场置于风险之中”。

股东权益倡导者认为，这一变
化将削弱市场透明度，并使权力天
平向公司一方倾斜。

他们担心，这可能会侵蚀那些
历史上吸引投资者涌入这个全球
最大资本市场的制度优势。

对于投资者而言，集体诉讼长
期以来被视为在公司出现不当行
为时追索损失的有效工具。

不过，政策变更不会立即打开
强制仲裁的闸门。

特拉华州是大多数美国上市
公司的注册地，该州明确禁止在联
邦证券索赔中使用仲裁。

然而，这一州级法律的限制也
并非牢不可破。

近年来，特拉华州在吸引公司
注册方面正面临着来自得克萨斯
州和内华达州等竞争对手的激烈
挑战。

如果其他州对强制仲裁条款
采取更宽松的立场，可能会吸引一
些公司将注册地迁出特拉华州，从
而使 SEC的新政在实践中获得更
多应用空间。

诉讼和解金高企，仲裁动机引
争议

集体诉讼的财务影响是此次
政策辩论的焦点之一。

根据斯坦福法学院和基石研
究的统计，2024年，美国上市公司
在证券集体诉讼中的和解总金额
高达37亿美元。

在过去十年中，每年的和解案

件数量在72至105起之间，股东获
得的总赔偿金额在19亿至74亿美
元之间波动。

对此，由民主党任命并对新政
持反对意见的 SEC 委员 Caroline
Crenshaw指出，通过集体诉讼返还
给受害投资者的金额，远高于 SEC
自身执法行动追回的款项。

去年，SEC执法行动为受害投
资者追回的总金额仅为 3.45亿美
元。

新政策的实施将如何影响这
一格局，以及企业是否会大规模采
用强制仲裁条款，仍有待市场检
验。


