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2024年 06月 03日 行业研究●证券研究报告

半导体 行业快报

英伟达“Rubin”确认搭载 HBM4，HBM加速

迭代升级

投资要点

2024年 6月 2日，黄仁勋宣布下一代 AI平台“Rubin”将集成 HBM4内存，预计

于 2026年发布。

“Rubin”确认搭载 HBM4，存力成为重要升级方向

北京时间 2024年 6月 2日，英伟达（NVIDIA）CEO黄仁勋在 COMPUTEX 2024

大会上发表主题为“开启产业革命的全新时代”的演讲，宣布 Blackwell芯片已

开始投产，其增强版 Blackwell Ultra GPU芯片预计于 2025年推出；下一代数

据中心 GPU架构名为“Rubin”，将集成 HBM4内存，Rubin GPU和 Rubin Ultra

GPU预计分别于 2026年和 2027年发布。

存力是英伟达 AI产品的重要升级方向。基于 Hopper架构的 H200发布于 2023

年 11月，搭载了 6颗 HBM3E芯片，容量为 141GB，带宽为 4.8TB/s。时隔仅

4个月，英伟达发布了新一代 GPU架构——Blackwell；Blackwell GPU搭载了

8颗 8层 HBM3E 芯片，容量达 192GB，带宽高达 8TB/s，现已开始投产；其

增强版Blackwell Ultra GPU芯片预计于 2025年推出，将搭载 8颗 12层HBM3E

芯片。英伟达计划于 2026年推出名为“Rubin”的下一代数据中心 GPU架构。

基于 Rubin架构的 Rubin GPU将配备 8个 HBM4芯片；其增强版 Rubin Ultra

GPU将集成 12颗 HBM4芯片，预计于 2027年推出，这也是英伟达首次在其

AI半导体芯片中使用 12颗 HBM芯片。

三大原厂加速 HBM迭代，推动产业链配套升级

美光、SK海力士和三星三大存储原厂于 2024年相继实现 HBM3E的量产，同

时加速推进 HBM4的研发工作。

美光：2024年 2月，美光宣布量产 HBM3E，并将搭载于 NVIDIA H200 Tensor

Core GPU。该产品单引脚最大 I/O速率超 9.2Gbit/s，最高带宽超 1.2TB/s，层

数为 8层，容量为 24GB。此外美光还提供容量为 36GB的 12层堆叠 HBM3E

样品。美光计划于 2026 年发布 HBM4 产品，最高带宽超 1.5TB/s，容量为

36GB~48GB，堆叠层数达到 12/16层。美光预计 2028年推出 HBM4E产品，

容量将提升至 48GB~64GB，带宽增加至 2TB/s以上，而堆叠层数仍为 12/16 层。

SK海力士：2023年 8月，SK海力士宣布成功开发出 HBM3E，单引脚最大 I/O

速率为 9.2Gbit/s，层数为 12 层，最高带宽超 1.18TB/s；同时该产品采用了

MR-MUF技术，散热性能提升 10%。2024年 3月，SK 海力士宣布 HBM3E已

开始量产。2024年 4月，SK 海力士宣布将与台积电合作开发 HBM4产品。SK

海力士表示，应大客户要求，HBM开发进度将提前一年，预计于 2025年完成

HBM4的开发；HBM4E最早于 2026年推出，内存带宽将是 HBM4的 1.4倍。

三星：2023年 10月，三星推出其 HBM3E产品——“Shinebolt”，单引脚最
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大 I/O速率高达 9.8Gbit/s，同时提供 1.2TB/s的高带宽。根据Wccftech消息，

8层 HBM3E 已于 2024年 4月量产，容量高达 36GB的 12层 HBM3E 计划于

24Q2实现量产。在 ISSCC 2024上，三星公布了其 HBM4 的研究成果，最高

带宽达 2TB/s，并通过 16层堆叠实现 48GB容量，计划于 2025年推出。

我们认为，以英伟达为代表的 AI芯片厂商正加快开发周期，作为 AI芯片最强辅

助的 HBM也在加速迭代，推动 HBM产业链持续配套升级的同时带来新需求。

投资建议：建议关注 HBM产业链相关标的：1）封测环节：通富微电（先进封

装）、长电科技（先进封装）等；2）设备环节：拓荆科技（PECVD+ALD+键

合设备）、华海清科（减薄+CMP）、华卓精科（拟上市，键合设备）、芯源微

（临时键合与解键合）等；3）材料环节：华海诚科（环氧塑封料）、天承科技

（RDL+TSV电镀添加剂）、艾森股份（先进封装电镀）等。

风险提示：行业与市场波动风险，国际贸易摩擦风险，新技术、新工艺、新产品

无法如期产业化风险，产能扩张进度不及预期风险，行业竞争加剧风险。
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行业评级体系

收益评级：

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上；

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%；

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上；

风险评级：

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动；

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动；

分析师声明

孙远峰、王海维声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点

负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。
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免责声明：

本报告仅供华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收到本报告而视其为本
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