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摘要：  

本篇报告为半导体、计算机行业 2023 年景气度展望。半导体行业总体景气度下行恐

长于市场预期，寻结构性景气亮点；计算机板块景气向好，信创、网安、银行 IT 景

气度优。 

 

信息技术板块是四大股指成分中的大权重板块，在中证 1000 中权重占比尤为突出。

根据 Wind 行业分类，信息技术板块在中证 1000、中证 500、沪深 300、上证 50 中的

权重分别为 22%、18%、16%、11%，排名分别为第 2、3、2、3。 

 

本轮下行周期恐长于市场预期。终端需求持续性疲弱，本轮半导体厂商主动去库存

难度提升，我们预测半导体行业景气度拐点晚于 23Q3。 

 

半导体下行周期寻结构亮点。1.设备板块，受益国内逆周期资本开支和国产替代；

2.功率板块，受益新能源高景气度；3.DDR5 链，受益价格下降和 CPU 新品支持。 

 

计算机三条主线景气度占优。1. 信创，行业信创发力，“2+8+N”全面推进；2. 网

安，22 年为网安小年，23 年景气度有望反转；3. 信创和数字货币加持，23 年景气

度加速上行。 

 

风险提示：消费电子需求超预期复苏、新能源需求不及预期、晶圆厂资本开支不及

预期、功率半导体竞争格局恶化、DDR5 渗透率不及预期、信创进度不及预期。 

 

 

本篇报告为半导体、计算机行业 2023 年景气度展望。半导体行业总体景气度下行恐

长于市场预期，寻结构性景气亮点；计算机板块景气向好，信创、网安、银行 IT 景

气度占优。 

报告要点 

半导体拐点晚于市场预期，计算机三条线占优 

——2023 年度半导体&计算机行业策略报告 
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一、综述 
信息技术板块是四大股指成分中的大权重板块，在中证 1000 中权重占比尤

为突出。根据 Wind 行业分类，信息技术板块在中证 1000、中证 500、沪深 300、

上证 50 中的权重分别为 22%、18%、16%、11%，排名分别为第 2、3、2、3。因

此，信息技术行业的基本面变化会对股指期货产生较大影响。 

图表 1：中证 100 成分中信息技术为第二大权重板块  图表 2：中证 500 成分中信息技术为第三大权重板块 

 

   

 

数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 

 

图表 3：沪深 300 成分中信息技术为第二大权重板块  图表 4：上证 50 成分中信息技术为第三大权重板块 

 

   

 

数据来源：Wind 中信期货研究所  数据来源：Wind 中信期货研究所 

 
 

二、半导体：下行周期将长于市场预期，寻结构亮点 

（一）总体情况：本轮下行周期恐长于市场预期 

当前景气度处于快速下行区间。根据 IDC 的预测，2022 年全球半导体销售

额将增长 13.7%，较 2021 年快速下滑 10.8pct，2023 年增速转负。 

手机等消费电子产品出货量的下滑是景气度差的主因。 消费电子为半导体

最大的下游，占比约 71%；进一步拆分，手机、电脑、服务器是半导体最重要的
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三大终端产品，分别占比 36%、17%、14%。2022 年前三季度手机出货量量下滑

比-8.81%，下行趋势仍在持续。 

图表 5：全球半导体细分下游销售额&预测  图表 6：2021 年全球半导体销售额下游拆分 

   

 

数据来源：IDC Bloomberg 中信期货研究所  数据来源：IDC Bloomberg 中信期货研究所 

 

全球半导体龙头公司库存拐点出现，但仍处高位。龙头厂商 Q3 开始主动去

库存，从最新的财报数据上已初见端倪，但由于库存水位过高叠加需求持续性

疲软，本轮周期下行时间恐长于市场预期。 

图表 7：全球半导体龙头公司库存仍处高位  图表 8：全球手机销量增速 

 

   

 

数据来源：Bloomberg 中信期货研究所  数据来源：IDC Bloomberg 中信期货研究所 

半导体行业景气度拐点不早于 23Q3。基于我们对消费电子拐点的预测，预

测 2023 年整体将先抑后扬弱复苏，2024 年需求有望迎来全面修复，我们预计全

球 2023 年智能机出货量将达到 12.97 亿台，同比增长 2%，全面需求复苏或在

2024 年显现。 

 

（二）结构性亮点一：设备板块，受益国内逆周期资本开支和国产替代 

中游晶圆厂大幅扩产，规划产能为现有产能的 2-3 倍。受国内半导体产业
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的发展以及全球半导体制造产能不足的影响，国内晶圆厂自 2020 年起开始陆续

扩产，从扩产计划来看，22/23 年为开工新建大年。预计到 2025 年中国晶圆厂

12 寸晶圆制造产能达 1720 千片/月，8 寸+12 寸产能总计折合 12 寸达 2160 千片

/月。 

中芯国际上调全年资本开支略微缓解市场对行业资本开支下调的担忧。 中

芯国际三季报披露，将 2022 年全年资本支出计划从人民币 320.5 亿元上调为人

民币 456.0 亿元。但不可否认，海外龙头厂商及部分受美国特殊制裁的国内企

业资本开支有概率下修。 

图表 9：国内 8寸 Fab 厂产能规划情况 

 
数据来源：各公司公告 各公司官网 公开资料整理 中信期货研究所 

 

公司 地点 具体工厂 尺寸 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 2025E

上海 Fab1-3 8寸 115 115 115 115 115 115 115

深圳 Fab15 8寸 55 65 70 70 70 70 70
天津 Fab7 8寸 58 75 120 140 150 150 150

宁波 8寸 40 40
绍兴 A1 8寸 125 125 125 125

上海 HH Fab1 8寸

上海 HH Fab2 8寸
上海 HH Fab3 8寸

上海积塔 上海临港 Fab1 8寸 20 35 45 45 45

Fab3 8寸
Fab3 8寸

华润微电子 重庆 JV 8寸 53 53 53 53 53 53 53
华润微电子 无锡 Fab2

华润微电子 无锡 Fab3

士兰微 杭州 一期 8寸 40 40 40 40 40 40 40
士兰微 杭州 二期 8寸 15 20 25 30 36 36

华微电子 吉林 一期 8寸 10 15 20 20 20 20
海辰半导体 无锡 8寸 50 75 90 115 115 115

一期 10 10 10 10 10 10

二期 10 10 10 10 10
三期 10 10 10 10

北京燕东 北京 8寸 10 40 50 50 50 50
合计 424 546 691 896 946 992 992

赛莱克斯 北京 8寸

60 60 60 60

28 28 28 28 28

8寸 60 60 60

15 15 15 15

上海先进 上海虹槽 28 28

华虹宏力 15 15 15

中芯国际
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图表 10：国内 12 寸 Fab 厂产能规划情况 

 
数据来源：各公司公告 各公司官网 公开资料整理 中信期货研究所 

 

半导体设备国产化率低，产品力提升+环境支持下国产替代加速。从国产化

率看，CVD 设备、CMP 设备约 10%， 刻蚀设备、清洗设备约 20%，光刻设备、涂

胶显影设备为 0。大部分细分赛道都涌现出了产品力较强的公司，FAB 厂也愿意

给予国产设备测试机会，从招标情况看，设备国产化率不断提升。 

受益于国内晶圆厂逆周期资本开支和国产替代浪潮，设备厂 2023 年景气度

将维持高位。 

公司 地点 具体工厂 尺寸 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 2025E

中芯国际 Fab4 12寸

中芯国际 Fab6 12寸

Fab2-P2 12寸 35 35 35 35 35 35 35

Fab2-P3 12寸 6 25 35 45 55 65 65
中芯京城 B3P 12寸 30 50 70 100

中芯国际 Fab8-P1 12寸 11 11 11 11 11 11 11

中芯国际 Fab8-P2 12寸 9 9 9 9 9 9 9

中芯南方 SN 12寸 3 15 15 15 15 15 15
中芯深圳 深圳 Fab16 12寸 40 40 40 40

中芯天津 天津 12寸

HH Fab5 12寸 35 35 35 35 35 35 35

HH Fab6 12寸 10 20 30 40 40 40 40
HH Fab7

（一期）
12寸 20 40 60 60 60 60

HH Fab7

（二期）
12寸 25 35 60 60 60

miniline 12寸 3 3 3 3 3
二期 12寸 20 50

一期 12寸 20 50 75 100 100 100 100

二期 12寸 20 100 100 100

三期 12寸 50 100
F1 12寸 30 30 30 30 30 30

F2 12寸 30 30 30 30 30

广州粤芯 粤芯一期 12寸 10 16 16 16 16 16 16

广州粤芯 粤芯二期 12寸 10 24 24 24 24

合肥长鑫 合肥 长鑫存储 12寸 20 40 60 120 120 120 120
华润微 重庆 华润重庆 12寸 10 20 30 30

士兰微 士兰集科一期 10 25 35 45 45 45 45

士兰微 士兰集科二期 15 45 45 45

N1 12寸 15 25 40 40 40 40 40

N2 12寸 60 80 160 200 280

万国半导体 重庆 AOS 12寸 5 10 20 20 20 20

联芯 厦门 一期 12寸 16 18 25 25 25 25 25
台积电 南京浦口 Fab 12寸 15 20 25 25 25 25 25

英特尔 大连 Fab68 12寸 85 85 85 85 85 85 85

X1 60 60 60 60 60 60

X2-PH1 70 70 70 70 70

格科微 上海临港 12寸 5 20 20 20
合计 196 596 921 1135 1380 1530 1720

广州

合肥

三星 西安 12寸

晶合集成

武汉新芯 武汉

厦门 12寸

积塔 临港

长江存储 武汉

中芯北方

上海

华力集成 上海

华虹半导体 无锡

北京

52 52 52 52 52 52 52
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（三）结构性亮点二：功率板块，受益新能源高景气度 

新能源汽车、光伏维持高景气度。根据 Marklines，2021 年全球新能源车

销量同比增长 111%，渗透率提升至 12.3%，根据高频数据跟踪情况，尽管受高

锂价和疫情扰动影响，2022 年 1-4 月份全球新能源车销量仍同比增长 77%，景

气度维持在高水平区间。根据 BNEF，全球 2021 年光伏装机量为 182GW，同比增

长 25.52%，预计 2022 年光伏装机量将进一步提升 31.75%至 240GW，需求旺盛。 

图表 11：国内新能源车销量  图表 12：全球光伏装机量 

   

 

数据来源：中汽协 中信期货研究所  数据来源：BNEF 中信期货研究所 

 

新能源汽车和逆变器带来功率半导体用量显著提升。 新能源汽车中功率半

导体价值量较燃油车大幅提升，根据澎湃网转引的 Infenion 和 Strategy 

Analytics 数据，纯电动车中功率半导体的价值量为 459 美元/辆，相比传统燃

油车 88 美元/辆，提升了 422%。IGBT 是逆变器的主要成本之一，据英飞凌数据，

集中式逆变器中 IGBT 成本约为 2000-3000 欧元/MW，组串式逆变器中 IGBT 成本

约 2500-5000 欧元/MW，约占逆变器总成本的 10%-20%。 

图表 13：纯电动车功率半导体价值量提升 422%   图表 14：光伏装机带动逆变器出口增速高企 

   

 

数据来源：英飞凌 澎湃 中信期货研究所  数据来源：海关总署 中信期货研究所 

受益于新能源汽车和光伏的高景气度，功率厂商 2023 年景气度将维持高位。 
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（四）结构性亮点三：DDR5 链，受益价格下降和 CPU 新品支持 

内存换代确定性高，DDR5 价格限制渗透率。每次代际升级，DDR 的能耗、

传输速度、存储容量等参数都越来越优，产品约每 4-5 年更新一代。DDR5 标准

于 2020 年 7 月发布，2022 年进入量产，但由于前期价格较高，渗透率提升受限。

不过 Q3 开始，DDR5 价格降幅显著扩大，与 DDR4 价差缩小，有望提高下游 2023

年代际转换速度。 

AMD、Intel（将）发布新一代支持 DRR5 标准的桌面 CPU 和服务器 CPU。AMD

发布 Genoa 第四代 EPYC（霄龙）服务器 CPU，Intel 将发布 4th Gen Intel 

Xeon。CPU 新品的发布有望显著拉动 DDR5 渗透率，尤其在服务器市场。 

DDR5 带动配套芯片用量提升。DDR5 在 DDR4 所需的寄存时钟驱动器（RCD）

和数据缓冲器（DB）基础上，增加了 1 颗串行检测芯片（SPD）、1 颗电源管理

芯片（PMIC）2两颗温度传感器（TS）。 

图表 15：DRAM 代际市占率  图表 16： DDR5 内存模组 

   

 

数据来源：Bloomberg 中信期货研究所  数据来源：澜起科技官网 中信期货研究所 

 

DDR5 渗透率在 2023 年有望快速提升，配套厂商景气度上行。 

 

 

 

三、计算机：三条主线，信创、网安、银行 IT 

（一）总体情况：总体景气度向好，板块差异较大 

总体来看，2022 年受制于疫情、上年度人员扩张过快、信息预算相对不足

景气度较差，预计 2023 年前述各项抑制因素都有望缓解，景气度总体上行。但

计算机由于其本身行业属性的特殊性，板块间、公司间差异相对较大。 
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（二）信创：行业信创发力，23 年景气度上行 

信创产业包含从 IT 底层的基础软硬件到上层的应用软件全产业链的安全可

控，芯片、数据库等硬件是基础，基础软件和应用软件在上适配。 

图表 17：信创产业链图谱 

 

资料来源：中信期货研究部 

 

信创“2+8+N”全面推进，金融、电信行业信创率先发力。2022 年开始，

党政信创将从电子公文向电子政务推进、从省市延伸到街道乡镇，新增的大量

需求将拉动信创服务器、OS、数据库、中间件及应用开发的新一轮建设。 

根据假设测算，2025 年行业信创 PC 出货量预计达 726 万台，2021-2025 年

复合增速达 44%；2025 年行业信创服务器出货量达 88 万台，2021-2025 年复合

增速达 42%。 

图表 18：行业信创 PC 出货量预测 

 

资料来源：中信期货研究所 

2020 2021 2022E 2023E 2024E 2025E
中国PC出货量（万台） 4910 5300 5200 5500 6000 6600

yoy 8% -2% 6% 9% 10%

商用市场出货量占比 52% 55% 58% 60% 55% 55%

大B行业PC/商用市场PC 40% 40% 40% 40% 40% 40%

大B行业整体PC出货量（万台） 1024 1162 1206 1320 1320 1452

国产化率 5% 10% 20% 30% 40% 50%

行业信创PC出货量（万台） 51 116 241 396 528 726

yoy 127% 108% 64% 33% 38%
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图表 19：行业信创服务器出货量预测 

 

资料来源：中信期货研究所 

 

随着政策加持招标落地，2023 年信创产业链景气上行。 

 

（三）网安：政策发力，23 年景气度反转 

22 年中国信息安全增速预计 13%左右，我国网络安全支出比例较全球仍低。

根据 Gartner 全球信息安全支出占 IT 支出的比例为 3.46%，而我国仅为 1.8%。 

今年为网安小年，2023 年景气度有望反转。尽管目前仍处于等待下一年度

规划的观望期，但根据《网络安全产业高质量发展三年行动计划（2021-2023

年）》，2021-2023 年网络安全产业复合增速达 15%，若符合政策目标 2023 年

增速需要高于 15%。从高频招投标情况看，电信等重点行业年底已出现积极信号。 

图表 20：中国信息安全收入累计同比  图表 21：数字经济相关政策 

   

 
数据来源：工信部 中信期货研究所  数据来源：各部门官网 中信期货研究所 

2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E
服务器总出货量（万台） 344 375 408 445 484 525

同比增速 9% 9% 9% 9% 8%

电信 40 44 47 52 56 61

电信占比 12% 12% 12% 12% 12% 12%

国产化率 15% 20% 30% 50% 60% 70%

信创服务器出货量（万台） 6 9 14 26 34 43

yoy 45% 63% 82% 31% 27%

其他大B行业 100 109 119 129 141 153

其他大B行业占比 29% 29% 29% 29% 29% 29%

同比增速 9% 9% 9% 9% 8%

国产化率 5% 6% 10% 20% 25% 30%

国产服务器出货量（万台） 5 7 12 26 35 46

行业信创服务器出货量（万台） 11 15 26 52 69 88

同比增速 39% 71% 98% 33% 28%

政策体系 政策名称

国家战略

中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年
规划和2035年远景纲要

“十四五”数字经济发展规划

“十四五”国家信息化发展规划

“十四五”信息通信行业发展规划

地方政策

北京市关于加快建设全球数字经济标杆城市的实施
方案

上海市全国推进城市数字化转型“十四五”规划

湖南省数字经济发展规划（2020-2025年）

产业规划

国家数字经济创新发展试验区实施方案

“十四五”大数据产业发展规划

“十四五”信息化和工业化深度融合发展规划

数字乡村发展行动计划（2022-2025年）
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等待年底台账、规划落地，2023 年网安景气拐点。 

 

（四）银行 IT：信创先行数字货币推进，2023 年景气上行 

银行信息技术投入规模大。2021 年，六大国有银行的信息科技投入合计约 

1075 亿元，同比增长约 12%。 

图表 22：银行 IT 解决方案分类 

 

资料来源：IDC 中信期货研究所 

 

银行信创率先发力，掀起新的去 IOE 潮。国有大行、股份制商业银行、中

小银行、其他金融机构的信创改造都在加快推进中，将会由大行渐次递延到中

小行，由办公系统、外围业务系统到关键业务系统分批次按节奏进行。 

央行 10 月发文，数字人民币加速推进。数字人民币作为金融 IT 行业的革

命性创新试点项目，正在重构整个金融支付生态，带来更长期的产业扩张逻辑。 

信创和数字货币加持，2023 年银行 IT 景气度继续上行。 
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