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[table_main] 中山行业研究类模板 投资要点：  

●2nm 工艺成本将增加 50%。IBS 分析师发布报告，称制造商过渡到 2nm

工艺后，相比 3nm 工艺其成本增加 50%，导致每片 2nm 晶圆的成本为 3万美

元.一家月产能 5万片晶圆的 2nm 晶圆厂（WSPM）成本约为 280亿美元，而建

设相同产能的 3nm 晶圆厂，预估为 200亿美元。 

 

●中国 AR 设备市场维持翻倍增速。市场调查机构 IDC发布报告，预估 2023

全年中国 AR 市场出货量 24 万台，同比增长 133.9%，并预估 2024 年继续保持

高速增长，增速预计达 101.0%。报告称 2023 年一体式 AR 出货预计 3.5 万台，

分体式预计 AR（目前产品大多需连接智能手机使用）出货 20.5 万台。 

 

◎回顾本周行情（12 月 21 日-12 月 27 日），本周上证综指上涨 0.43%，

沪深 300 指数上涨 1.18%。电子行业表现弱于大市。申万一级电子指数下跌

0.99%，跑输上证综指 1.42 个百分点，跑输沪深 300 指数 2.17 个百分点。电子

在申万一级行业排名第二十二。行业估值方面，本周 PE 估值下降至 44.84 倍

左右。 

 

◎行业数据：三季度全球手机出货出货 3.02 亿台，同比增长 0.3%。中国

10 月智能手机出货量 2818 万台，同比增长 18.5%。10 月，全球半导体销售额

466.2 亿美元，同比增长-0.7%。11 月，日本半导体设备出货量同比增长-11.00%。 

 

◎行业动态：meta 计划 2024 年推出新一代 AR 眼镜；阿里巴巴中报收入

增长 11%；2nm 工艺成本将增加 50%；中国 AR 市场有望维持翻倍增速。 

 

◎公司动态：思瑞浦：拟向激励对象授予约 152 万股限制性股票。 

 

◎投资建议：电子行业需求底部弱复苏，建议关注有国产替代逻辑相对独

立于行业景气周期的上游设备材料。安卓系库存有望逐步回归正常，建议关注

安卓系手机零部件厂商。半导体设计公司受益于下游补库存，建议关注。 

 

风险提示：需求不及预期，行业竞争格局恶化，贸易冲突影响。 
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1.指数回顾 

回顾本周行情（12 月 21 日-12 月 27 日），本周上证综指上涨 0.43%，沪深 300 指数上

涨 1.18%。电子行业表现弱于大市。申万一级电子指数下跌 0.99%，跑输上证综指 1.42 个

百分点，跑输沪深 300 指数 2.17 个百分点。重点细分行业中，申万二级半导体指数下跌

2.09%，跑输上证综指 2.52 个百分点，跑输沪深 300 指数 3.27 个百分点；申万二级其他电

子Ⅱ指数下跌 2.56%，跑输上证综指 2.99 个百分点，跑输沪深 300 指数 3.74 个百分点；申

万二级元件指数下跌 1.18%，跑输上证综指 1.62 个百分点，跑输沪深 300 指数 2.36 个百分

点；申万二级光学光电子指数上涨 1.38%，跑赢上证综指 0.95 个百分点，跑赢沪深 300 指

数 0.2 个百分点；申万二级消费电子指数下跌 0.24%，跑输上证综指 0.67 个百分点，跑输沪

深 300 指数 1.41 个百分点。电子在申万一级行业排名第二十二。行业估值方面，本周 PE 估

值下降至 44.84 倍左右。 

图1. 电子行业本周走势 

 

资料来源：Wind，中山证券研究所 
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 图2. 申万一级行业本周排名 

 

资料来源：Wind，中山证券研究所 

 

图3. 电子行业 PE区间 

 

资料来源：Wind，中山证券研究所 

 

2.本周观点 

全球手机销量回升。根据 IDC 数据，2023 年第三季度智能手机出货 3.02 亿台，同比增

长 0.30%，环比增长 14.13%。 
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国内手机销量上升。根据信通院数据，中国 10 月智能手机出货量 2818 万台，同比增

长 18.5%。相比 9 月的 60.9%有所下降。 

5G 换机潮后手机创新放缓抑制换机需求，叠加全球经济下行影响用户收入预期，消费

电子表现低迷。但目前手机销量已经在相对底部，对行业不必更加悲观。安卓系手机已经

进行了较大规模的去库存，库存水平逐渐恢复正常，未来消费反弹带动补库有利于安卓系

零部件厂商利润释放。 

半导体行业景气度上升。10 月，全球半导体销售额 466.2 亿美元，同比增长-0.7%，相

比 9 月-4.5%的增速有所上升。 

半导体设备景气度下滑。11 月，日本半导体设备出货量同比增长-11.00%，相比 10 月

增速-17.15%有所上升。 

半导体行业景气度逐步回升。消费电子产业链经过较长时间去库存，目前库存水平较

低，行业有较强的补库存动力。全球经济景气度逐步回升，工业半导体需求随之恢复。以

上积极因素推动半导体设计公司业绩改善。但目前行业需求绝对值依然较低，晶圆代工和

设备公司需求依然较弱。 

综上所述，电子行业需求底部弱复苏，建议关注有国产替代逻辑相对独立于行业景气

周期的上游设备材料。安卓系库存有望逐步回归正常，建议关注安卓系手机零部件厂商。

半导体设计公司受益于下游补库存，建议关注。 
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 图4. 全球智能手机出货量（单位：百万台） 

 

资料来源：IDC，中山证券研究所 

 

图5. 国内智能手机出货量（单位：万台） 

 

资料来源：信通院，中山证券研究所 
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 图6. 全球半导体销售额（单位：十亿美元） 

 

资料来源：美国半导体产业协会，中山证券研究所 

 

图7. 日本半导体设备制造商出货量同比 

 
资料来源：wind，中山证券研究所 

 

3.行业动态点评 

3.1.meta 计划 2024 年推出新一代 AR 眼镜 
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科技巨头 Meta 的野心不止于社交媒体，他们对下一代计算平台——增强现实（AR）

眼镜寄予厚望。Meta 首席技术官安德鲁・博斯沃思（AndrewBosworth）在采访中透露，公

司可能会在 2024 年展示一款代号为“Orion”的超前 AR 眼镜原型。 

Meta 已经在 AR 领域深耕至少八年，投入数百亿美元，希望打造出媲美 iPhone 的革命

性产品。然而，去年该公司宣布放弃 Orion 眼镜的量产计划，改为将其提供给特定开发者，

并作为展示未来 AR 技术的样品。 

博斯沃思在采访中证实了此前媒体的报道，表示少数 Meta 员工将在明年开始内部测试

这款眼镜，并称“我认为人们很有可能会在 2024 年有机会体验到它”。（信息来源：IT 之

家） 

3.2.阿里巴巴中报收入增长 11% 

阿里巴巴公布 2024 财年中期报告（截至 2023 年 9 月 30 日止六个月），实现收入 4589.46

亿元，同比增长 11%；经营利润 760.74 亿元，同比增长 52%；归母净利润 620.38 亿元，同

比增长 2748%；摊薄每股收益 3.01 元，同比增长 2849%。 

淘天集团收入同比增长 8%；出海业务表现强劲，阿里国际数字商业集团收入增长 47%，

菜鸟集团收入增长 29%；本地生活集团收入增长 22%，大文娱集团收入增长 21%。（信息

来源：IT 之家） 

3.3.2nm 工艺成本将增加 50% 

对于半导体器件制造商来说，维持摩尔定律变得越来越困难和昂贵。IBS 分析师发布报

告，称制造商过渡到 2nm 工艺后，相比 3nm 工艺其成本增加 50%，导致每片 2nm 晶圆的

成本为 3 万美元. 

IBS 预估，一家月产能 5 万片晶圆的 2nm 晶圆厂（WSPM）成本约为 280 亿美元，而

建设相同产能的 3nm 晶圆厂，预估为 200 亿美元。 

晶圆厂增加的成本，主要原因是 EUV 光刻工具数量的增加，大幅提高了每片晶圆和每

块芯片的成本，而这些成本自然地会转嫁给消费者。 

根据台积电目前公布的路线图，计划在 2025-2026 年期间引入 N2 工艺，而一片 300mm

的 2nm 晶圆，苹果需要支付大约 3 万美元的费用，而 N3 工艺晶圆，费用预估为 2 万美元。

（信息来源：IT 之家） 
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3.4.中国 AR 市场有望维持翻倍增速 

市场调查机构 IDC 发布报告，预估 2023 全年中国 AR 市场出货量 24 万台，同比增长

133.9%，并预估 2024 年继续保持高速增长，增速预计达 101.0%。 

报告称 2023 年一体式 AR 出货预计 3.5 万台，分体式预计 AR（目前产品大多需连接

智能手机使用）出货 20.5 万台。 

分体式 AR 仍将是 AR 品类的主流，但值得关注的是，伴随高通 AR 专用芯片发布及光

波导技术进步，主流厂商将接连发布或迭代一体式 AR 眼镜，预计 2024 年全年出货 6 万台，

增长 68.5%。 

苹果明年推出 VisionPro 头显之后，国产供应链加速切入，显示屏幕成本开始下探。厂

商成本压力开始改善，在后补贴时代更易实现硬件盈利。从供应链布局看，在整机组装、图

像芯片、显示屏幕、扬声器、电池等多个环节中，国产占比将持续提升。 

IDC 认为厂商格局面临重新洗牌。2023 年前三季度，Pico 在中国 VR 市场出货份额达

58.5%，前三季度均为第一；AR 市场出货中，Xreal、雷鸟、Rokid 出货占比超 70%，排名

各季度有所变化。（信息来源：IT 之家） 

 

4.公司动态  

4.1.思瑞浦：拟向激励对象授予约 152 万股限制性股票 

思瑞浦 12 月 22 日晚间发布公告称，本激励计划拟授予限制性股票的激励对象共计

126 人，涉及的标的股票来源为公司从二级市场回购和/或向激励对象定向发行公司 A 股普

通股；拟向激励对象授予约 152 万股限制性股票，占本激励计划草案公告时公司股本总额

约 1.32 亿股的 1.15%；限制性股票的授予价格为每股 89.08 元，即满足归属条件后，激励

对象可以每股 89.08 元的价格购买公司从二级市场回购和/或向激励对象增发的公司 A 股普

通股股票，有效期自限制性股票授予之日起至激励对象获授的限制性股票全部归属或作废

失效之日止，最长不超过 55 个月。（信息来源：每日经济新闻） 

 

风险提示：需求不及预期，行业竞争格局恶化，贸易冲突影响。 
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 分析师介绍： 

葛淼：中山证券研究所行业组 TMT 行业分析师。 

 

投资评级的说明 

－行业评级标准 

报告列明的日期后3个月内，以行业股票指数相对同期市场基准指数（中证800指数）收益率的预期表现

为标准，区分为以下四级： 

强于大市：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在5%以上； 

同步大市：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%～5%之间波动； 

弱于大市：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%以下； 

未评级：不作为行业报告评级单独使用，但在公司评级报告中，作为随附行业评级的选择项之一。 

－公司评级标准 

报告列明的发布日期后3个月内，以股票相对同期行业指数收益率为基准，区分为以下五级： 

买入：强于行业指数15%以上； 

持有：强于行业指数5%～15%； 

中性：相对于行业指数表现在-5%～5%之间； 

卖出：弱于行业指数5%以上； 

未评级：研究员基于覆盖或公司停牌等其他原因不能对该公司做出股票评级的情况。 

要求披露 

本报告由中山证券有限责任公司（简称“中山证券”或者“本公司”）研究所编制。中山证券有限责任公司是

经监管部门批准具有证券投资咨询业务资格的机构。 
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 风险提示及免责声明： 

★市场有风险，投资须谨慎。本报告提及的证券、金融工具的价格、价值及收入均有可能下跌，以往的表现不应作为日后

表现的暗示或担保。您有可能无法全额取回已投资的金额。 

★本报告无意针对或者打算违反任何地区、国家、城市或其它法律管辖区域内的法律法规。 

★本报告是机密的，仅供本公司的个人或者机构客户（简称客户）参考使用，不是或者不应当视为出售、购买或者认购证

券或其他金融工具的要约或者要约邀请。本公司不因收件人收到本报告而视其为本公司的客户，如收件人并非本公司客户，

请及时退回并删除。若本公司之外的机构发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，本公司及本公司雇员不为前述

机构之客户因使用本报告或者报告载明的内容引起的直接或间接损失承担任何责任。 

★任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，客户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等都

只是研究观点的简要沟通，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为准。 

★ 本报告基于已公开的资料或信息撰写，但是本公司不保证该资料及信息的准确性、完整性，我公司将随时补充、更新

和修订有关资料和信息，但是不保证及时公开发布。本报告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告列明的发

布日期当日的判断，本公司可以在不发出通知的情况下做出更改。本报告所包含的分析基于各种假设和标准，不同的假设

和标准、采用不同的观点或分析方法可能导致分析结果出现重大的不同。本公司的销售人员、交易人员或者其他专业人员、

其他业务部门也可能给出不同或者相反的意见。 

★ 本报告可能附带其他网站的地址或者超级链接，对于可能涉及的地址或超级链接，除本公司官方网站外，本公司不对

其内容负责，客户需自行承担浏览这些网站的费用及风险。 

★ 本公司或关联机构可能会持有本报告所提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能已经、正在或者争取向这些公

司提供投资银行业务等各类服务。在法律许可的情况下，本公司的董事或者雇员可能担任本报告所提及公司的董事。撰写

本报告的分析师的薪酬不是基于本公司个别投行收入而定，但是分析师的薪酬可能与投行整体收入有关，其中包括投行、

销售与交易业务。因此，客户应当充分注意，本公司可能存在对报告客观性产生影响的利益冲突。 

★ 在任何情况下，本报告中的信息或者所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，任何人不应当将本报告作为做出投
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