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核心摘要

 行业要闻及简评： 1）根据Canalys数据，2024Q3，全球TWS市场延续了其增长态势，实现了15%的同比增幅，出货量攀

升至9230万台；2）根据群智咨询，2024Q4全球主要晶圆厂平均产能利用率约81%，同比增8个点；3）根据TrendForce最
新调查，2024Q3，DRAM产业营收为260.2亿美元，季增13.6%；4）根据TrendForce最新调查，2024Q3，NAND Flash产业

出货量位元季减2%，但ASP上涨7%，带动产业整体营收达176亿美元，季增4.8%。

 一周行情回顾：本周，半导体行业指数上涨，周涨幅为3.25%，跑赢沪深300指数1.93个百分点；2024年年初以来，半导

体行业指数上涨24.79%，跑赢沪深300指数10.64个百分点。该指数所在的申万二级行业中，本周半导体行业指数表现相

对较好。

 投资建议：我们认为当前消费电子有所回暖，半导体国产化进程持续推进，此外，AI带来的算力产业链也将持续受益，

半导体行业当前已处于复苏阶段，消费电子回暖，将推动半导体新一轮上升周期，看好行情复苏及AI算力产业链两条主
线。推荐北方华创、 中微公司、拓荆科技、鼎龙股份、恒玄科技；关注AI+半导体投资机会，推荐海光信息、盛科通信

。

 风险提示： 1）供应链风险上升。2）政策支持力度不及预期。3）市场需求可能不及预期。4）国产替代不及预期。



行业动态
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2020年1月10日

Canalys：24Q3全球TWS出货量同比增长15%

2024Q3，全球TWS市场延续了其增长态势，实现了15%的同比增幅，出货量攀升至9230万台。传统TWS保持个位数稳健增长，而OWS继续保

持强劲的三位数高速增长。厂商排名方面前五厂商依然稳定保持占据市场50%市场份额，苹果三季度末发布AirPods 4及ANC版本，继续

以21%的份额稳坐第一。三星则凭借新品Galaxy Buds 3系列的强劲表现，以9%的份额位列第二。boAt位列第三，市场份额增长至8%，同

比增幅达到45%。其利用印度市场的销售旺季，首次超过中国厂商冲进前三。中国厂商小米和华为，凭借其在入门级产品持续迭代以及

开放式产品线的布局，均保持大两位数的同比增长，分别位列第四第五。

资料来源：Canalys，平安证券研究所

2024Q3中国大陆TWS头部厂商2024Q3全球TWS头部厂商
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2020年1月10日

群智咨询：2024Q4全球主要晶圆厂平均产能利用率约81%，同比增8个点

根据群智咨询的数据，得益于智能手机、通信、汽车、物联网等应用的需求回升，晶圆代工业产能利用率从2024年一季度起逐步恢复，

成熟制程晶圆代工价格已从第三季度起收窄降幅。24Q4全球主要晶圆厂平均产能利用率约为81%，同比增加8个百分点。

资料来源：群智咨询，平安证券研究所

23Q1-25Q4F全球HV晶圆代工价格趋势（单位：美元）
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2020年1月10日

TrendForce：服务器DRAM及HBM推升3Q24 DRAM产业营收季增13.6%

根据TrendForce最新调查，2024Q3，DRAM产业营收为260.2亿美元，季增13.6%。受到大陆手机制造商去化库存及部分DRAM供应商扩产影响

，尽管前三大DRAM原厂LPDDR4及DDR4出货量下降，但供应数据中心的DDR5及HBM需求上升。ASP部分，三大原厂延续前一季的上涨趋势，加

上HBM持续挤压整体DRAM产能，合约价于第三季达成8%至13%的涨幅。展望2024Q4，TrendForce预估整体原厂位元出货量将较前一季增加，

价格则因HBM挤压产能效应可能较预期弱，加上部分供应商扩产将驱动PC OEM和手机业者积极去化库存，以取得较低价DRAM产品，预期一

般型DRAM (Conventional DRAM)合约价、一般型DRAM与HBM合并合约价都将下跌。

资料来源：TrendForce，平安证券研究所

24Q3全球DRAM厂自有品牌内存营收排名（百万美元）
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2020年1月10日

TrendForce：243Q NAND Flash营收季增4.8%

根据TrendForce最新调查，2024Q3，NAND Flash产业出货量位元季减2%，但ASP上涨7%，带动产业整体营收达176亿美元，季增4.8%。不同

应用领域的NAND Flash价格走势在今年第三季出现分化，企业级SSD需求强劲，推升价格季增近15%，消费级SSD价格虽有小幅上涨，但订单

需求较前一季衰退。智能手机用产品因中国手机品牌严守低库存策略，订单大量减少，第三季合约价几乎与上季持平。NAND Flash产业第

四季将面临更大挑战，尽管企业级SSD价格有望持平，但其余类别产品合约价已开始走跌；此外，消费品牌商将在年底前降低库存，导致订

单动能明显减弱。因此，TrendForce预计第四季NAND Flash产业整体营收将季减近10%。

资料来源：TrendForce，平安证券研究所

2024Q3全球NAND Flash品牌厂商营收排名（百万美元）



一周行情回顾——指数涨跌幅

 本周，美国费城半导体指数震荡而中国台湾半导体指数则下跌。11月29日，美国费城半导体指数达到4926.56，周跌幅为0.59%；中

国台湾半导体指数为607.92，周跌幅为4%。

2023年年初以来费城半导体指数表现 2023年年初以来中国台湾半导体指数表现

资料来源：Wind，平安证券研究所
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一周行情回顾——指数涨跌幅

 本周，半导体行业指数上涨，周涨幅为3.25%，跑赢沪深300指数1.93个百分点；2024年年初以来，半导体行业指数上涨24.79%，跑赢

沪深300指数10.64个百分点。该指数所在的申万二级行业中，本周半导体行业指数表现相对较好。

资料来源：Wind，平安证券研究所

2023年年初以来半导体行业指数相对表现 本周半导体及其他电子行业指数涨跌幅表现
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一周行情回顾——上市公司涨跌幅

 本周，半导体行业160只A股成分股中，134只股价上涨，3只持平，22只下跌。

半导体行业涨跌幅排名前10位个股

涨幅前10位 跌幅前10位

序号 股票简称 涨跌幅% PETTM 序号 股票简称 涨跌幅% PETTM

1 臻镭科技 22.64 200.06 1 华海诚科 -11.65 153.97

2 英集芯 18.35 80.89 2 新相微 -11.57 453.94

3 中科蓝讯 17.23 56.71 3 力芯微 -9.46 35.30

4 珂玛科技 14.72 118.01 4 燕东微 -7.40 -1655.43

5 炬芯科技 14.39 65.61 5 唯捷创芯 -6.81 185.44

6 龙芯中科 14.10 -142.37 6 伟测科技 -5.39 542.7

7 寒武纪-U 14.02 -306.06 7 美芯晟 -4.29 -461.53

8 盛景微 13.59 46.18 8 有研新材 -3.89 94.48

9 国芯科技 12.99 -49.96 9 晶方科技 -3.75 79.90

10 乐鑫科技 12.87 56.22 10 炬光科技 -2.97 -1466.06

资料来源：Wind，平安证券研究所
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投资建议

 我们认为当前消费电子有所回暖，半导体国产化进程持续推进，此外，AI带来的算力产业链也将持续受益，半导体

行业当前已处于复苏阶段，消费电子回暖，将推动半导体新一轮上升周期，看好行情复苏及AI算力产业链两条主线 。

推荐北方华创、中微公司、拓荆科技、鼎龙股份、恒玄科技；关注AI+半导体投资机会，推荐海光信息、盛科通信

。
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风险提示

 供应链风险上升。中美关系的不确定性较高，美国对中国科技产业的打压将持续，全球半导体行业产业链更为破碎

的风险加大。半导体产业对全球尤其是美国科技产业链的依赖依然严重，被"卡脖子"的风险依然较高。

 政策支持力度不及预期。半导体产业正处在发展的关键时期，很多领域在国内处于起步阶段，离不开政府政策的引

导和扶持，如果后续政策落地不及预期，行业发展可能面临困难。

 市场需求可能不及预期。当前国内经济增长压力依然较大，占比较大的计算、存储和通信等领域市场需求增长可能

受到冲击，上市公司收入和业绩增长可能不及预期。

 国产替代不及预期。如果客户认证周期过长，国内厂商的产品研发技术水平达不到要求，则可能影响国产替代的进

程。

电子信息团队

行业 分析师/研究助理 邮箱 资格类型 资格编号

半导体
付强 fuqiang021@pingan.com.cn 投资咨询 S1060520070001

徐碧云 XUBIYUN372@pingan.com.cn 投资咨询 S1060523070002 

电子 徐勇 XUYONG318@pingan.com.cn 投资咨询 S1060519090004
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附：重点公司预测与评级

资料来源：Wind，平安证券研究所

股票简称 股票代码
11月29日 EPS（元） PE（倍）

评级
收盘价（元） 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

海光信息 688041 125.81 0.54 0.87 1.13 1.49 233.0 144.6 111.3 84.4 推荐

鼎龙股份 300054 27.90 0.23 0.56 0.79 1.11 121.3 49.8 35.3 25.1 推荐

兆易创新 603986 85.78 0.24 1.79 2.41 3.05 357.4 47.9 35.6 28.1 推荐

中微公司 688012 222.00 2.87 3.33 4.12 5.08 77.4 66.7 53.9 43.7 推荐

澜起科技 688008 67.38 0.40 1.16 1.77 2.44 168.5 58.1 38.1 27.6 推荐

安集科技 688019 154.78 3.12 4.36 5.46 6.97 49.6 35.5 28.3 22.2 推荐

北方华创 002371 415.68 7.35 11.06 14.59 18.68 56.6 37.6 28.5 22.3 推荐

拓荆科技 688072 199.31 2.38 2.45 3.48 4.63 83.7 81.4 57.3 43.0 推荐

龙迅股份 688486 62.40 1.00 1.42 1.99 2.74 62.4 43.9 31.4 22.8 推荐



股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对市场表现±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于市场表现10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于市场表现5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对市场表现在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于市场表现5%以上）

公司声明及风险提示：

负责撰写此报告的分析师（一人或多人）就本研究报告确认：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格。
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