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SK 海力士 HBM3E 良率已接近

80%，HBM 供不应求 
 

[Table_Summary] 
投资要点： 

 事件：5 月 21 日，SK 海力士高层 Kwon Jae-soon 表示，SK 海力士的 HBM3E

良率接近 80%。 

 SK 海力士 HBM3E 良率接近 80%，HBM 供不应求。SK 海力士高层 Kwon Jae-

soon 表示，SK 海力士的 HBM3E 良率接近 80%。他强调 SK 海力士今年重点是

生产 8 层堆叠 HBM3E。SK 海力士 CEO 郭鲁正 5 月 2 日宣布，公司 HBM 今年已

经全部售罄，明年也基本售罄，并且预计在今年 5 月提供世界最高性能的 12 层堆

叠 HBM3E 产品的样品，并准备在第三季度开始量产。同时，美光 CEO Sanjay 

Mehrotra 也表示 HBM 产能今年已经全部售罄，并且预计其 HBM 产品在第三财季

可为美光 DRAM 业务以及整体毛利率带来正面贡献。 

 HBM 具有高带宽+高容量+低延时+低功耗的特点，先进封装将核心受益。HBM 是

将多个 DDR 芯片堆叠在一起后，再和 GPU 封装合成，通过增加带宽，扩展内存

容量，组成 DDR 组合阵列，以此实现让更大的模型、更多的参数留在离核心计算

更近的地方，从而减少内存和存储解决方案所带来的延迟。与传统 DRAM 芯片相

比，HBM 具有高带宽、高容量、低延时与低功耗等优势，可以加快 AI 数据处理速

度。同时，HBM 多层堆叠技术有望促进相关设备和材料的需求。据量子位微信公

众号，英伟达 H200 首搭 141GB 的 HBM3E 内存和 4.8TB/s 的带宽，相比 H100，

其内存容量和带宽有了明显的增加（H100 内存容量为 80GB 和 3.35TB/s 带宽）。 

 需求侧：HBM 供不应求，TrendForce 预计 24 年市场规模翻倍、达近百亿美元。 

SK 海力士：24Q1 业绩大超预期，实现净利润 1.92 万亿韩元，远超市场预期 9166.9

亿韩元。早在今年 2 月，SK 海力士管理层就表示，今年 HBM 生产配额已经全部

售罄。 

美光：24 财年第二财季实现营收 58.2 亿美元，高于公司此前指引区间 51-55 亿美

元，实现非 GAAP 口径下调整后营业利润 2.04 亿美元。第二财季是公司向英伟达

H200 供应的 HBM3E 首个创收季度。该产品今年已卖断货，排到明年的订单已占

用大部分明年可供货源。 

三星：与 AMD 签署 4 万亿韩元的 HBM3E 供货协议。今年 2 月，正在加紧扩展

HBM 产能的三星也发布了业界容量最大的 36GB HBM3E 12H 芯片。英伟达表示

正在对三星的芯片进行资格认证，以用于 AI 服务器产品。 

 供给侧：头部存储厂商正进行军备竞赛，加大扩产。 

SK 海力士：公司预计 2030 年 HBM 出货量达每年一亿颗，预计今年的总资本支

出将超过 2024 年最初计划。近期海力士表示计划斥资 146 亿美元在韩国构建新的

存储芯片产能，扩大包括 HBM 在内的下一代 DRAM 的产能，以应对快速增长的

AI 需求。同时 4 月初宣布将斥资 38.7 亿美元在印第安纳州西拉斐特市建立一座先

进封装厂和人工智能产品研发中心。 

三星：目前正供应 12 层堆叠 HBM3E 内存——36GB HBM3E 12H DRAM 样品，

计划今年二季度量产。三星 8 层堆叠的 HBM3 8H 已开始初步量产。此外，公司耗
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资 105 亿韩元，收购了三星显示位于韩国天安市的某些工厂和设备，以扩大 HBM 

产能。公司预计 2024 年 HBM 产能将增至去年的 2.9 倍。 

 投资建议：建议关注 HBM 产业链：赛腾股份、通富微电、联瑞新材、华海诚科、

香农芯创、精智达等。 

 风险提示：技术升级迭代和研发失败风险；市场需求不及预期风险；行业周期影响

和业绩波动风险；全球贸易摩擦风险。 
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信息披露 

分析师与研究助理简介 

陈蓉芳，电子组长，南开大学本科，香港中文大学硕士，电子板块全覆盖，对于汽车电子、消费电子等板块跟踪紧密，个股动态反馈

迅速，推票脉络清晰。曾任职于民生证券、国金证券，2022 年 5 月加入德邦证券。 

陈瑜熙，电子行业分析师，凯斯西储大学硕士主要覆盖半导体领域，深耕 AI 芯片、存储、模拟领域研究，善于精准挖掘细分赛道个

股。曾任职于方正证券，2023 年 6 月加入德邦证券。 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个

月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普500或纳斯达克综合指

数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 

法律声明 
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所引致的任何损失负任何责任。 
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