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投资要点

 市场整体：本周（2024.05.27-05.31）市场涨跌不一，上证指数跌 0.07%，

深圳成指跌 0.64%，创业板指数跌 0.74%，科创 50涨 2.20%，申万电子指数涨

2.84%，Wind半导体指数涨 4.93%，费城半导体指数跌 1.87%，台湾半导体指

数跌 3.82%。细分板块中，周涨跌幅前三为集成电路封测（+6.49%）、电子化

学品（+6.26%）、模拟芯片设计（+6.18%）。从个股看，涨幅前五为：骏成科技

（+44.35%）、上海贝岭（+39.68%）、国科微（+38.69%）、台基股份（+37.62%）、

容大感光（+32.97%）；跌幅前五为：鼎通科技（-31.16%）、萤石网络（-30.16%）、

唯特偶（-30.10%）、好上好（-26.04%）、*ST超华（-23.01%）。

 行业新闻：3,440亿国家大基金三期落地。国家集成电路产业投资基金三

期股份有限公司已于 5月 24日注册成立，国家大基金三期注册资本为 3440亿
元人民币，国有六大行出资占比达 37.06%。台积电 2024技术大会：AI芯片需

求翻番，今年狂建 7厂。展望未来 AI创新，高性能计算、3D芯片堆叠、封装

技术日趋重要。台积电目前积极扩张先进制程和先进封装产能，2022年到 2023
年台积电新建了五座工厂，今年在建有七座工厂（三个晶圆厂、两个封装厂、

两个海外晶圆厂），今年先进制程占 67%。1-4月，我国电子信息制造业生产稳

步增长，出口恢复向好，效益持续改善。1-4 月，规模以上电子信息制造业增

加值同比+13.6%，出口交货值同比+0.2%，营收同比+7.9%，利润同比+75.8%。

 重要公告：【必易微】拟实施 2024年第二期限制性股票激励计划，以 15.00
元/股的授予价格向 8名激励对象授予限制性股票 86.00万股，约占公司总股本

1.25%。【美格智能】拟实施 2024年度股票期权与限制性股票激励计划，以 21.10
元/份的行权价格向激励对象授予 210万份股票期权，占总股本 0.80%，以 10.55
元/股的授予价格向激励对象授予 401.00万股限制性股票，占总股本 1.53%。【天

禄科技】子公司安徽吉光与英彼克签订《薄膜流延机采购合同》，购买薄膜流

延机及其配套设备，合同金额为 7,800万元（含税）。

投资建议

 我国电子信息制造业整体稳步恢复向好，行业整体增势明显。随着 3440
亿国家大基金三期落地，半导体国产化将加速突破，预计先进封装、HBM 产

业链、AI芯片相关产业链和半导体卡脖子设备、材料、零部件将成为重点投资

方向。又因为 AI和 HPC 需求旺盛，上游晶圆厂积极扩张先进制程和先进封装

产能。建议关注上游设备、材料、零部件的国产替代，AI技术驱动的高性能芯

片和先进封装需求，及 AI手机元年带来的换机潮和硬件升级机会。

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（2024.05.27-05.31）市场涨跌不一，上证指数跌 0.07%，深圳成指跌 0.64%，创业板

指数跌 0.74%，科创 50涨 2.20%，申万电子指数涨 2.84%，Wind半导体指数涨 4.93%，费城

半导体指数跌 1.87%，台湾半导体指数跌 3.82%。

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、电子化学品、模拟芯片设计领先

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、消费电子、电子化学品表现领先（30日滚动）

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 4：年初至今涨跌幅元件、半导体设备、消费电子表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2.2 估值

图 5：半数板块当前 P/E在历史平均值附近 图 6：多数板块当前 P/B低于历史平均值

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，骏成科技、上海贝岭、国科微、台基股份、容大感光涨幅领先，涨幅分别

为 44.35%、39.68%、38.69%、37.62%、32.97%；鼎通科技、萤石网络、唯特偶、好上好、*ST

超华跌幅居前，跌幅分别为-31.16%、-30.16%、-30.10%、-26.04%、-23.01%。

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

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
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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

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：SEMI，山西证券研究所
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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

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
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图 22：晶圆厂稼动率（%）

资料来源：各公司季报，山西证券研究所

图 23：晶圆厂 ASP（美元/片）

资料来源：各公司季报，山西证券研究所

3. 新闻公告

3.1 重大事项

表 1：本周重大事项

时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2024年 5月 27日

2024年 5月 28日 波导股份、声迅股份

2024年 5月 29日 洲明科技 芯朋微
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时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2024年 5月 30日 宸展光电

2024年 5月 31日 风华高科 浙江恒威

2024年 6月 1日 鼎龙股份

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.2 行业新闻

表 2：本周重要行业新闻

时间 内容 来源

2024年 5月 27日

国家集成电路产业投资基金三期股份有限公司已于 5月 24日注册成立。国家大基金三期

注册资本为 3440亿元人民币，国有六大行出资占比达 37.06%。2014年 6月，经国务院

批准，工业和信息化部会同有关部门发布了《国家集成电路产业发展推进纲要》（下称《纲

要》），作为今后一段时期指导我国集成电路产业发展的纲领性文件。其中，《纲要》明确，

设立国家集成电路产业投资基金，重点吸引大型企业、金融机构以及社会资金对基金进行

出资。基金实行市场化、专业化运作，减少政府对资源的直接配置，推动资源配置依据市

场规则、市场竞争实现效益最大化和效率最优化。基金支持围绕产业链布局，重点支持集

成电路制造领域，兼顾设计、封装测试、装备、材料环节，推动企业提升产能水平和实行

兼并重组、规范企业治理，形成良性自我发展能力。

国家企业信

用信息公示

系统、工信

部

2024年 5月 28日

预估第二季MLCC出货量季增 6.8%，AI服务器备货需求仍一枝独秀。根据 TrendForce

集邦咨询观察，预期 2024年第一季MLCC出货量应该是近三季的谷底，第二季 ODM 手

中订单除 AI服务器（AI Server）需求稳步成长，其余消费性电子因传统季节性的招标项

目需求低，以及中国五一长假、618电商节庆备货动能不足，表现均不如预期。整体而言，

受惠于来自 AI服务器的订单需求支撑，以及 ICT产品需求虽不见节庆备货的高成长，但

仍较第一季维持低成长，助益产能稼动率逐渐回稳，因此预估第二季MLCC出货量将季

增 6.8%，达 12,345亿颗，同步带动第二季营收呈现小幅成长。

TrendForce

集邦咨询

2024年 5月 28日

聚焦台积电 2024技术大会：AI芯片需求翻番，今年狂建 7厂。台积电亚太业务处长万睿

洋表示，展望未来 AI创新，高性能、3D芯片堆叠、封装技术日趋重要。台积电期待未

来几年内实现单芯片上超过 2000亿个晶体管，并通过 3D封装达到超过 1万亿个晶体管。

值得一提的是，台积电 A16制程将搭配独家开发的背面供电 BSPDN技术，让产出的芯片

在相同速度下性能比 2nm再高出 8%～10%；在相同面积下，能耗减少 15%～20%。台积

电计划在 2026年将 A16导入量产，首颗芯片将用于高性能计算（HPC）芯片。台积电还

预计 2024年晶圆代工产值达 1500亿美元，预期支持 110万亿美元的全球经济，2030年

晶圆代工产值达 2500亿美元并支持 1500万亿美元的全球经济。由于AI和HPC需求旺盛，

台积电目前也在积极扩张先进制程和先进封装产能。据介绍，台积电自 2022年到 2023

年新建了五座工厂，今年在建有七座工厂，其中三个是晶圆厂、两个是封装厂，还有两个

海外晶圆厂，今年台积电先进制程占 67%。

爱集微

2024年 5月 29日

1－4月份，我国电子信息制造业生产稳步增长，出口恢复向好，效益持续改善，投资保

持较快增长，行业整体增势明显。1－4月份，规模以上电子信息制造业增加值同比增长

13.6%，增速分别比同期工业、高技术制造业高 7.3个和 5.2个百分点。4月份，规模以上

电子信息制造业增加值同比增长 15.6%。主要产品中，手机产量 4.96亿台，同比增长12.6%，

工信部
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时间 内容 来源

其中智能手机产量 3.67亿台，同比增长 14.1%；微型计算机设备产量 1.0亿台，同比增长

3.4%；集成电路产量 1354亿块，同比增长 37.2%。1－4月份，规模以上电子信息制造业

出口交货值同比增长 0.2%，较一季度提高 2.8个百分点，比同期工业低 2.3个百分点。4

月份，规模以上电子信息制造业出口交货值同比增长 8.4%。1－4月份，规模以上电子信

息制造业实现营业收入 4.67万亿元，同比增长 7.9%，较一季度回落 1.2个百分点；营业

成本 4.09万亿元，同比增长 7.3%；实现利润总额 1442亿元，同比增长 75.8%；营业收入

利润率为 3.1%，较一季度增加 0.2个百分点。4月份，规模以上电子信息制造业营业收入

1.2万亿元，同比增长 11.5%；利润 433.2亿元，同比增长 61.9%。

2024年 5月 30日

Blackwell出货在即，CoWoS总产能持续看增，预估 2025年增率逾 7成。NVIDIAHopper

平台 H100于今年第一季短缺情形逐渐纾解，属同平台的新品 H200于第二季后逐渐放量，

第三季新平台 Blackwell将进入市场，第四季扩展到数据中心客户。但今年应仍以 Hopper

平台为主，包含 H100、H200等产品线；根据供应链导入 Blackwell平台进度，预计今年

第四季才会开始放量，占整体高阶 GPU比例将低于 10%。TrendForce集邦咨询表示，属

Blackwell平台的 B100等，其裸晶尺寸（die size）是既有 H100翻倍，估计台积电（TSMC）

2024年 CoWos总产能年增来到 150%，随着 2025年成为主流后，CoWos产能年增率将达

7成，其中 NVIDIA需求占比近半。HBM方面，随着 NVIDIAGPU平台推进，H100主搭

载 80GB的 HBM3，至 2025年的 B200将达搭载 288GB的 HBM3e，单颗搭载容量将近 3～

4倍成长。而据三大原厂目前扩展规划，2025年 HBM生产量预期也将翻倍。

TrendForce

集邦咨询

2024年 5月 31日

大容量存储需求看涨，带动 2024年第一季 Enterprise SSD营收季增逾六成。据 TrendForce

集邦咨询研究，受到供应商减产影响，自 2023年第四季起涌进的大容量订单需求尚未被

完全满足，加上其它终端产品欲凭借建置低价库存的采购策略而扩大订单，同时，AI服

务器带动大容量存储需求明显成长，部分北美客户开始扩大采用 QLC 大容量 SSD取代

HDD，带动第一季 Enterprise SSD采购位元季增逾两成，在量价齐涨的情况下，2024年

第一季 Enterprise SSD营收达 37.58亿美元，季增 62.9%。TrendForce集邦咨询表示，第

二季 AI服务器对大容量 SSD的需求持续看涨，除了推升第二季 Enterprise SSD合约价格

续涨超过两成，预估第二季 Enterprise SSD营收成长幅度仍有机会续增 20%。

TrendForce

集邦咨询

资料来源：国家企业信用信息公示系统，工信部，TrendForce集邦咨询，爱集微，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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