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全文摘要
本次招商电子半导体行业深度跟踪电话会议着重分析了半导体市场的最新动态。主持人提醒参会者保持静音，强调会议内容不构成投资建议且禁止录音与转发。讨论覆盖市场表现、资本开支、价格趋势及细分领域如存储、逻辑、模拟芯片和工业半导体等。特别指出，四月全球半导体市场表现强劲，国内及台湾指数显著增长。存储芯片供给紧张，资本开支与价格波动受关注；CPU市场空间扩大，AI产业链景气；存储公司机遇显现，工业半导体需求增长。代工、封测行业现状及未来展望亦被提及。会议结束前，主办方预告后续将有更多详细报告与交流，感谢参与。

章节速览
00:00 全球半导体行业四月表现强劲及未来展望
四月份全球半导体行业指数表现优异，国内半导体指数涨28%，电子行业指数涨27%，全球半导体指数涨38%。尽管部分消费电子领域需求疲软，如手机和PC销量下滑，但服务器市场增长显著。库存健康，多数环节库存天数下降。存储领域，三星、美光等大厂加大资本开支，预计供给紧张将持续至明年。

03:05 全球半导体行业增长与存储价格趋势分析
对话分析了全球半导体行业产能增长、存储价格走势及国内芯片公司表现，指出台积电资本支出显著增加，存储价格虽短期波动但总体呈上行趋势，全球半导体销售额预计增长至近万亿美元，国内芯片企业营收增速普遍良好，SOC公司业绩分化但前景乐观。

06:19 存储与半导体行业景气度分析
报告深入分析了存储行业及半导体市场的最新动态，指出海外原厂如三星、海力士等一季度营收利润创新高，毛利率超70%，行业景气度预计持续至2027年。AI需求推动存储产品向SSD扩散，国内公司受益于海外大厂退出，业绩持续高增。模拟芯片领域，系统级需求增长明显，AI服务器电源及网络设备需求爆发。消费模拟领域需关注二季度客户拉货情况，蜂窝组客户需求旺盛。3S技术在AI眼镜等新兴赛道表现良好，光学类公司亦见AI相关管理机会。

09:03 工业半导体行业趋势与资本开支分析
对话探讨了工业半导体行业的发展趋势，指出国际大厂在AI领域的投资拉动显著，预计二季度营收增长明显。国内公司持续加大资本开支，布局新技术，如CPI、CPU相关技术。半导体设备市场预计将持续增长至2029年，中国大陆设备销售额有望在2026年因先进产线扩产而提升。零部件厂商处于产能扩张关键期，国产化成为趋势。材料方面，晶圆厂价格高位，新材料和替代品份额有望提升。

11:59 半导体与AI产业链景气度分析
四月份半导体指数持续上涨，AI产业链景气度提升，存储行业及国产算力需求增长显著。全球CPU市场空间扩大，国产存储趋势明显，设备公司订单持续，材料产能突破瓶颈。手机出货量减少，但高端品牌逆势增长，成本压力导致低端机型缩减及产品售价上调。PC出货量预期下滑，可穿戴设备与XR领域新品拓展值得关注。服务器资本开支高增，经济周期持续强劲。库存温和上涨，供给端增长有限，国内存储场产能利用率高。全球资本开支向AI集中，价格指数增速放缓，现货价格调整，合约价增长明显，全球半导体销售额同比增速显著，全年突破万亿规模可期。

16:29 AI算力芯片与数据中心CPU市场分析
对话深入探讨了AI算力芯片与数据中心CPU市场的现状与未来趋势。英特尔和AMD的财报显示，CPU作为AI基础设施的核心支柱，其在数据中心的应用比例正在提升。国内创业芯片公司一季度业绩高增长，库存健康，订单中AI相关业务占比高。全球存储公司业绩敏感度提高，海外原厂毛利率和净利率连续多季度保持高位，资本开支增长加速，满足多级存储需求的增长。

19:57 国内模子公司一季度业绩亮眼，AI应用成未来主线
一季度，国内模子公司如京东、佰维存储等业绩表现优异，收入与利润增速显著，毛利率和净利率均保持高位。行业整体复苏态势明显，AI应用被视为未来发展主线，模拟业务需求旺盛，多家公司预计二季度收入将有进一步增长。

23:46 AI与工业半导体市场增长及国产替代机遇
对话讨论了AI领域和工业半导体市场的显著增长，尤其是电源模块和数据中心收入的翻倍增长。强调了国产替代机遇，如光模块业务推动MCU需求增长，以及在边缘计算芯片等新兴领域布局的重要性。同时，提到了行业竞争激烈，需关注国内龙头新品进展和市场规模预期，如英飞凌上调全年营收指引至160亿欧元，毛利率40%-45%。

27:02 半导体行业景气度与投资机会分析
对话讨论了代工、高性能产能投资、存储需求增长及AI任务对设备公司订单的影响，预计2025年先进制程将持续拉动设备公司订单上涨，国内公司业绩增长乐观，但需关注通胀风险。

28:36 设备与材料行业增长趋势及投资机会分析
对话讨论了2020年至2029年间，全球设备市场规模的增长与国内技术突破，特别是设备和材料行业的稳健增长趋势。提及了华创、中国、华尔信科等公司在订单、营收上的良好表现，以及凤创精密在零部件领域的布局。强调了光伏产业链、材料公司复苏与升级带来的长期机遇，鼓励投资者持续关注行业动态，利用AI工具获取更多专业内容。

发言总结
发言人1
主持的招商电子半导体行业深度跟踪电话会议中，主要向专业投资机构客户或受邀客户介绍了半导体行业的最新情况。尽管当前市场整体需求有所放缓，特别是在存储和消费电子产品方面，但全球半导体指数在四月份表现强劲，中国和台湾的指数均出现显著增长。他强调，短期内面临一些挑战，如库存调整和需求波动，但长期来看，存储和逻辑产能的投资持续增长，以及对先进制程技术的不断加大投入，预示着半导体行业未来将持续增长。特别地，AI和数据中心领域的持续需求增长，为半导体行业提供了新的增长动力，预计未来几年，相关领域的需求将持续增长。同时，他提醒，尽管市场乐观，但所有信息和观点均不构成投资建议，投资需谨慎评估。

要点回顾
四月份全球半导体整体指数表现如何？
发言人1：四月份全球半导体整体指数表现非常好。国内半导体行业指数上涨了28%，电子行业指数上涨了27%左右，全球半导体指数涨幅为38%，而台湾的半导体指数也增长了25%。

存储器市场的情况如何？
发言人1：存储器市场方面，过去一两个季度大家持续关注存储器对消费品类的影响。根据IDC预测，今年全球手机销量预计同比下滑12%到13%，其中中低端安卓手机下降压力更大；PC一季度增长回落，全年可能有超过10%的出量下滑。然而，服务器市场的表现仍然强劲。

4月份国内乘用车销量及新能源汽车市场的情况怎样？
发言人1：4月份国内乘用车销量同比有所下降，市场需求增长相对较乏力，这可能受到新能源购置税补贴调整等因素的影响。同时，库存端数据显示大部分环节库存健康，库存天数明显下降。

存储和逻辑产能方面的情况怎么样？
发言人1：在存储方面，三星、美光和海宁市等三大厂商持续加大资本开支，尤其是美光将今年全年的资本开支提升至250亿美金，并预计明年资本支出还会大幅度上调。尽管2023年一半半的资本开支仍在增长，但产出增长有限，供给紧张的局面可能将持续到明年。而对于逻辑产能，全球代工资本支出年增长率估计在13%左右，台积电今年的资本开支预计在520亿至560亿美元之间，主要用于先进制程及特殊制程的研发和扩充产能。

存储器价格走势如何？
发言人1：四月份，现货市场价格出现回调，如DR4等品类的价格有所下降，这可能与买方意愿降低和贸易商资金周转需求有关。但合约价仍保持上升趋势，例如四月份DR4合约价环比涨幅约在58%到63%，合约价格环比涨幅在70%到75%。整体来看，存储器价格目前经历的是阶段性的扰动，短期可能会有所回调，但长期趋势仍然是上行。

全球半导体业务销售额的情况怎样？
发言人1：全球半导体业务销售额在三月份接近1100亿美元，同比增大约80%，并且保持12%的增长。预计今年全球销售额将达到9000亿至1万亿美元，其中中国AI相关的半导体贡献比北美地区少一些，因此在全球占比有所下降。

产业链更新环节中，服务器CPU需求情况如何？
发言人1：在服务器CPU领域，国际巨头对服务器CPU需求持看好态度，预计今年全球服务器CPU重新CP将实现双位数增长，并且这种增长动能将持续到2027年。AMD上调了2030年服务器CPU市场规模预测至1000亿至1200亿美元左右，增速预期上升到35%。

国内芯片公司在今年一季度的营收增长情况如何？国内模拟公司及细分领域的表现如何？
发言人1：今年一季度，国内已上市的芯片公司大部分实现了大两位数以上的营收同比增长，例如海光、寒武纪、摩尔木兮和新源等公司。这一增长趋势源于国产化芯片需求的良好态势，许多公司接到了重大订单，其中新经济订单金额已达82亿。国内模拟公司一季度收入和利润也创下了历史新高，部分公司单月利润超过10亿元。同时，国内外公司在存储资源供应方面签订了一些长期协议。此外，模拟细分领域的系统需求增长显著，如TIMTSPI预计二季度营收环比增长8%、12%、19%，并且相关产品价格可能还会上涨。国内模拟公司在AI服务器、网络快件等领域的旺盛需求下，整体表现不俗，尤其在成熟模拟芯片领域，如AI品类，今年表现值得关注。

存储板块的情况怎样？
发言人1：存储板块方面，我们今天发布了存储行业的细分报告，详细分析了存储整体市场及其细分公司的情况。报告指出，海外原厂如三星、海力士、闪存等在一季度创造了历史新高，毛利率普遍超过70%，并且行业景气度有望持续到2027年。

对于工业半导体市场有何看法？
发言人1：工业半导体市场方面，国际大厂AI业务的拉动效应明显，像英飞凌、安森美ST等预计二季度营收增长8%、12%和5%，并且垂直工业模块的SST将进一步提升AI领域的价值量。国内工业钢铁公司一季度叠加涨价效应，汽车电子、电源等领域需求旺盛，如晶导微电子的营收同比增速较高。同时，华为、宁德时代等公司已布局到相关产品矩阵中。

代工和封测行业的现状如何？
发言人1：代工行业维持之前观点，新技术需求旺盛，成熟市场整体处于流动和复苏状态。封测行业对2020年全年业绩增长持乐观态度，海外大厂持续加大资本开支以扩大先进产能。日月光上调了2020年资本开支指引，预计明年收入增速将超过今年。国内公司如场面科技，在一季度收入同比增长23%，并计划加大资本开支，布局新的封装技术，最新上市的社会轻微龙头公司也值得关注后续发展。

全球设备市场的情况如何，特别是在半导体设备方面？
发言人1：全球设备市场景气度持续上升，预计半导体设备市场规模增长会延续到2029年。其中，中国大陆在2025年的设备市场销售额约为493亿美金，虽有略降，但随着先进逻辑存储产线扩产提速，国内设备技术水平有望持续突破，工业领域将进入大规模提升阶段。

零部件和材料市场的表现怎样？
发言人1：国内零部件厂商正经历产能扩张和先进领域拓展的关键期，这将推动订单和收入快速增长。中国大陆半导体设备持续推进零部件序列化，国产零部件自主可控的趋势明显。材料方面，由于产能扩张和新品拓展，大部分晶圆厂价格维持高位，部分材料如石化物品价格上涨，替代环节份额有望快速提升，且存在一定的供应缺口，因此许多材料公司通过品类横向扩张能够实现成长。

投资经营和AI产业链的现状如何？
发言人1：4月份半导体指数持续上涨，今年的资本开支预计将远超8000亿美金，AI产业链景气度持续上升，存储行业工具车明年可能还会持续需求。国内存储公司进入显著的应用发展期，同时全球CPU市场空间大幅提升，国产算力订单和营收高速增长，带动国内新兴市场需求。国产自主可控板块持续受到看好，相关设备和材料公司的订单及产能突破瓶颈后迎来更好的提升。

核心元器件成本上涨对手机厂商有何影响，以及对其他领域（如PC、服务器、车载芯片）的影响如何？
发言人1：核心元器件成本上涨给手机厂商带来较大压力，厂商一方面减少低端机型出货，另一方面上调产品售价以缓解压力。PC市场增长势头回落，预计全年出货量同比下滑超过10%。服务器方面，全球临场资本开支处于高增速水平，多家公司上调了今年的资本开支指引，大部分用于服务器。此外，还需关注自家技术进展和产品应用趋势。库存方面，手机链库存上升，国内电机库存基本稳定，模拟和工具类去库存持续增高，总体库存周转天数处于健康水平。

供给端产能利用率及资本开支情况怎么样？
发言人1：目前产能利用率较高，但存储领域的资本开支今年会有更多投入，其中约14%增长会向AI集中。国内存储厂商如华夏长青和长城在全球市场上占有一定比例，且仍有提升空间。今年全球资本开支平均占13%，主要面向先进制程，同时成熟制程也在积极扩产。价格方面，指数增速放缓，现货价格有所调整，但合约价仍保持明显增长趋势。半导体月度销售额同比增速持续上涨，预计今年全年有望突破万亿规模。

对于AI算力芯片，英特尔和AMD的市场预测和表现如何？
发言人1：英特尔预计数据中心CPU市场规模将持续增长，而PC CPU则呈现低两位数下降，服务器CPU保持两位数增长。AMD方面，全球服务器CPU生产规模预测从600亿美金上调至不到1800亿美金，增速放缓至35%。目前，CPU已成为AI基础设施的核心支柱，特别是在数据中心中，CPU与GPU的配比正在从1比8或1比4向1比1转变，并预计随着AI需求增长，这一比例还会进一步提升。

国内创业芯片公司在一季度的表现如何？国内模组公司在存储行业的表现如何？
发言人1：一季度国内创业芯片公司维持高增速态势，如寒武纪等多家公司的业绩同比增速都在70%以上，部分公司甚至达到100%以上。从利润同比增速来看，高于收入增速，整体表现符合市场对高增长的预期。此外，国内模组公司在一季度也表现出色，例如三星、紫光国微等企业的收入和毛利率均有显著增长。国内模组公司如中国国腾、佰维存储等一季度业绩创历史新高，收入和利润增速均保持高位。台式模型公司的3至4月收入同比增速也达到了历史新高，其中华邦、进口货等公司的收入环比增长强劲，预计未来公司增长有望进一步提升。

海外存储原厂的业绩和需求情况怎样？
发言人1：海外存储原厂如美光一季度毛利率达到75%，预计下跌力度会到81%，但仍保持增长态势。整体来看，全球存储公司业绩敏感度逐渐提高，多级存储需求带来的增长非常快。尽管海外三大厂资本开支增速在加快，但今年全年投产情况相对较少。同时，国内存储公司如佰维存储一季度收入和净利润均有大幅提升，整体业绩表现优异。

在MCU领域，有哪些公司实现了显著的收入增长？国内上市公司在MCU业务上的业绩情况如何？
发言人1：N叉PNGP公司的数字化业务去年收入为两亿美元，今年预计突破5亿美元，实现了翻倍增长。国内的国民技术等公司也发布了面向传统化领域的MCU产品。台系MCU公司的整体合并收入同比增长可能持平。国内上市公司预期业绩分化。全智金成等公司因芯片量产、产品售价上调或涨价预期以及下游提前备货等因素取得增长，但也有终端消费者需求下滑和国货退货现象影响部分公司业绩。

国内模拟芯片公司的复苏情况如何？
发言人1：大部分国内模拟芯片公司已进入复苏通道，AI服务器电源需求大幅提升，带动相关公司大幅增长。网络与基层黑业务占比逐步提升，拥有规模化、技术积累的产品如400G、800G、16G等系列FEDCEC等产品。

模拟芯片市场的情况如何？
发言人1：国际模拟芯片公司未来拉动显著，如TADMPS二季度收入预计环比增长约10%，并且上半年价格可能会上涨，业务板块中90%左右的增长超过25%。MPS也因DDR5产品需求旺盛而达到40亿美金的目标，并且正在向60亿美金的目标迈进。

模拟芯片公司在C股的表现如何？
发言人1：C股公司一季度收入同比67%左右，达到7个亿左右，环比连续八个季度增长，其中模拟纯色公司第一名公司25年范围年轻电子、消费电子收入占比分别是53%、35%和12%。

在AI领域布局的模拟芯片公司进展如何？
发言人1：加纳在AI领域重点布局供电部分，其一次电源和二次电源中的数字隔离驱动结构材料、电流传感器等产品已获得客户认可，同时其他公司如杰华特、金枫名园也在逐步布局相关保护措施，并取得突破。

视频监控和3S市场的竞争状况如何？工业半导体市场的发展趋势是什么？
发言人1：视频监控行业竞争激烈，后续需关注国内龙头新品进展和国产替代机遇。3S市场下游市场分化严重，部分公司具备光学基础，将布局端侧视觉组合、边缘计算芯片、SaaS芯片等新业务。在AI领域的推动下，工业半导体业务增长显著，如ST预计二季度收入环比增长20%左右，全年营收指引上调至超过160亿欧元，毛利率预计40%到45%左右。

光模块技术和数据中心对MCU需求的影响如何？
发言人1：光模块技术的发展推动了一些公司MCU在多模块领域的市场需求增长，安森美的中心业务一季度增长超过30%，数据中心收入同比翻倍增长。

国内电源管理芯片公司一季度表现如何？
发言人1：EMV是国内少数具备规模化带动能力的企业，成功进入全球高层规模赛道，华润V也有较好的需求表现。此外，节能电器等公司一季度IDM业务受一定影响，但消费者复苏阶段已做好全面布局。

当前代工领域的需求状况如何？
发言人1：目前代工领域的协议历程需求旺盛，程序上需求持续流入，期待中信国际和M的最新财报及电话会情况。东方水等公司在高性能产能投资方面加速规划。

今年SP的业绩增长情况如何？对于今年全年的业绩增长预期如何？
发言人1：今年SP有望持续改善，22纳米订单扩张以及价格调整将支撑全年增长。从世界先进因素来看，出货量和占比会环比增长。国内美的公司的业绩情况则需关注后续公布的数据。市场对于今年全年的业绩增长持乐观态度，各公司在扩大经济通胀产能。日光和安好等公司的第一季度表现强劲，预计二季度同比金融增长仍会保持在10%以上，其中一些公司开始涉足CPU产品以丰富存储需求。华天收购华裔V后拓展了公益公关业务，二季度大尺寸CFFOTDI表现较好。

全球设备市场的情况怎样？设备零部件及材料市场的表现如何？
发言人1：去年全球设备出货金额约为1350亿美金，预计未来几年资本开支将持续增长。目前设备行业处于景气下行周期，核心需求来自AI任务和技术进步带来的先进技术需求增长，同时成熟支撑需求复苏。随着先进城市持续拉货，设备公司订单将保持上涨趋势，投资公司也会持续发展并提升规模化业务。在20年到29年间，全球设备市场规模逐渐增大，加上国内设备技术水平突破国产化，一些卡位良好或成熟度高的设备公司有望受益。华创的订单情况较好，中国公司一季度营收同比增长30%，在手订单充足，业绩目标持续增长。零部件方面，设备零部件持续进行，如凤创精密平台化布局做得很好，新人才板块营收增长稳健。

光伏产业链公司的趋势如何？
发言人1：光伏产业链的公司产量和教育相关业务在复苏。国内头部经济产业加工率自二三年四季度起持续回升，材料公司的业绩也随之提升。未来几年产量增长趋势明确，工艺升级导致材料用量增大和供给缺口，部分材料随着产能突破瓶颈，收益率有望大幅度提升，因此中长期国内材料公司不仅在国内市场表现良好，远期甚至有出海的可能性。

