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访谈嘉宾

胡紫怡Zoey

访谈简介

11月15日芯片行业大幅反弹，芯片板块强势反弹。消息面上，巴菲特抄底台积

电刺激了市场情绪。今年以来，全球半导体行业的景气度不高，基本面和市值都

在持续走低。目前A股芯片指数PE为41.66倍，经过业绩消化和前期持续回调，

已经低于2019年行情启动前的估值。

中信证券此前研报认为，半导体行业具有典型周期属性，行业库存水平趋势变化

是决定股价走势的核心变量，该机构判断2022Q3大概率是本轮半导体周期的库

存高点，同时结合行业指数、个股自高点的股价累计跌幅、估值收缩、EPS一致

预期调整幅度等，当前板块底部特征较为明显。

那么当前芯片板块可以布局了吗？今天我们邀请到@胡紫怡Zoey做客雪球访谈

与大家探讨这一话题，感兴趣的球友们快发起提问吧！

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：兆易创新(SH603986),睿能科技(SH603933),三安
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光电(SH600703),紫光国微(SZ002049),晶方科技(SH603005)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 小神锋：
芯片的国产替代是未来几年的确定的巨大市场对@胡紫怡Zoey 说：

[答] 胡紫怡Zoey：
是的，国产替代只是一个逻辑。还有晶圆厂扩产带来的放量，新能源车、高性能运算

带动的新一波芯片需求提升，上一波是智能手机和个人电脑。

[问] 大道无形我很型：
对@胡紫怡Zoey 说：巴菲特买入台积电是否与他的投资理念有所冲突？台积电

用A股股民一句话：台积电只是一个芯片代工厂，他既然看好芯片为何不买英特尔

或AMD之类？

[答] 胡紫怡Zoey：
我不知道股神怎么想的。但是台积电是半导体代工龙头，估值和股息率都好于芯片设

计。芯片设计无论怎么内卷，都要交给台积电去制造。台积电的护城河就是市场份额

和先进制程。以前芯片是智能手机和个人电脑带动，未来是新能源车和高性能运算带

动。还有一种可能是台积电是巴菲特喜欢的苹果的最大供应商之一。

[问] mansilla：
对@胡紫怡Zoey 说：存储芯片和mcu芯片是否进入周期底部？预计何时可以走

入景气周期？

[答] 胡紫怡Zoey：
汽车MCU芯片受益于电动车智能化处在景气周期。 但是存储芯片和消费电子的芯

片处在下行周期，但是下行周期的结束恐怕就在近半年，尤其是美国经济衰退在明年

上半年落地很可能就是最底部。
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[问] 喵尔摩斯hm0：
对 @胡紫怡Zoey 说：台积电护城河是高，但世界芯片代工集中在亚洲是几十

年的市场选择后的结果，后续台积电搬迁到美国后的用工环境是否还能维持高竞争

力？中芯国际有没有机会突围

[答] 胡紫怡Zoey：
美国的成本确实高，所以《芯片法案》出台后费城半导体是暴跌的。美国人怎么想，

我也不知道。或许这个法案就不作数，英伟达被禁A100之后为了出口中国还特制了一

种新的显卡。

中芯国际目前在技术上和台积电差距很大。所以前者是买入成长的逻辑，期望他能够

在国产替代、自主可控的浪潮下追赶上台积电。后者是成熟的高科技公司，成长、研

发的不确定性小，更符合巴菲特的投资理念。

中芯国际要注意的是H股估值远低于A股。

[问] 世代无敌：
对@胡紫怡Zoey 说：中芯国际作为中国的芯片代工龙头，晶圆制造，此次抄底台

积电，对中芯有什么影响？是否也会迎来一波大机会？

[答] 胡紫怡Zoey：
对中芯国际是积极影响，两者是同一行业的不同个股。如果巴菲特认为芯片下行周期

即将结束的话，那么中芯国际和A股半导体也将受益。我个人判断的是半导体周期下行

还未结束，最佳买入点在明年上半年，但这个见仁见智。

中芯国际目前在技术上和台积电差距很大。所以前者是买入成长的逻辑，期望他能够

在国产替代、自主可控的浪潮下追赶上台积电。后者是成熟的高科技公司，成长、研

发的不确定性小，更符合巴菲特的投资理念。

中芯国际要注意的是H股估值远低于A股。

[问] 真命天子巴乔：
对 @胡紫怡Zoey 说：晚上好，紫怡老师！ 我的问题是： 1、您对，目
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前芯片行业的投资价值是如何看待的？ 2、您认为，芯片行业的发展前景大致是什么

样子的？ 谢谢！

[答] 胡紫怡Zoey：
偏低估、超跌状态。尽管我不认为现在是绝对底部，但也是相对底部。可以开始逐步

建仓了。芯片发展前景广阔。国家大力支持国产替代和自主可控。半导体帮助建设数

字经济和新能源车。半导体受益于科技的进步，相对于其他科技行业都有明显的高峰

和低谷。例如互联网现在已经进入成熟期，成长性就弱了。但是芯片会不断受益于新

的科技，从个人电脑，到智能手机，到现在的智能汽车和高性能计算。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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