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晶圆代工龙头打响业绩复苏信号-半导体周跟踪

投资要点：

 本周申万半导体指数下跌，各细分板块均出现回调。（1）全行业指数：
本周（0802-0809）申万半导体指数呈现下降趋势，周五（0809）收盘较上

周五（0802）跌幅达到-4.46%。费城半导体指数&台湾半导体指数本周小
幅上涨，分别为 2.21%/2.50%。（2）细分板块：各细分板块均出现不同程

度的回调，其中材料、封测和数字芯片设计板块跌幅较大，周五（0809）
收盘较上周五（0802）跌幅分别达-5.12%/-4.98%/-5.72%。根据 PE 估值来

看，本周（0802-0809）收盘 A股半导体材料、设备、封测、设计板块 PE
（对应次年）分别为 38、38、21、39倍。

 SIA：全球半导体市场在 24Q2 保持强劲。据 SIA，24Q2 全球半导体
行业销售额达到 1499亿美元，同比增长 18.3%，环比增长 6.5%。6月全球

半导体行业销售额达到 500亿美元，同比增长 18.3%，环比增长 1.7%。其
中，美国市场 6月销售额同比增长 42.8%，中国市场同比增长 21.6%。

 英特尔 1.8nm 芯片成功点亮，将用于明年推出的新一代客户端和服务
器产品。英特尔宣布，基于 Intel 18A制程节点打造的首批产品——AI PC
客户端处理器 Panther Lake和服务器处理器 Clearwater Forest，距离流片仅
隔不到 6个月，样片已出厂、上电运行并顺利启动操作系统，并预计将于

2025年开始量产。此外，日本地震或引起芯片涨价，需持续关注。日本半
导体产业重镇九州地区于 8 月 8 日发生 7.1 级地震，虽暂无相关半导体厂

商受损的消息，但还需关注后续海啸发生的可能性。

 半导体板块跟踪：

| 数字：CPU/GPU——本周国产算力普遍下跌，或受宏观情绪影响，本周
海光信息-7.6%，龙芯中科-7.7%，寒武纪+0.8%（其中，本周五单日寒武纪

+7.6%，建议下半年持续关注算力侧更多产品&客户进展）。海外算力方面，
据快科技消息，AMD锐龙 9000系列处理器发售日期临近，该处理器在多

个处理器性能、应用性能以及游戏性能测试上都拥有战胜竞争对手英特尔
第 14代酷睿处理器的实力，建议关注后续产品发布。SoC——本周该板块

普遍回调，晶晨股份-8.9%，恒玄科技-6.7%，乐鑫科技-5.7%；而中科蓝讯
+5.0%，年初至今该公司股价累计-29.9%，或为超跌反弹。

| 存储：本周存储板块出现不同程度的跌幅。其中北京君正-8.0%，澜起科
技-6.4%，兆易创新-5.9%。威刚第二季营收 100.49亿（新台币，下同），
同比增长 46.8%，环比减少 7.6%；归属母公司业主净利 7.55亿元，同比成

长 1.8倍。威刚董事长陈立白表示，上游供应商竞相角逐 HBM市场，不仅

存储产能配置与资本支出大幅倾向 HBM，也让上游原厂对 DRAM 价格态
度更加坚定。在供给与需求均健全发展下，威刚乐观看待下半年存储合约

价走势，并维持先前看法，预期现货价将随着市场竞价告一段落以后，回
归正向发展。威刚在具备库存成本优势及全球渠道强势布局下，下半年营
运可望逐季回温。

| 模拟：本周模拟板块基本下跌，电科芯片-0.8%，圣邦股份-4.5%，只有上
海贝岭/盛景微/杰华特出现小幅上涨，分别+0.5%/+2.7%/+0.2%。南芯科技

24H1实现营业收入 12.5亿元，较上年同期增长 89.28%；实现归属于母公
司所有者的净利润 2.05亿元，较上年同期增长 103.86%；实现归属于上市

公司股东的扣除非经常性损益的净利润 2.06 亿元，较上年同期增长
113.18%。2024 年上半年，行业景气度逐步呈现弱复苏态势，行业库存水

位触底后回暖，整体经营环境较去年上半年有所好转。同时，公司在智能
手机电源管理芯片全链路业务方面的快速发展，助力业绩复苏。
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| 射频：本周射频板块整体下跌。海外标的下跌程度较小，Skyworks-1.8%，

Qorvo-0.8%。国内标的下跌幅度略大于海外，卓胜微-3.6%，康希通信-6.8%。
我们认为安卓链复苏行情仍有待观察，Q3旺季节奏或推后。

| 功率：本周功率板块整体回调，新洁能-7.5%，华润微-3.2%。功率板块静
待新能源和汽车需求的恢复。

| 设备：本周设备板块大多数标的出现了-0.2%到-4.9%的小幅下跌，盛美上
海和联动科技出现了+6.6%/+7.8%的涨幅。盛美上海半年报业绩亮眼，公司

上调 24年营收预期，从此前预期的 50~58亿上调至 53~58.8亿，彰显公司
经营信心。

| 制造：本周制造板块除了中芯国际+0.1%外，都出现了不同程度的回调。
其中华虹公司-5.5%。中芯国际 Q2 营收 19.01 亿$，同比+22%，环比+9%
（超过此前指引的 5-7%）。Q2毛利率为 13.9%，超过此前指引的 9-11%。
公司指引 Q3营收环比增长 13-15%，按照中值 14%计算，预估 Q3营收为

21.67亿$，同比预计+34%，将创下单季度营收新高。Q3指引毛利率 18-20%，
持续复苏。华虹半导体 Q2营收 4.79亿$（符合预期，此前指引 4.7-5.0），

同比-24%，环比+4%。Q2毛利率 10.5%，略超预期（此前指引 6-10%）。
我们认为晶圆厂稼动率有望在下半年环比持续提升，当前重视代工厂低估
机会。

| 封测：本周封测板块整体下跌，长电科技-4.3%，通富微电-5.1%，华天科

技-6.0%。封测厂商后续有望跟随晶圆代工厂下半年迎来稼动率的修复。

 本月关注组合：北方华创、中芯国际、华海清科、乐鑫科技、恒玄科
技、晶晨股份、芯源微、寒武纪、长电科技、中科蓝讯。

 风险提示

技术发展及落地不及预期；下游终端出货不及预期；下游需求不

及预期；市场竞争加剧风险；地缘政治风险；电子行业景气复苏不及

预期。
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图表 1：半导体指数涨跌幅 图表 2：半导体指数涨跌幅 | 分板块

来源：iFinD，华福证券研究所

注：指数涨跌幅以 2023/1/3日为基期

来源：iFinD，华福证券研究所

注：指数涨跌幅以 2023/1/3 日为基期；图中数据选取申万三级行业指数

图表 3：半导体细分板块估值 图表 4：半导体成交额及 A股整体成交额占比

来源：iFinD，华福证券研究所

注：图中数据为长江三级指数市盈率（PE），其中预测净利润选取次年

（FY2）数据

来源：iFinD，华福证券研究所

注：半导体成交额选取图 3指数加和，A股整体成交额选取同花顺全 A（沪

深京）指数

图表 5：台股月度营收数据 | 集成电路设计 图表 6：台股月度营收数据 | 集成电路制造

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

图表 7：台股月度营收数据 | 集成电路封装测试 图表 8：台股月度营收数据 | 半导体材料

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

图表 9：SIA全球半导体销售额及增速 图表 10：SIA中国半导体销售额及增速

来源：Wind，华福证券研究所 来源：Wind，华福证券研究所

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 4 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 电子

图表 11：SIA全球半导体销售额及增速 图表 12：SIA全球半导体销售额及增速 | 分地区

来源：WSTS，SIA，华福证券研究所 来源：SIA，华福证券研究所
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的补偿。
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特别声明

投资者应注意，在法律许可的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有本报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，也
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投资评级声明

类别 评级 评级说明

公司评级

买入 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅在 20%以上

持有 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅介于 10%与 20%之间

中性 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-10%与 10%之间

回避 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-20%与-10%之间

卖出 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅在-20%以下

行业评级

强于大市 未来 6个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上

跟随大市 未来 6个月内，行业整体回报介于市场基准指数-5%与 5%之间

弱于大市 未来 6个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A股市场以沪

深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准（另有说明的除外）
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