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AI 改變 DRAM 供需結構  

      
重要訊息 

我們看好 2024 年記憶體產業將正式進入上升循環。 

評論及分析 

AI PC、AI 伺服器加速 DRAM 需求成長。AI PC 配套 NPU 及推論軟體，須搭載

達 16-32GB DRAM (皆為 DDR5)、高於 2023 年一般 PC 的 13.4GB。AI PC 

2024 年銷量預計達約 2,000 萬台，我們估計將帶動 PC 佔整體DRAM 位元需求

比重自 2023 年的 12%成長至 2024 年的 13%。AI 伺服器出貨量在 2024 年進

一步擴大下，我們預估 AI 伺服器配套的 DDR5 佔 DRAM 位元需求比重將自

2023 年的 4%成長至 2024 年的 8%，同時，HBM 將自 1.5%成長至 3.0%。我

們預估 2024 年整體 DRAM 位元需求成長將達 15%，與位元供給成長的 15%大

致相同，供需比僅 97%。 

DDR5、HBM 限縮 DRAM 供給。AI PC、AI 伺服器及 Eagle Stream 伺服器平

台、Meteor Lake CPU 等新型產品、技術平台皆採用 DDR5，而 DDR5 的晶粒

尺寸較 DDR4 大 15%，故 DDR5 的滲透將增加 DRAM 工廠產能的消耗。我們

預估 2024 年 DDR5 在伺服器的滲透率將提升至 44%，將佔整體 DRAM 位元供

給 17%，而將佔用投片量 20%。HBM 的晶粒尺寸較 DDR5 大一倍，且良率僅

50-65%，我們預估 2024 年 HBM 將佔整體 DRAM 位元供給 3.0%，而將佔用

投片量 8.7%。我們預估 2024 年整體 DRAM 位元供給將年增 15%，僅可與投

片量的年增 15%大致相同。 

2023 年減產保價，2024 年價量齊揚。記憶體產業自 3Q-4Q22 起進入減產、

去庫存、跌價的下降循環，至 4Q23，我們注意到 Micron (美)已完成 DRAM 庫

存去化，並收斂 DRAM 工廠減產幅度，而 Samsung (韓)及 SK Hynix (韓)亦預

計在1Q24收斂減產幅度。考量終端需求預計自2Q24起回溫、加上龍頭製造商

皆預計維持"以銷定產"的紀律性增產節奏，加上 AI 應用對 DRAM 供需結構的改

變，我們預估1Q-4Q24期間DRAM 合約價將維持漲勢。我們預估南亞科(2408 

TT, NT$74.2, 增加持股)將自 2Q24 起升載，且 1H24 期間 DDR4 價格漲幅將超

越 DDR5，反映 DDR3 及 DDR4 較晚完成庫存調整。 

投資建議 

我們看好記憶體上升循環將帶動業者獲利展望及股票評價，尤其是可藉升載創

造經濟規模的 DRAM 晶圓廠。我們對記憶體次族群的偏好為晶圓廠>模組廠、

DRAM > NAND Flash、DDR4 > DDR5。 

投資風險 

業者製程轉換速度不如預期，需求弱於預期。 
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台灣 2024 年記憶體產業展望 
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