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AI 芯片贡献新成长动能，消费电子旺季

袭来有望拉动上游回暖 
  

——2023 年 5 月台股营收点评 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 核心观点 

5 月台股营收数据同比依然偏弱，但晶圆代工、化合物半导体、组装

等细分领域景气度逐月回暖，电子半导体景气度有望持续提升。 

晶圆代工：台积电 5 月营收达 1765 亿新台币，同比降幅收窄（-

4.94%），环比持续增长（+19.36%）。当前英伟达 AI 相关芯片需求持

续成长，促使台积电先进封装产能利用率维持高位。因此，台积电重

新进行先进封装产能规划并加速扩充相关产能：公司启用竹南先进封

测六厂、将龙潭厂部分整合扇出型封装转至南科厂、扩充龙潭厂

CoWOS 产能，先进封装有望成公司新业绩增长点。 

封测：日月光投控 5 月营收达 462 亿新台币，同比下降 14.05%，环比

增长 6.75%。当前台积电先进封装产能供不应求，我们认为日月光投

控旗下日月光半导体有望协助台积电完成 AI 芯片相关封测订单，从而

受益于 AI 热潮。 

化合物半导体：稳懋、宏捷科技 5 月营收分别为 13.65 亿/1.97 亿新台

币，环比+27.21%/+66.13%。受益于 23H2 苹果 iphone15 系列机型发

布窗口临近，该板块有望持续改善。 

IC 设计：联咏 5月营收达 102.25亿新台币，同比下降 6.90%，环比稳

步修复（+2.65%）。据中国经营网报道，苹果官宣联咏为 2022 会计年

度供应商，公司或供应 iPhone OLED 驱动芯片；同时，近期多款 XR

产品陆续发布，有望推动 XR 消费市场，公司 VR／AR 驱动芯片 23H2

或将存在放量机会。我们看好 23H2 新品放量机遇有望带动显示驱动

IC 板块景气度持续升温。 

面板：友达/群创光电 5 月营收环比+17.43%/+9.83%；出货量也均有

修复，友达面板总出货面积环比+24.7%，群创光电大尺寸/中小尺寸出

货量分别环比+10.86%/+22.24%。友达、群创光电均对 23H2 市况有

积极预期。 

组装：鸿海/纬创 5 月营收环比上升 5.01%/1.94%，且鸿海 H100 服务

器代工份额有望提高，纬创则将主要负责 A100 组装。我们认为 AI 相

关应用需求高增，有望带动鸿海、纬创业绩增长。 

◼ 投资建议 

维持电子行业“增持”评级，我们认为 2023年电子半导体产业会持续
博弈复苏；目前电子半导体行业市盈率依然处于 2018 年以来历史较低
位置，同时风险也有望逐步释放，我们看好本轮半导体轮动行情。 
我们当前重点看好：半导体设计类标的和部分超跌标的里面行业轮动
机会，AIOT SoC 芯片建议关注中科蓝讯和乐鑫科技；XR 产业链建议
关注核心零部件供应商兆威机电；建议重点关注驱动芯片领域的峰岹
科技、必易微、中微半导、明微电子、汇成股份；半导体设备材料建
议重点关注深科达、金海通、新益昌和华海诚科；建议关注国内头部
功率供应商：时代电气，士兰微，新洁能，宏微科技，东微半导，扬
杰科技等，建议关注可立克，京泉华，江海股份等核心元器件供应
商，同时建议关注 LED 产业链的兆驰股份、卡莱特和奥拓电子等个
股。 

◼ 风险提示 

终端需求复苏不及预期、技术创新进度不及预期、宏观经济波动。 
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《苹果新品发布有望提振消费市场，降本
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《LED行业景气度逐渐回升，苹果 XR新品

下周或将亮相》 

——2023 年 06 月 05 日 

《出口管制政策收紧带来广阔替代空间，

国产设备性能突破彰显卓越替代潜能》 

——2023 年 05 月 30 日 
 

 

-17%

-14%

-10%

-6%

-2%

2%

6%

10%

14%

06/22 08/22 11/22 01/23 03/23 06/23

电子 沪深300

2023年06月16日



   行业动态 

请务必阅读尾页重要声明                                 2 
 

   

目  录 

1 中国台湾电子公司业绩一览 ........................................................ 3 

2 晶圆代工：AI 芯片有望成为台积电业绩支撑 ............................. 4 

3 封装测试：日月光投控有望间接受益于 AI 热潮 ......................... 4 

4 化合物半导体：业绩大幅修复，iPhone 15 有望带动手机 PA 需

求复苏 ............................................................................................ 5 

5 IC 设计：新品有望拉动显示驱动 IC 板块景气度持续回升 ......... 6 

6 存储：23H2 市况有望回温 ......................................................... 7 

7 面板：销售旺季袭来，营收&出货量环比回暖 ............................ 7 

8 光学：iPhone 新品有望带动大立光业绩成长 ............................ 8 

9 组装：充分受益于 AI 服务器需求高增 ....................................... 9 

10 风险提示 ................................................................................. 10 

 

图 

图 1：中国台湾部分上市电子公司月度营收（亿新台币）及股

价表现 ............................................................................ 3 

图 2：台积电月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ......... 4 

图 3：联电月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ............ 4 

图 4：日月光投控月度营收及同比（单位：亿新台币，%） . 5 

图 5：京元电子月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ..... 5 

图 6：稳懋月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ............ 5 

图 7：宏捷科技月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ..... 5 

图 8：联发科月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ......... 6 

图 9：联咏月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ............ 6 

图 10：华邦电月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ....... 7 

图 11：南亚科月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ....... 7 

图 12：友达月度营收及同比（单位：亿新台币，%） .......... 8 

图 13：群创光电月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ... 8 

图 14：群创光电大尺寸面板销量情况（单位：千片，%） ... 8 

图 15：群创光电中小尺寸面板销量情况（单位：千片，%） 8 

图 16：大立光月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ....... 9 

图 17：玉晶光月度营收及同比（单位：亿新台币，%） ....... 9 

图 18：鸿海月度营收及同比（单位：亿新台币） ................. 9 

图 19：纬创月度营收及同比（单位：亿新台币） ................. 9 

 



   行业动态 

请务必阅读尾页重要声明                                 3 
 

   

1 中国台湾电子公司业绩一览 

图 1：中国台湾部分上市电子公司月度营收（亿新台币）及股价表现 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所；注：股价截止日期为 2023/6/15 
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2 晶圆代工：AI 芯片有望成为台积电业绩支撑 

AI 相关芯片需求持续成长，先进封装业务有望成为台积电未

来成长动能。台积电 5 月营收达 1765.37 亿新台币，同比下降

4.94%，环比增长 19.36%。集微网报道称，英伟达修改计划向台

积电追加订单。英伟达表示 H100 系列 GPU 芯片将完全由台积电

制造，同时下一代芯片也将由台积电制造。同时，台积电先进封

装产能供不应求，公司加速扩充先进封装产能，近日竹南先进封

测六厂正式启用，且公司计划将先进封装龙潭 AP3 厂部分整合扇

出型封装转至南科厂，龙潭厂加大力度扩充CoWOS产能。我们认

为，随着全球人工智能领域持续火热、台积电先进封装产能与技

术持续提升，先进封装有望成为公司业绩新增长点。 

联电营收稳步爬升。联电 5 月营收达 187.78 亿新台币，同比

下降 23.14%，环比持续改善（+1.72%）。展望 23Q2，公司预期

晶圆出货量及平均销售价格稳定，产能利用率有望微升，我们认

为，随着产能利用率提升，公司 23Q2 营收有望环比微幅成长。 

图 2：台积电月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 图 3：联电月度营收及同比（单位：亿新台币，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

3 封装测试：日月光投控有望间接受益于 AI 热潮 

日月光投控、京元电子5月营收环比扭负为正，日月光投控有

望受益于台积电转单。日月光投控 5 月营收达 462.39 亿新台币，

同比下降 14.05%，环比增长 6.75%。京元电子 5 月营收达 27.55

亿新台币，同比下降 16.88%，环比增长 5.48%。当前 AI芯片需求

高增，因此台积电先进封装产能吃紧，我们认为台积电或寻求日

月光投控协助完成先进封装订单，其业绩拐点有望来临。 

1,765.37
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图 4：日月光投控月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 图 5：京元电子月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

4 化合物半导体：业绩大幅修复，iPhone 15 有

望带动手机 PA 需求复苏 

旺季效应有望催化稳懋 23H2 业绩成长。稳懋 5 月营收达

13.65 亿新台币，同比下降 24.72%，环比增长 27.21%，业绩较上

月大幅修复。以往苹果新机相关产品线通常于 Q2 末至 Q3 初启动

拉货，我们认为 iPhone 新机相关产品或将贡献 23H2 公司业绩成

长动能，稳懋 23H2 业绩有望受益于旺季效应。 

智能手机 PA 库存去化或已步入尾声，宏捷科技营收回归同比

&环比双增长轨道。宏捷科技 5月营收达 1.97亿新台币，同比增长

0.11%，扭负为正，环比高增 66.13%。公司 5 月营收高增受益于

智能手机客户回补库存，急单涌入。智能手机 PA 库存或已逐步回

到健康水位，展望未来，公司预计 23Q2 营收有望实现环比增长

20-30%，23Q3 或将继续微幅成长。 

图 6：稳懋月度营收及同比（单位：亿新台币，%）   图 7：宏捷科技月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 
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5 IC 设计：新品有望拉动显示驱动 IC 板块景气度

持续回升 

联发科 5 月营收环比扭负为正，23Q1 全球智能手机芯片市占

率达 32%，实现连续 12 个季度领先。联发科 5 月营收达 315.67

亿新台币，同比下降 39.38%，环比增长 11.35%。据Counterpoint

数据显示，23Q1 公司以 32%的市占率再次称霸全球智能手机芯片

市场。公司认为智能手机市场需求有望逐年恢复，同时公司积极

布局新品，计划 23 年 10 月发布新一代旗舰芯片天玑 9300，我们

认为新品或催化公司 23H2 业绩回暖。 

联咏环比营收持续修复，成新进苹果供应商。联咏5月营收达

102.25 亿新台币，同比下降 6.90%，环比增长 2.65%。中国经营

网报道，苹果官宣联咏为 2022 会计年度供应商，公司或供应

iPhone OLED 驱动芯片。展望未来，我们认为苹果对公司 OLED

驱动芯片的认可度或逐步提升，有望催化 OLED 驱动芯片贡献

23H2 业绩增长动能；同时，近期多款 XR 产品陆续发布，有望推

动 XR 消费市场，公司 VR／AR 驱动芯片 23H2 或将存在放量机会。 

图 8：联发科月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 图 9：联咏月度营收及同比（单位：亿新台币，%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 
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6 存储：23H2 市况有望回温 

华邦电 5 月营收修复，产能利用率提升迎 23H2 需求。华邦电

5月营收达61.38亿新台币，同比下降30.41%，环比增长7.98%。

展望未来，公司预期存储产业或于 23Q2 触底，23H2 市况优于

23H1。为迎接后续需求，目前公司产能利用率上升了 10%。另外，

中时新闻网指出，在苹果主要供应链新名单中，公司首次入列，

参与制造 iPhone 和 MacBook，我们认为苹果产品后续有望持续支

撑公司业绩。 

南亚科营收连续三月环比上升，5 月创 23 年业绩最佳。南亚

科 5 月营收达 23.09 亿新台币，同比下降 62.74%，环比增长

2.17%。公司认为 DRAM 价格有望于 23Q3 回温，23H2 终端库存

有望恢复正常水平，叠加 AI、智慧穿戴、XR 等新兴应用不断成长，

DRAM 市场需求有望改善。 

图 10：华邦电月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 图 11：南亚科月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

7 面板：销售旺季袭来，营收&出货量环比回暖 

友达5月营收同比持平、环比恢复增长，面板出货面积大幅修

复。友达 5 月营收达 217.99 亿新台币，同比下降 0.78%，环比增

长 17.43%；面板总出货面积达 204.7 万平方米，环比增长 24.7%。

公司表示目前产业库存都回到健康水平，电视拉货积极，公司对

23H2 市场情况有积极预期。 
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群创光电 5月大尺寸及中小尺寸出货量均环比高增。群创光电

5月营收达187.07亿新台币，同比增长3.90%，环比增长9.83%。

群创光电 2023 年 5 月大尺寸出货量共计 1120 万片，环比上升

10.86%；中小尺寸出货量共计 2798 万片，环比高增 22.24%。展

望未来，公司表示 23H2 传统销售旺季袭来，市况有望优于 23H1。 

图 12：友达月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 图 13：群创光电月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 14：群创光电大尺寸面板销量情况（单位：千

片，%） 

 图 15：群创光电中小尺寸面板销量情况（单位：千

片，%） 

 

 

 
资料来源：公司官网，上海证券研究所  资料来源：公司官网，上海证券研究所 

8 光学：iPhone 新品有望带动大立光业绩成长 

受益于 iPhone 15 摄影系统规格升级，大立光预期 23H2重回

成长轨道。大立光 5 月营收达 26.27 亿新台币，同比下降 16.63%，

环比下降 8.47%。中时新闻网报道称 iPhone 15 Ultra 有望导入潜

望镜头，而公司有望获得全部 iPhone 15 的潜望式镜头订单。我们

认为，高端产品订单有望推动公司产品平均单价抬升，利于公司

毛利率回温；同时，iPhone 15 或具有不俗销售潜力，有望带动公

司营收规模扩大。 
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玉晶光营收承压。玉晶光 5 月营收达 7.37 亿新台币，同比下

降8.84%，环比下降4.68%。公司表示，未来客户新机准备量产且

旺季到来，需求将会恢复。 

图 16：大立光月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 图 17：玉晶光月度营收及同比（单位：亿新台

币，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

9 组装：充分受益于 AI 服务器需求高增 

鸿海 5 月营收持续回温，23H2 高毛利 H100 服务器代工份额

有望大幅提升；A100 代工以纬创为主。鸿海 5 月营收达 4507.26

亿新台币，同比下降 9.45%，环比增长 5.01%。纬创 5 月营收达

633.28亿新台币，同比下降 14.81%，环比增长 1.94%。据电子时

报报道，鸿海与英伟达合作多年，目前其在 H100 代工订单中占比

约 60%，该比例有望于 23H2提升至 90%；纬创主要负责 A100组

装订单。鸿海董事长刘扬伟表示，22 年公司 AI 服务器占整体服务

器营收比重约 20%，受益于 AI 应用增加等原因，23 年该占比将持

续提升。 

图 18：鸿海月度营收及同比（单位：亿新台币）  图 19：纬创月度营收及同比（单位：亿新台币） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 
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10 风险提示 

1) 终端需求复苏不及预期 

如果终端需求复苏不及预期，将可能导致行业内公司库存积压、

产品价格下跌、利润率下滑，进而可能会对相关公司收入和盈利

造成不利影响。 

2) 技术创新进度不及预期 

如果相关企业技术创新进度不及预期，研发创新成果落后于同行，

将可能导致相关公司的市场份额和利润空间压缩，从而影响企业

的竞争力和盈利能力。 

3) 宏观经济波动 

如果宏观经济波动较大，可能导致下游市场需求低迷，进而影响

企业的经营业绩和盈利能力。
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