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海外半导体板块 

月度策略：费半指数成份股全线下跌，龙头股业绩强劲基本面稳 

 行业追踪 

受美联储加息影响，4 月费半指数成份股全线下跌，英伟达跌 32%位列跌幅榜

首。2022 年 4 月费城半导体指数下跌 15.32%，同期标普 500 指数跌 8.8%，

纳斯达克指数涨 13.26%。截至 3 月底，费城半导体指数 PE（TTM）为 20.86

倍，估值位于三年来的 33.23%的位置。我们认为，半导体个股基本面强劲，

股价持续回调主要是受美联储加息影响。从主要芯片个股公布的最新业绩和指

引看，台积电、阿斯麦、高通 Q1 营收纷纷超指引上限，都预期下季营收有望

再创新高。IC Insights 认为，2022 年全球芯片出货量有望突破 4000 亿颗，

同比增 9.2%，再创新高。 

 

半导体市场集中度再提高，前十大厂商中 Fabless 企业数量增加。根据

ICInsights 的数据，2021 年，不包括纯代工厂在内的全球前 50 家半导体供应

商占全球 6146 亿美元半导体市场总额的 89%，相比 2010 年的 81%提高了

8pct。前5、前10 和前 25 的公司在 2021 年全球半导体市场的份额分别比 2010

年提高 8pct、9pct、11pct 至 42%、57%、79%。整体来看，2010 年以来半

导体市场集中度有所提高，IC Insights 认为，随着未来几年的并购继续发生，

顶级供应商的份额可能提高到更高的水平。 

 投资建议 

半导体需求结构性分化，建议关注 HPC、新能源车、IoT 等高景气细分赛道。

以手机为代表的消费电子是过去半导体成长的第一大动力，随着手机渗透率的

饱和，手机对半导体行业成长的推动作用正在减弱。HPC、新能源车、IoT 等

新产业逐渐成为新的成长动力。台积电预计 2022 全年营收同比增长将达到或

超过 25%~29%，高于代工厂行业整体增速，其中 HPC 和汽车业务增速最高，

HPC 将成为贡献营收的最大驱动力，部分增速由智能手机需求下滑抵消。高通

物联网业务本季同比大增 61%，营收达 17.2 亿美元，超过高通专利授权业务，

成为增速最快，体量第二大业务。 

 

半导体市场集中度持续提高，建议关注各行业的细分龙头。半导体是竞争异常

残酷的行业，通常呈现老大吃肉、老二喝汤，其它没饭吃的格局，最典型的代

表是 EUV 光刻机市场格局。建议投资者在挑选芯片股投资标的时，要甄选各

行业的细分龙头。 

 

风险提示 

美联储紧缩货币政策超预期；行业景气度波动风险。  
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▍ 一、市场回顾 

4 月费半指数成份股全线下跌，英伟达跌 32%位列跌幅榜首 

2022 年 4 月费城半导体指数下跌 15.32%，同期标普 500 指数跌 8.8%，纳斯达克指数涨 13.26%；费半

指数年初以来（截至 2022 年 5 月 5 日）下跌 23.74%，同期标普 500 指数下跌 12.99%，纳斯达克指数

下跌 21.27%。 

图：费城半导体指数 VS 标普 500 指数 VS 纳斯达克指数 

 
资料来源：Wind，富途证券 

4 月美股主要的 40 只半导体个股全线收跌，英伟达单月跌 32%。跌幅最小的是康特科技，目前市值 13

亿美元，2012 以来 10 年累涨 18 倍。康特科技公司创立于 1987 年，总部位于以色列 Migdal Ha'emek，

是一家光学检测(AOI)设备供应商。康特科技致力于半导体行业检测和计量设备的开发和制造。它为半导体

细分市场提供服务，包括先进封装、存储器、CMOS 图像传感器、功率、射频和 MEMS，为行业内的全球

IDM、OSAT 和铸造厂提供服务。其产品包括前端、中端、后切丁、方格、缺陷自动分类和指南针。该公

司成立于 1987 年，总部设在以色列的米格达尔·海梅克。2021 财年营收 2.7 亿美元，同比增 73%; 毛利率

50.7%，净利率 22.32%。跌幅榜第一的是英伟达，单月跌 32%。在美联储持续加息的背景下，高估值的

芯片股回调压力较大。 

图：4 月美股主要半导体公司市场表现  

资料来源：Wind，富途证券 
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截至 4 月底，费城半导体指数 PE（TTM）为 20.86 倍。年初以来，受美国加息预期的影响，费城半导体

指数估值持续回调，年至今跌约 36%。 

图：费城半导体指数市盈率-TTM 

 
料来源：Wind，富途证券 

                     目前，费半指数的估值位于三年来的 33.23%的位置。 

图：费城半导体指数市盈率分位值 

 
资料来源：Wind，富途证券 

 

▍ 二、月度数据点评 

2.1 消费电子拖累，全球半导体销售额增速连续三个月收窄 

2022 年3 月全球半导体销售额为 506 亿美元，同比增长 23%，环比增长 1.1%，同比增速较上月收窄 3.2pct，

自 2021 年 12 月以来已连续三个月收窄；日本半导体设备销售额为 3149 亿日元，同比增长 30.8%，环比

增长 7.1%，同比增速较上月收窄 26.0pct。 
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图：全球半导体销售额 

 
资料来源：Wind，富途证券 

从终端看，市场出现结构分化，消费电子、通讯市场需求疲软；HPC、车用、IOT 市场需求强劲。以半导

体第一大需求终端手机为例，全球手机出货量持续下滑。据 IDC 数据，2022 年第一季度全球智能手机出

货量同比下降 8.9% ，出货量降至 3.141 亿部，智能手机市场连续第三个季度下滑。前五大手机品牌三星、

苹果、小米、OPPO、vivo 市占约 73%，只有苹果出货量实现逆势增长。 

图：22Q1 全球手机出货量连续三个季度下滑  

 
资料来源：IDC，富途证券 

 

2.2 2022 年全球芯片出货量有望突破 4000 亿颗，同比增 9.2%，再创新高 

根据 IC Insights 数据，2021 年间全球芯片出货量同比增长 22%，2022 年全球芯片出货量在去年高增长

的基础上同比增长 9.2%达 4227 亿颗，有望再创历史新高；2021~2026 年芯片出货量年复合增长率为 7% 

图：全球芯片出货量（单位：十亿颗）  
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资料来源：IC Insights，富途证券 

30 项 IC 产品出货量呈正增长，12 项出货量同比增速超过总出货量增速。根据 ICInsights 数据，在 33 项

IC 产品中，今年有 30 项出货量预计呈正成长，有 12 项产品出货量年增幅度有望超过今年芯片总出货量预

期增长率（9.2%），但静态随机存取记忆体（SRAM）、数位讯号处理器（DSP）及闸阵列（GateArray）

等三项产品出货量预计会减少。 

图：2013-2024 年 8 寸晶圆产能和晶圆厂数量  

 
资料来源：SEMI，富途证券 

受益于 PMIC、分立器件、CIS 等芯片的旺盛需求，成熟制程迎来新的历史发展机遇。根据 SEMI 数据，

从 2020 年初到 2024 年底，200mm（8 寸）晶圆厂月产能有望增加 120 万片，成长 21%，达到创纪录

的 690 万片/月；今年 Foundry 将占全球晶圆厂产能的 50%以上，其次是模拟占 19%，分立/功率占 12%；

从地区来看，中国大陆地区将在 2022 年有望以 21%的份额在 200mm 产能方面领先世界，其次是日本占

16%，中国台湾地区和欧洲/中东各占 15%；预计 2022 年 200mm 晶圆厂设备支出将达到 49 亿美元，

200mm 晶圆厂的利用率仍处于较高水平。 

 

2.3 半导体市场集中度提高，前十大厂商中 Fabless 企业数量增加 

2010 年以来全球半导体市场集中度持续提高。根据 ICInsights 的数据，2021 年，不包括纯代工厂在内的

全球前 50 家半导体供应商占全球 6146 亿美元半导体市场总额的 89%，相比 2010 年的 81%提高了 8pct。

前 5、前 10 和前 25 的公司在 2021 年全球半导体市场的份额分别比 2010 年提高 8pct、9pct、11pct 至
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42%、57%、79%。整体来看，2010 年以来半导体市场集中度有所提高，ICInsights 认为，随着未来几

年的并购继续发生，顶级供应商的份额可能提高到更高的水平。 

图：2021 全球半导体市场集中度（不含纯晶圆代工厂）  

 
资料来源：IC Insights，富途证券 

全球前十大半导体厂商中 Fabless 企业数量增加。2021 年全球前十大半导体企业（不含纯晶圆代工厂）

中，新进了两家公司，分别是中国台湾的 Fabless 企业联发科和美国的 Fabless 企业 AMD，取代了 2020

年的苹果和英飞凌。其中联发科销售额增长 61%，从第 11 位上升到第 8 位，AMD 销售额增长 68%，从

第 14 位上升到第 10 位。总的来看，全球前十大半导体厂商中，Fabless 企业数量在增加，2000 年全是 IDM

企业，2008 年首家 Fabless 企业高通进入全球前十大，2021 年 Fabless 企业增加到五家。 

图：全球前十大半导体企业（不含纯晶圆代工厂）  

 
资料来源：IC Insights，富途证券 
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▍ 三、全球主要半导体公司最新动态 

3.1 台积电 22Q1 业绩表现超过指引上限，HPC 和汽车业务引领增长 

台积电 22Q1 业绩受 HPC 和汽车需求拉动，超过指引上限。22Q1 台积电实现营收 175.7 亿美元(22Q1

指引为 166 亿美元~172 亿美元)，同比增长 36.0%，环比增长 11.6%，主要由于 HPC 和汽车需求拉动。 

22Q2 前瞻指引营收预计同比增长 32%~37%，毛利率及净利率进一步提升，继续看好 HPC 和汽车业务。

台积电预计 2022 年，HPC 和汽车业务增速将超过公司平均增速，物联网和智能手机业务增速接近公司平

均增速，继续看好 HPC 和汽车业务领域。 

台积电预计 2022 全年营收增速将达到甚至超 25%~29%，超过代工行业整体市场增速。由于具有领先技

术，且智能手机、HPC、IoT、汽车等应用领域需求依然强劲，预计公司 2022 全年营收同比增长将达到或

超过 25%~29%，高于代工厂行业整体增速，其中 HPC 和汽车业务增速最高，HPC 将成为贡献营收的最

大驱动力，部分增速由智能手机需求下滑抵消。 

图：台积电季度营收及增速趋势 

资料来源：Wind，富途证券 

 

3.2 阿斯麦 22Q1 营收超出指引上限，新增订单强劲，下季营收有望创历史新高 

公司最先进 EUV 光刻机持续斩获新订单，显示公司强大竞争力。22Q1 营收 35.34 亿欧元超出指引上限

（33~35 亿欧元），展望下季，阿斯麦预计营收 51~53 亿欧元，有望实现单季营收创新高，指引中位数同

比增长 48.5%，环比增长 30.6%。 

公司最先进 EUV 光刻机持续斩获新订单，显示公司强大竞争力。最先进光刻机 EXE:5200 获客进展顺利，

截至 22Q1 底，已有三个逻辑芯片和两个内存客户，开始导入 EXE:5200 产品。公司新增订单强劲，22Q1

阿斯麦新增订单 70 亿欧元同比增 49%，目前在手订单 290 亿欧元，订单能见度看到 2023 年底。公司未

来营收先行指标 BB（book-to-bill）值，处于历史高位。 

半导体行业将开启持续 10 年的成长上行周期，半导体设备行业优先受益。半导体设备行业正迎来前所未

有历史机遇。一方面，在 5G、AI、HPC、新能源等新技术、新产业的驱动下，各行业的“含硅量”都在大

幅提升；另一方面，经过“缺芯”事件的影响后，全球主要经济体都在加强芯片的“自主可控”，引导芯片

制造能力回流。半导体设备投资一般占集成电路制造领域资本性支 70%-80%，而光刻机是价值最高的半

导体设备，约占晶圆加工设备中最价值的部分约占 30%。阿斯麦大幅上调 2025 年远期产能建设目标以抓

取巨大的成长机会。 
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图：阿斯麦季度营收及增速趋势 

 
资料来源：Wind，富途证券 

 

3.2 高通 FY22Q2 营收超市场预期，物联网业务增长强劲，有望率先开启公司第二增长曲线 

受新一代旗舰芯片骁龙 8gen1 市占率提升，高通 FY22Q2（相当于自然年 2022 年 Q1）营收超市场预期。

高通 FY22Q2 营收 111.6 亿美元，超出市场预期 106 亿美元，同比增 41%，季度营收连续三个季度创新

高；GAAP 准则下，净利润 29.34 亿美元，同比增 67%。高通手机业务在整手机行业增长放缓的背景下，

同比大增 56%达到 63.3 亿美元，8gen1 在三星电子最新款智能手机 GalaxyS22 中占有四分之三的份额，

而在上一代手机 GalaxyS21 中只有 40%。 

物联网业务增长强劲，有望率先开启公司第二增长曲线。物联网业务本季同比大增 61%，营收达 17.2 亿

美元，超过高通专利授权业务，成为增速最快，体量第二大业务。物联网业务包括消费物联网、边缘网络

和工业物联网，本季每个物联网细分都增长 50%以上相当强劲。我们看好高通的物联网业务，尤其是工业

物联网，巨大的产业数字化升级需求，将成为高通业绩增长的长期驱动力。 

图：高通季度营收及增速趋势 

 
资料来源：Wind，富途证券 
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