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全文摘要
长兴科技，创立于2016年，作为中国大陆领先的DRAM规模化量产IDM厂商，其市场份额位列全球第四。公司产品线以DRAM为核心，广泛覆盖PC、服务器及消费电子等多个市场领域，与国内外主要品牌保持着紧密合作关系。去年下半年行业上行期间，长兴科技的营收与净利润显著提升，今年上半年业绩更是达到营收1500亿、净利润1000亿的高水平，展现出强劲的增长势头。公司高度重视研发，持续的技术创新与高产能利用率，特别是在行业上行周期中的满载生产，为其稳固了市场地位。尽管存储行业周期性明显，但得益于AI技术驱动下的持续需求增长，预计未来DRAM市场将持续扩张，长兴科技有望凭借国产替代与行业周期的双重机遇，实现规模与市场份额的进一步增长。

章节速览
00:00 长兴科技：DRAM行业崛起与财务表现
报告聚焦于长兴科技的财务状况和行业变化，指出该公司作为中国大陆地区少数实现DRAM规模化量产的IDM厂商，全球市场份额已达10%，产品涵盖多种类型，终端客户覆盖国内外龙头厂商。上半年收入同比大幅增长，产品结构优化，研发费用持续增加但费用率下降。预计未来产能提升将推动公司经营规模进一步扩大。

03:52 存储行业周期与AI需求驱动的毛利率分析
对话讨论了存储行业周期性规律，特别是AI驱动下毛利率改善与长期需求增长趋势。指出存储产品涨价导致毛利率提升，AI需求拉动存储市场持续增长，预计未来几年行业将保持景气上行趋势。

08:33 DRAM产业链分析与国产替代机遇
对话深入探讨了DRAM产业链的垂直分工特点，以及海外三大原厂垄断市场的现状。指出国内需求与供给之间存在明显剪刀差，为国产替代提供了广阔空间。预计服务器市场占比将持续增长，推动产品结构优化。现货价格持续走高，未来供需缺口可能扩大，2027年存储市场景气度上行。

12:07 公司核心竞争力与未来盈利预测
对话围绕公司核心竞争力展开，强调其在DRAM工艺迭代上的成就，从第一代到第四代技术平台，已达到国际先进水平，产品线覆盖主流市场，与海外大厂如三星、海力士等竞争。公司正研发第五代技术平台，预计今年实现1500亿规模，明年达2500亿。鉴于其在国内及海外市场的潜力，看好其长期发展。

发言总结
发言人1
他首先介绍了长兴科技的基本情况，包括公司成立于2016年，作为中国大陆少数实现DRAM规模化量产的IDM厂商，目前在全球市场份额中排名第四。公司产品覆盖主流DRAM类型，满足PC、服务器、传统消费电子等多场景需求，终端客户包括国内外龙头厂商。接着，发言人提到上半年公司收入大幅增长，尽管研发投入增长，但研发费用率有所下降，整体研发投入优于行业平均水平。长兴科技依靠高产能利用率和技术迭代，预计未来收入和经营规模将持续增长。发言人还分析了存储行业的周期性特征，强调AI需求增长对市场长期向好的影响，以及公司在国产替代市场中的潜力。最后，发言人表达了对长兴科技未来发展的乐观态度，并欢迎与国际电子团队进一步交流。

问答回顾
发言人1 问：长兴科技在存储领域的整体财务状况如何？长兴科技当前的经营状况和盈利能力怎样？
发言人1 答：长兴科技自16年成立以来，是中国大陆少数实现DRAM规模化量产的IDM厂商，目前在全球市场份额中排名第四，仅次于三大原厂，占据国内第一的位置。根据26Q1的数据，其全球市占率已达到10%的水平。今年上半年，公司收入同比大幅提升，产品结构上低功耗产品和DRAM产品的收入占比接近，且随着产品技术的快速迭代和升级，产能利用率在行业上行周期中显著提升。由于行业进入上行周期，从去年下半年开始，长兴科技的收入和净利润有了明显增长。今年上半年，公司实现营收约1500亿，同比增长约八倍，净利润超过1000亿，规模达到四百多亿。随着产能持续提升和产品结构优化，预计公司在下半年及未来一年的经营表现和规模将持续向上爬坡。

发言人1 问：长兴科技的研发费用及研发费用率表现如何？
发言人1 答：尽管公司研发费用绝对金额持续上升，但由于收入体量快速提升，研发费用率下降较快，并且整体优于行业平均及主要竞争对手。这得益于公司对技术研发的持续投入和收入规模的增长。

发言人1 问：存储行业的周期性特点以及长兴科技所处的市场环境是怎样的？
发言人1 答：存储行业具有大市场与强周期并存的特点，是半导体中较大的细分市场，其周期性与整个半导体市场一致但弹性更大。存储价格受供需关系影响明显，行业上行周期时价格上涨，下行周期时价格下跌，而原厂成本相对可控，因此毛利率和净利率在周期变化中有较大弹性。这一轮周期中，AI驱动的需求增长具有更强的持续性和更高的天花板，预示着更长期且大量的存储需求拉动。

发言人1 问：DRAM存储芯片市场的价值占比和未来发展趋势是怎样的？
发言人1 答：DRAM是存储芯片中价值量最大的细分品类，其市场份额占到了九成以上。随着AI需求的增长，第三方咨询机构预测未来几年市场规模将持续上升，不再具有周期性，并且高规格服务器存储及HBM等复杂产品对传统DRAM产能的起价效应，使得整个DRAM周期被AI需求拉动并趋于平稳。

发言人1 问：DRAM产业链的特点及行业集中度情况如何？
发言人1 答：DRAM产业链以IDM厂商为主导，实现了设计、制造、封装和测试的垂直分工。行业集中度极高，由海外三大原厂和国内三大供应商主导，前三大供应商市占率接近九成。国产替代的份额较大，因为国内（大陆）在互联网和电子厂商的存储需求占全球消耗量的20%至30%，供给与需求之间存在明显剪刀差。

发言人1 问：服务器在DRAM市场需求中的占比及其发展趋势是什么？
发言人1 答：服务器已成为DRAM市场需求的第一大领域，占比已超过50%，且服务器存储需求的复合增长率高达30%，预计到2030年服务器DRAM需求占比可能超过70%。

发言人1 问：当前及未来DRAM产品结构和价格走势如何？
发言人1 答：目前消费电子产品的DRAM占比居多，但随着服务器需求提升和产品结构调整，这部分份额有改善空间。价格方面，现货价格持续走高，Q3Q4季度合约价预计仍会温和上涨，直至明年。由于今年未满足的需求将延迟至明年释放，而新产能贡献要在28年初才显著增加，因此明年供需缺口会放大，存储市场将继续呈现景气度上行且供不应求的格局。

发言人1 问：公司在DRAM领域的技术研发实力和市场布局如何？
发言人1 答：公司通过持续高研发投入实现了DRAM工艺迭代更新，目前第四代产品已达到国际先进水平，并完成了三代自主供应平台的迭代，主流产品线已基本实现对海外主流原厂如三星、海力士、镁光等的全覆盖。同时，公司已开始研发第五代公益平台。此外，公司在高端制造能力方面具备竞争优势，在国内外市场的渗透率仍有较大空间。

