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投资要点

 市场整体：本周（2023.7.17-2023.7.23）市场整体下跌，上证指数跌 2.16%，

深圳成指跌 2.44%，创业板指数跌 2.74%，科创 50跌 3.63%，申万电子跌 4.56%，

Wind半导体跌 4.05%，费城半导体指数跌 1.37%，台湾半导体指数跌 4.15%。

细分板块中，周涨跌幅前三大板块为集成电路封测（2.81%）、模拟芯片设计

（0.15%）、电子化学品Ⅱ（-1.94%），周涨跌幅靠后的三大细分板块为半导体

设备（-8.33%）、消费电子（-6.96%）、半导体材料（-6.00%）。从个股情况看，

涨幅前五为：杰美特（31.64%）、甬矽电子（25.32%）、金龙机电（21.95%）、

联动科技（15.31%）、汇顶科技（14.70%）；跌幅前五为：东晶电子（-24.62%）、

商络电子（-22.19%）、海光信息（-21.68%）、满昆科技（-21.63%）、恒烁股份

（-21.13%）。

 行业新闻：台积电 Q3财测不及预期，全年收入指引下调。台积电公布第

二季度业绩，第二季度收入为 156.8亿美元，按新台币计算环比下降 5.5%，按

美元计算环比下降 6.2%。毛利率环比下降 2.2个百分点至 54.1%。由于中日需

求低于预期，预计第三季度收入将在 167亿美元至 175亿美元之间，中值 171

美元，环比增长 9%；毛利率预计在 51.5%到 53.5%之间。台积电补充称，预计

其 2023年资本支出将处于此前 320亿美元至 360亿美元指引区间的低端。

 重要公告：【聚灿光电】7 月 19 日发布 2023 半年报，报告显示营业收入

1,199,068,519.95元，比上年同期增 19.21%；归母净利润 25,072,506.74元，比

上年同期减 41.59%。【全志科技】7月 18日发布业绩预告，预计 2023上半年

归母净利润亏损:1,000万元–2,000万元，上年同期盈利:20,303.24万元。【微导

纳米】7月 18日发布业绩预告，预计 2023上半年归母净利润为 6,200.00万元

到 7,500.00 万元，与上年同期相比实现扭亏为盈，同比增加 10,125.03 万元到

11,425.03万元。【珠海冠宇】7月 20日发布业绩预告，预计 2023 年上半年营

业收入人民币 530,000.00 万元至 560,000.00 万元，同比减少 7.62%至 2.39%。

归母净利润 12,000.00万元至 15,000.00万元，同比增加 92.28%至 140.34%。

风险提示

 下游需求回暖不及预期，技术突破不及预期，产能瓶颈，外部制裁升级。
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1. 行情回顾

1.1 市场整体行情

本周（2023.7.17-2023.7.23）市场整体下跌，上证指数跌 2.16%，深圳成指跌 2.44%，创业板指数跌 2.74%，

科创 50跌 3.63%，申万电子指数跌 4.56%，Wind半导体指数跌 4.05%，费城半导体指数跌 1.37%，台湾半

导体指数跌 4.15%。

图 1：主要大盘和电子指数周涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2 细分板块行情

1.2.1 涨跌幅

图 2：周涨跌幅集成电路封测、模拟芯片设计、电子化学品Ⅱ表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 3：月涨跌幅集成电路封测、模拟芯片设计、电子化学品Ⅱ表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 4：年涨跌幅集成电路封测、消费电子、光学光电子表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2.2 估值

图 5：多数板块当前 P/E低于历史平均水平 图 6：多数板块当前 P/B低于历史平均水平

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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1.3 个股公司行情

从个股情况看，杰美特、甬矽电子、金龙机电、联动科技、汇顶科技涨幅领先，涨幅分别为 31.64%、

25.32%、21.95%、15.31%、14.70%。东晶电子、商络电子、海光信息、满昆科技、恒烁股份跌幅居前，跌

幅分别为-24.62%、-22.19%、-21.68%、-21.63%、-21.13%。

图 7：本周个股涨幅前五 图 8：本周个股跌幅前五

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

1.4 大厂景气度

表 1：大厂最新指引

板块 公司 财年 时期 景气度

存储

美光 23Q3 23.3-23.6

Q2业绩符合预期，AI存储需求高于预期，HBM 客户反应强烈，预计 24年初量产。DDR5 出货量翻倍，预

计 24Q1 销量超过 D4。数据中心 SSD开始采用 176层或 232层 NAND，Q3推出全球首款 200+层 NAND 数

据中心 SSD。PC销量下滑，预计客户在 2024 年初上量 D5。预计客户库存在 Q3恢复正常，TAM需求提升。

智能手机销量下滑，单高端机型的内存需求强劲。汽车销量提升，23H2受益客户库存正常及内容容量增加。

工业复苏迹象初显，23H2 需求改善。23年 DRAM 预期增长 1%-5%，NAND预期增长 6%-9%。本财季 DRAM

价格环比下滑 10%，NAND下滑 14%-19%。23年资本开支为 70亿美元，同比下滑 40%。DRAM 和 NAND

的晶圆开工率降低至 30%，将持续至 2024 年。

海力士 23Q1 23.1-23.3

23Q1净亏环比收窄，DRAMASP 环比下滑 15%-19%，NANDASP环比下滑 10%。游戏 PC销量增加带动存

储需求，旗舰机对高性能产品需求增加，AI发展对 HDM需求提升。预计 23年 DRAM 收入增长 4%-9%，

NAND收入增长 14%-19%，23年资本开支同比下降 50%，预计下半年市场环境有所改善。

MCU

NXP 23Q1 23.1-23.3

23Q1营收高于指引中值，毛利率为 58.2%，高于指引中值。汽车业务环比增长 1%，同比增长 17%；工业领

域环比下滑 17%，同比下滑 26%；手机领域环比下滑 36%，同比下滑 35%；通信业务同比增加 7%，环比增

加 7%。23Q2营收指引中值 32亿美元，2021-2024年，预计营收CAGR为 8%-12%，汽车业务CAGR为 9%-14%，

工业领域CAGR为9-14%，手机业务CAGR为8%-10%，通信领域CAGR为2%-6%，资本开支CAGR为6%-8%。

ST 23Q1 23.1-23.3

23Q1营收高于指引中值，汽车和工业领域好于预期，成为 23年主要增长动力。预计 23Q2营收 42.8亿美元，

同比增加 11.5%，环比增加 0.8%，毛利率指引 49%，环比下滑 0.7%。23年营收范围为 170 亿-178亿，同比

增加 5%-10%。2023 年资本开支规划为 40亿美元
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微芯 23年 22.4-23.3 23年强劲客户需求超过预期，持续增加资本开支用于扩产。2021-2026年，营收 CAGR 为 10%-15%

模拟

IC

TI 23Q1 23.1-23.3
23Q1收入符合预期，环比下降 6%，同比下降 11%。Q1工业基本持平，汽车业务增长中个位数，其他业务

较为疲软。23Q2营收指引 41.7亿-45.3亿美元。

ADI 23Q2 23.2-23.4

本季度营收高于指引中值，营收同比增加 10%，工业领域同比增长 16%，汽车同比增长 24%。23Q3财季收

入中值约为 31亿美元，工业和汽车开始疲软，预计环比下降低个位数到中个位数，通信市场环比下降 10%，

消费市场环比增长。

射频

IC

Qorvo 23Q4 23.2-23.4
本季度业绩超过指引中值，尽管终端市场疲软，但大型客户项目支撑未来两个季度发展。预计下个季度营收

为 6.2-6.6亿美元，毛利率指引为 41.5%。

博通 23Q2 23.2-23.4
23Q2营收同比增加 8%，公司持续布局 AI领域，相关收入增长有望超过 20%。23Q3财季营收指引为 88.5

亿美元，同比增加约为 5%。

AI

芯片

英伟达 24Q1 23.1-23.3

24Q1 总收入下滑 13%，达到 71.9亿美元，仍高于预期的 65亿美元。数据中心同比增长 14%，环比增加 18%；

游戏同比下滑 38%，环比提升 22%；汽车业务同比增加 114%，环比增加 1%。AI和大模型需求提升，公司

24Q2营收指引 110亿美元。24Q2 财季资本开支 3-3.5亿美元，24财年资本开支 11-13亿美元。

AMD 23Q1 23.1-23.3
Q1业绩好于预期，在 AI方面取得重大进展，数据中心和嵌入式产品营收贡献超过 50%。Q2数据中心将持

续增长，预计公司营收为 53亿美元，同比下滑 19%，预计数据中心全年继续增长。

功率

半导

体

英飞凌 23Q2 23.1-23.3
Q2业绩超预期，AVT和 GIP 业务亮眼。23Q3营收指引 40亿欧元，ATV部门增速高于 Q2，GIP 部门营收持

平，PSS和 CSS部门收入下降。23年全年营收指引 162亿欧元，同比增加 14%，资本开支指引 30亿欧元。

安森美 23Q1 23.1-23.3

Q1业绩高于预期中值，汽车与工业驱动业绩增长。2021-2025年，电源业务 CAGR 为 6%，传感器 CAGR 为

10%，汽车业务增速为 17%，工业领域增速为 7%。23Q2营收指引 19.75-20.75 亿美元，毛利率指引

45.5%-47.5%，环比下降 0.34 pct，资本开支规划 4.2亿-4.6亿美元。

晶圆

代工

台积电 23Q2 23.4-23.6

Q2营收好于预期，环比下滑 6.2%，同比下滑 13.7%，毛利率为 54.1%，环比下滑 2.2pct。消费电子环比增加

+25%，汽车电子环比增加+3%。AI需求强劲，目前贡献公司 6%营收，未来 5年 CAGR 达 50%。Q3营收指

引为 167 亿-175 亿美元，毛利率为 51.5%-53.5%。预计 23年营收同比下滑 10%，资本开支为 320 亿-360亿

美元。

联电 23Q1 23.1-23.3
Q1业绩符合预期，毛利率环比下滑 7.4pct，产能利用率下滑至 70%。23Q2毛利率指引 35%，产能利用率略

高于 70%，23年资本开支约 30亿美元。

设备

应用

材料
23Q2 23.2-23.4

Q2营收超预期，同比增加 6%，环比减少 2%。23Q3营收指引 61.5亿美元，半导体系统营收 45亿，AGS 营

收 14.3亿。

泛林

半导体
23Q1 23.1-23.3

Q1营收 38.7亿美元，高于预期中值，Q2营收指引 31 亿美元，毛利率指引 42.2%-44.2%。23年WFE 行业

指引 750 亿美元，内存预计同比下降 50%。

东京

电子
23年 22.4-23.3

SPE实现营收 122.4亿美元，同比增加 10.9%。23年半导体市场同比下滑 10%，2024 年将超过 2022年水平。

预计 2023 年下半年逻辑/晶圆代工开始复苏，行业收入整年 700-750亿美元。预计 2024年半导体行业和 WFE

复苏实现进一步增长。公司 24 财年营收指引为 123亿美元，同比下滑 23%。24财年资本开支规划 8.8亿美

元。

AMSL 23Q1 23.1-23.3

资料来源：山西证券研究所 Q1 收入超预期，YoY+90.9%，QoQ+4.9%。23Q2 营收指引 65-70 亿欧元，毛利

率指引 50%-51%，23年营收指引同比增长 25%。2025年营收指引 300-400 亿欧元，2030 年指引 440-600亿

欧元。

资料来源：各公司官网，山西证券研究所



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 8

2. 数据跟踪

图 9：全球半导体月度销售额及增速 图 10：分地区半导体销售额

资料来源：WSTS，山西证券研究所 资料来源：WSTS，山西证券研究所

图 11：中国集成电路行业进口情况 图 12：中国集成电路行业出口情况

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 13：中国大陆半导体设备销售额 图 14：北美半导体设备销售额

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 15：日本半导体设备销售额 图 16：全球硅片出货面积

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 17：NAND现货平均价 图 18：DRAM 现货均价

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 19：半导体封装材料进口情况 图 20：半导体封装材料出口情况

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 21：半导体封装材料进出口均价

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 22：晶圆厂稼动率（%）

资料来源：公司公告，山西证券研究所

图 23：晶圆厂 ASP（美元/片）

资料来源：公司公告，山西证券研究所
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表 2：主要半导体产品货期

低压MOSFET货期（周） 高压MOSFET货期（周） IGBT货期（周）

供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势 供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势 供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势

Infineon 20-52 ↙ ↔ Infineon 50-54 ↔ ↔ Fairchild 39-52 ↔ ↔

Diodes 26-54 ↙ ↔ On Semi 36-52 ↔ ↗ Infineon 39-50 ↔ ↔

On Semi 36-52 ↙ ↗ IXYS 50-54 ↔ ↔ STMicro 47-52 ↔ ↔

Nexperia 47-52 ↔ ↔ STMicro 47-52 ↔ ↔

8位 MCU货期（周） 32位 MCU货期（周） FPGA货期（周）

供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势 供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势 供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势

NXP 35-52 ↙ ↔ NXP 26-52 ↙ ↔ Lattice 28-42 ↙ ↔

Microchip 36-52+ ↙ ↔ Microchip 36-52+ ↙ ↔ Microsemi 32-42 ↙ ↔

Renesas 18-24 ↙ ↔ Renesas 18-24 ↙ ↔

传感器货期（周） 信号链（放大器和数据转换器）货期（周）NAND闪存货期（周）

供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势 供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势 供应商 2Q23 货期趋势 价格趋势

Melexis 35-40 ↙ ↗ On Semi 26-42 ↙ ↔ Macronix 8-12 ↔ SMA

NXP 16-52 ↗ ↗ Renesas 36-40 ↔ ↔ Alliance Memory 8-24 ↙ ↔

Infineon 18-52 ↔ ↗

资料来源：富昌电子，山西证券研究所

表 3：主要半导体公司存货周转天数

资料来源：Wind，山西证券研究所
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表 4：主要半导体公司毛利率情况

资料来源：Wind，山西证券研究所

3. 新闻公告

3.1 重大事项

表 5：本周重大事项

时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2023年 7月 17日 华特气体、恒玄科技 纳芯微 必创科技

2023年 7月 18日 龙芯中科 拓荆科技

2023年 7月 19日 思科瑞

2023年 7月 20日 五方光电、瀛通通讯 厦门信达

2023年 7月 21日 炬光科技
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时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2023年 7月 22日

2023年 7月 23日 致尚科技

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.2 行业新闻

表 6：本周重要行业新闻

时间 内容 来源

2023年 7月 17日

美三大芯片巨头（英特尔、英伟达、高通）首席执行官在华盛顿举行会谈时向拜登政府

官员表示，美国政府应当研究收紧对华出口限制的影响，并在实施新限制之前暂停实施

有关举措。

环球网

2023年 7月 19日

ASML公布了 2023年第二季度业绩，第二季度净销售额 69亿欧元，毛利率 51.3%，净利

润 19亿欧元，净预订额为 45亿欧元。ASML上调财年指引，预计 2023年第三季度净销

售额在 65亿至 70亿欧元之间，增幅迈向 30%，毛利率约为 50%。

法说会

2023年 7月 20日

台积电公布第二季度业绩，第二季度收入为 156.8亿美元，按新台币计算环比下降 5.5%，

按美元计算环比下降 6.2%。毛利率环比下降 2.2个百分点至 54.1%。由于中日需求低于

预期，预计第三季度收入将在 167亿美元至 175亿美元之间，中值 171美元，环比增长

9%；毛利率预计在 51.5%到 53.5%之间。

法说会

2023年 7月 21日

国家发展改革委等部门印发《关于促进电子产品消费的若干措施》的通知，加快推动电

子产品升级换代、大力支持电子产品下乡、打通电子产品回收渠道、优化电子产品消费

环境。发展改革委将会同有关部门加强统筹协调，推动政策尽快落地见效，促进电子产

品消费持续恢复。

新华社

2023年 7月 21日
AMD首席执行官苏姿丰表示，除了台积电之外，AMD还会考虑其他代工厂商来生产

AMD设计的芯片，以确保供应链的弹性。
财联社

资料来源：环球网、法说会、新华社、财联社，山西证券研究所

3.3 公司公告

表 7：本周重要公司公告

公司 时间 公告类型 公告摘要

中芯国际 7月 17日 人事变动
高永岗博士因工作调整，辞任本公司董事长。本公司副董事长、执行董事及董事会提名委员会委员刘训峰

博士获委任为本公司董事长、执行董事及董事会提名委员会主席。

沃格光电 7月 17日 投资变动

关于设立江西德虹显示技术有限公司投资新建“玻璃基材的Mini/MicroLED基板生产项目”进展发生调整。

项目预计土建费用 16,776.35万元，设备购置及安装费 111,781.17万元，基本预备费 6,421.00万元，铺底流

动资金 7,600.00万元，项目拟总投资金额调整至 142,578.52万元，实施建成并达产后，预计将实现年产 500

万平方米MiniLED玻璃基线路板产能。

纳芯微 7月 17日 拟收购
拟与 JINGCAO(曹靖)、北京武岳峰亦合高科技产业投资合伙企业(有限合伙)等 10名昆腾微的股东收购上述

股东持有昆腾微的 33.63%股权。

全志科技 7月 18日 业绩预告 预计 2023上半年归母净利润亏损:1,000万元–2,000万元，上年同期盈利:20,303.24万元。

微导纳米 7月 18日 业绩预告 预计 2023上半年归母净利润为 6,200.00万元到 7,500.00万元，与上年同期相比实现扭亏为盈，同比增加
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公司 时间 公告类型 公告摘要

10,125.03万元到 11,425.03万元。

歌尔股份 7月 19日 股权激励

本次激励计划拟授予的股票期权数量为 22,520万份，对应的标的股票数量为 22,520万股，占截至目前公司

股本总额的 6.58%，其中首次授予股票期权 21,000万份。本激励计划首次授予的激励对象总人数为 5,704

人，激励对象为公司及子公司重要管理骨干、业务骨干。

聚灿光电 7月 19日 中报
2023上半年报告显示营业收入 1,199,068,519.95元，比上年同期增 19.21%；归母净利润 25,072,506.74元，

比上年同期减 41.59%。

佰维存储 7月 19日 对外投资

拟发行股票数量不超过本次向特定对象发行前公司总股本的 30%，募集资金总额不超过 450,000.00 万元

(含本数)， 扣除发行费用后的净额拟投资于以下项目:惠州佰维先进封测及存储器制造基地扩产建设项目、

晶圆级先进封测制造项目、研发中心升级建设项目和补充流动资金。

珠海冠宇 7月 20日 业绩预告
预计 2023年上半年营业收入人民币 530,000.00万元至 560,000.00万元，同比减少 7.62%至 2.39%。归母净

利润 12,000.00万元至 15,000.00万元，同比增加 92.28%至 140.34%。

中瓷电子 7月 21日 对外投资 设立分公司河北中瓷电子科技股份有限公司石家庄高新区分公司，设立目的为交割标的资产。

汇顶科技 7月 21日 股权激励

本激励计划拟向激励对象授予 19,619,670份股票期权，涉及的标的股票种类为人民币 A股普通股，占本激

励计划公告日公司股本总额 457,993,141股的 4.28%。本激励计划授予的激励对象总人数为 1,145人，包括

公司公告本激励计划时在公司或其下属公司任职的核心管理人员及核心技术（业务）骨干。

永新光学 7月 21日 股权激励

本激励计划拟授予激励对象的限制性股票数量为 72.80 万股，约占本激励计划草案公布日公司股本总额

11,044.95万股的 0.66%。其中，首次授予限制性股票 61.80万股，约占本激励计划草案公布日公司股本总

额 11,044.95万股的 0.56%，占本激励计划拟授予限制性股票总数的 84.89%。本激励计划首次授予激励对

象共计 98人，包括公司公告本激励计划时在公司（含子公司）任职的高级管理人员、中层管理人员、技术

干部及核心骨干员工。

致尚科技 7月 23日 收购兼并

致尚科技拟以自有资金人民币 1,100万元购买玄国栋持有的福可喜玛 11%的股权。本次收购前，公司已持

有福可喜玛 40%股权，收购完成后，公司最终合计持有福可喜玛 51%的股权，福可喜玛将成为公司控股子

公司。

资料来源：Wind，山西证券研究所

4. 风险提示

下游需求回暖不及预期，技术突破不及预期，产能瓶颈，外部制裁升级。
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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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