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⚫ 我们对 232 家全球主要科技硬件公司（包括华为）存货金额及存货周转天数走势和

下游需求趋势进行了持续的跟踪，现在更新数据至 22 年一季度，认为当前产业整体

的情况为：半导体厂商、下游整机厂商库存水平升高，整体缺芯转变为结构性缺

芯，汽车、服务器等细分领域供需关系持续紧张。 

⚫ 手机、PC需求放缓，半导体厂商、整机厂商库存及周转天数提升： 

✓ 从主要整机厂商平均存货水平来看，22Q1 厂商平均存货环比上升幅度为

6%，存货周转天数环比上升 4%。 

✓ 从全球主要半导体厂商平均存货水平来看，22Q1 平均存货水平环比上升

16%，存货周转天数环比上升 11%。 

⚫ 汽车、服务器等细分领域芯片供需持续紧张。分应用领域来看： 

✓ 服务器芯片供应趋紧：21 年下半年开始服务器和数据中心的芯片供需关系紧

张，一些关键服务器芯片的交付时间延长到 52 到 70 周。目前服务器厂商也

仍存在芯片供应紧张的情况，Digitimes 相关报道认为服务器芯片及零部件短

缺可能贯穿整个 2022 年。 

✓ 智能手机 4G SoC、PMIC仍存在供给缺口：根据市场研究机构 Counterpoint 

Research 最新报告显示，主流的应用处理器、功率放大器和射频收发器等

5G相关芯片的库存量显著增加，而对于 4G处理器和电源管理芯片，虽然其

供应缺口缩小，但仍将继续短缺，前者价格将上涨 10%，后者价格将上涨

15%-20%。 

✓ 汽车领域缺芯情况仍在延续：电动车车用芯片用量提升大，稳定性要求高，

成为目前制约下游产量的主要原因之一。根据 AFS 数据，截至 2 月 6 日，由

于芯片短缺，今年全球汽车市场累计减产量约为 37.1 万辆。 

 
⚫ 晶圆制造景气持续，建议关注闻泰科技、华虹半导体、三安光电； 

⚫ 服务器、汽车等细分领域缺芯延续，建议关注澜起科技、兆易创新、韦尔股份、紫

光国微、晶晨股份； 

⚫ 半导体设备、材料需求旺盛，国产化加速推进，持续看好国内半导体设备、材料行

业。建议关注中微公司、北方华创、芯源微、拓荆科技-U、立昂微、鼎龙股份。 

风险提示 

⚫ 下游需求增长不及预期、 Oppo 等我们统计口径之外公司的影响 
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我们对全球电子行业 232家主要公司（包括华为）存货金额及存货周转天数走势（2019年合计营

收占科技硬件行业的 50%以上，数据选取详情说明见附录）和下游需求趋势进行了持续的跟踪，

现将数据更新至 22 年一季度末。 

我们认为，目前半导体行业、下游整机厂商整体库存处于较高水平，中游制造环节、上游设备及

材料环节景气度延续，半导体行业由整体缺芯向结构性缺芯演变，汽车、服务器等细分领域供需

关系持续紧张。 

 

1． 半导体及整机厂商库存水位上升，整体缺芯转变为
结构性缺芯 

 

传统消费电子产品需求放缓，电动汽车增速强劲：平板电脑、电视、PC、智能手机等传统消费电

子产品的出货量 22Q1 同比有所下降。电动汽车出货量同比增速持续保持高位，22Q1 同比增速

72%。 

 

图 1：各终端季度出货量情况 

 

 图 2：各终端季度出货量同比增速 

 

数据来源：Gartner、Strategy Analytics、TrendForce、Counterpoint、EV-

Volumes、东方证券研究所 

 数据来源：Gartner、Strategy Analytics、TrendForce、Counterpoint、EV-

Volumes、东方证券研究所 

 

➢ 整机厂商：受智能手机、PC等产品需求放缓影响，22Q1 存货周转天数上行 

 

受智能手机、PC等产品需求放缓影响，从主要整机厂商平均存货水平来看， 1Q22 平均存货水平

上升至 43.3亿美元，环比上升 6%，同比上升 25%；平均存货周转天数 4Q21为 63天，1Q22为

66 天，环比略微上升 4.4%。 
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图 3：整机厂商 1Q22 存货水平维持上升态势 

 
数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

 

图 4：整机厂商 1Q22 存货周转天数略有上升

 

数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

 

➢ 半导体厂商：1Q22 存货水平持续提升，周转天数亦有明显上升 

 

前述的部分下游偏弱导致了整机厂商对上游半导体的采购亦有所放缓，从全球主要半导体厂商

（不包括半导体设备公司）平均存货水平来看，从 4Q21 到 1Q22，平均存货水平由 12 亿美元上

升至 14 亿美元，上升幅度为 16%。从平均存货周转天数的角度来看，4Q21 为 97 天，1Q22 为

107 天，环比上升 11%。 
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图 5：全球主要半导体上市公司存货持续上升 

 
数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

 

图 6：全球主要半导体上市公司存货周转天数处于上升趋势 

 
数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

 

尽管全面缺芯的局面有所缓解，但部分细分领域缺芯依然延续： 

服务器芯片供应趋紧。21 年下半年开始服务器和数据中心的芯片供需关系紧张，一些关键服务器

芯片的交付时间延长到 52 到 70 周。目前服务器厂商也仍存在芯片供应紧张的情况，Digitimes 相

关报道认为服务器芯片及零部件短缺可能贯穿整个 2022 年。 

智能手机 4G SoC、PMIC仍存在供给缺口。根据市场研究机构 Counterpoint Research 最新报告

显示，主流的应用处理器、功率放大器和射频收发器等 5G 相关芯片的库存量显著增加。而对于

4G 处理器和电源管理芯片，虽然其供应缺口缩小，但仍将继续短缺，前者价格将上涨 10%，后

者价格将上涨 15%-20%。 
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图 7：部分智能手机芯片 22 年仍存在供需缺口 

 
数据来源：Counterpoint、东方证券研究所 

 

汽车领域缺芯延续。根据 AFS 数据，截至 2 月 6 日，由于芯片短缺，今年全球汽车市场累计减产

量约为 37.1万辆，较截至 1月 30日的全球汽车累计减产量（23.1万辆）大幅增长 61％。其中，

中国汽车累计减产量为 5.1 万辆，占全球汽车市场累计减产量的 13.8％。车用芯片用量大，稳定

性要求高，成为目前制约下游产量的主要原因之一。 

 

图 8：电动车 IC 用量相比燃油车大幅增加（美元） 

 

 图 9：22 年全球各地区汽车累计/未来减产量（截至 22.2.6） 

 
数据来源：Yole、东方证券研究所  数据来源：AFS、东方证券研究所 
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2．半导体上游环节景气延续 

制造环节产能依然满载，晶圆ASP持续提升。各大晶圆代工厂产能均维持满产状态，联电、中芯

国际、华虹和世界先进产能利用率均已超过 100%，其中华虹 8英寸产线从 2Q20起连续 8个季度

维持满载状态。单价方面，各家晶圆厂一季度（如下统计在内的四家厂商）ASP 均有较大涨幅，

平均环比提升 8.5%，同比提升 31%。 

图 10：全球主要晶圆代工厂产能利用率  图 11：全球主要晶圆代工厂 8 英寸晶圆 ASP（美元） 

 

 

 

数据来源：相关公司公告、东方证券研究所  数据来源：相关公司公告、东方证券研究所 

 

各大晶圆厂纷纷调涨晶圆代工价格。根据Counterpoint的统计和预测，2022年晶圆价格将维持涨

势，主要晶圆代工厂 2020-2022各制程产品涨价幅度分别在 5%-38%不等（除 5nm外），制程越

宽，涨价幅度越大。根据中国台湾地区《经济日报》报道，台积电于今年 5月宣布 2023年 1月起

再次全面涨价，涨幅为 6%。继台积电之后，三星电子也计划将 22年芯片代工价格调涨最高 20%；

联电也计划在 2Q22进行新一轮的涨价，涨价幅度约为 4%；中芯国际 1Q22业绩会上也说明了在

与客户协商调价。 

图 12：12 英寸晶圆价格及预测（美元） 

 
数据来源：Counterpoint、Semiwiki、东方证券研究所 
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半导体设备需求持续旺盛。SEMI报告显示，2021年全球半导体制造设备销售额激增，相比 2020

年的 712 亿美元增长了 44%，达到 1026 亿美元，创下历史新高。北美、日本作为主要的半导体

设备提供地，销售额持续提升，2021 年 12 月半导体设备销售额分别同比增长 46%、71%。 

 

图 13：北美半导体设备月出货情况 

 
数据来源：wind、东方证券研究所 

 

图 14：日本半导体设备月出货情况 

 
数据来源：wind、东方证券研究所 

 

半导体设备环节交期不断延长。日经亚洲评论报道，应用材料、科磊、科林、ASML 等半导体设

备制造商都警告客户，部分关键机台必须等待最多 18个月，原因是从镜头、阀门和泵到微控制器、

工程塑料和电子模块等零件全都面临短缺。部分受此影响，半导体设备交期不断延长，根据韩媒

Thelec 报道，往年平均为 3 至 6 个月的半导体设备交期在 21 年第一季度增加到 10 个月左右，7
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月份又平均增加到 14个月，部分设备企业交期甚至长达两年以上，原本交期较短的前制程设备的

交期也延长至 1 年以上。 

 

图 15：半导体设备零部件交期延长 

 

 图 16：部分半导体设备厂商交期情况 

 
晶圆尺寸 公司 设备类型 交期 

12 英寸设备 

ASML 

ArF 光刻机 24 个月 

i-line 光刻机 18 个月 

EUV 光刻机 18 个月 

DISCO 后制程设备 12-15 个月 

TEL 涂布/显影/刻蚀等 12 个月 

Edwards 真空设备等 10 个月 

8 英寸设备 

KLA overlay 检测设备等 14 个月 

Ebara CMP 设备等 14 个月 

AMAT 沉积/刻蚀/清洗等 13 个月 
 

数据来源：ittbank、东方证券研究所  数据来源：CINNO、东方证券研究所 

 

半导体设备厂商 1Q22 存货水平快速上涨，周转天数受零部件短缺影响略有提升。从全球主要半

导体设备厂商平均存货水平来看，从 4Q21到 1Q22，平均存货水平由 18.4亿美元上升至 20亿美

元，上升幅度 9%。从平均存货周转天数的角度来看，1Q22为 170天，略高于 4Q21的 157天，

主要考虑到目前零部件短缺，半导体设备交付周期延长。 

 

图 17：全球主要半导体设备厂商存货快速上涨 

 
数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 
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图 18：全球主要半导体设备厂商周转天数保持平稳 

 
数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

 

 

投资建议 

 

晶圆制造景气持续，建议关注闻泰科技(600745，买入)、华虹半导体(01347，买入)、三安光电

(600703，买入)； 

 

服务器、汽车等细分领域缺芯延续，建议关注澜起科技(688008，买入)、兆易创新(603986，买

入)、韦尔股份(603501，买入)、紫光国微(002049，增持)、晶晨股份(688099，买入) 

 

半导体设备、材料需求旺盛，国产化加速推进，持续看好国内半导体设备、材料行业。建议关注

中微公司(688012，买入)、北方华创(002371，未评级)、芯源微(688037，买入)、拓荆科技-

U(688072，买入)、立昂微(605358，买入)、鼎龙股份(300054，买入) 

 

风险提示 

下游需求增长不及预期：市场需求受 5G推进速度、IoT终端市场渗透速度、疫情反复风险等多重

因素的影响，若需求不及预期，会对相关公司业绩造成负面影响。 

Oppo 等我们统计口径之外公司的影响：尽管我们力求在数据选取上尽可能具有广度和代表性，

但并非所有公司都已上市并有充足的信息披露，Oppo、Vivo等品牌厂商不在我们的统计范畴内，

若不在我们统计范畴内的公司存货及周转天数走势与我们选取的公司存在显著差异，可能会对我

们推论的结果产生影响。 
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附录：研究数据选取说明 

我们选取全球 232 家电子行业相关公司，2019 年合计总营收超过 3.5 万亿美元，相比 wind 分类

的全球技术硬件与设备、半导体与半导体生产设备行业合计 2019营收的 6.7万亿美元，占比达到

53%，具备足够的广度和代表性。 

这些公司涉及半导体、整机、零件、显示、渠道等多个子行业： 

半导体行业：高通、意法半导体、美光科技、英飞凌、英特尔、台积电、赛灵思、Renesas、德

州仪器、中芯国际、联发科、三安光电、韦尔股份、兆易创新、安靠、Skyworks 等 69 家公司。 

整机行业：包括苹果、三星电子、华为、小米、传音、微软、IBM、日立、宏碁、联想、东芝、

索尼、华硕、海康、诺基亚等 67 家公司。 

半导体设备行业：包括 LAM、TEL、KLA等 9 家公司。 
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