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2023年 07月 24日 行业研究●证券研究报告

半导体 行业快报

存储 IC 关注库存消化，AI 叠加需求复苏助力 SoC

投资要点

需求复苏力度不明朗，关注海外原厂库存消化

德明利近期公告指出，存储的价格受供需关系影响，虽然存储原厂均在减产希望改

善供需关系，各方对于行业需求及价格止跌回升的拐点关注度逐步提升，但目前需

求复苏力度尚不明朗，市场渠道价格尚未明显回升。根据我们的统计，三星/SK海

力士/美光三大原厂的库存周转天数从 2022年 Q3开始显著增加，截止到 2023年

Q1 三家库存周转天数分别为 99天、174天、165天，而 2020年 Q1 分别为 73

天、98天、129天，我们认为在整体市场需求复苏较弱情况下，海外原厂的库存及

产能利用率或成为价格的关键要素。

存储模组环节看，晶圆（颗粒）、解决方案研发（包括固件、存储控制器 IC等）、

封测是产业链三大环节，我们认为当前国内存储模组 IC企业均在延伸产业链布局，

不断完善从控制器 IC、固件到封测环节的落地，为终端客户提供定制化解决方案，

同时注重品牌、多市场布局等以强化自身市场地位，进一步提升市占率。

集成通用存内计算 AI 算法加速引擎或成趋势，智能交互迎发展机遇

AI叠加需求复苏助力 SoC，随着 AIGC的快速发展，端侧设备的 AI算法多样化和

算力需求将持续提升，未来 SoC产品需要在低功耗的基础上提高算力，以满足端

侧设备和云端技术交互过程中语音数据传输的多样化与智能化需求，集成通用存内

计算架构的 AI算法硬件加速引擎或成为趋势。2022年下半年开始 IoT终端需求疲

弱，国内相关 SoC类公司表现也较为疲弱，随着海外需求提升及终端客户补库等

多重因素叠加，Q2开始逐渐复苏，我们统计了半导体不同板块业绩预告情况，从

Q2单季度看，SoC类公司环比改善相对显著。我们认为在 AI赋能下，智能交互相

关 SoC芯片有望迎来新一轮发展机遇，随着可穿戴市场、智能家居市场需求的可

持续性逐步复苏以及国内公司不断推出高性能产品和解决方案，IoT相关智能硬件

SoC类企业有望实现增长。

投资建议：建议关注 AI赋能语音交互升级机遇相关瑞芯微、全志科技，IoT智

能硬件相关 SoC企业恒玄科技、晶晨股份、炬芯科技等，同时建议关注 SoC封

测设备华峰测控；关注存储模组板块逐季改善。

风险提示：AIoT发展低于预期，需求复苏低于预期，智能硬件新品低于预期等。
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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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