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1. 中国功率半导体领军者，全产业链一体化运营 

1.1 国产功率半导体 IDM 龙头，国内营收规模最大、产品系列最全的 MOSFET 厂商 

Ҳ ᾨ ɻ ┼ ɻ Ὴ֥ҟ ҅ᵩ Ⱶ ᵩᴗҟɼ

Ґ ҟꜙ ᴗҟЇ Ҳ ҅ 4 ֥ ɻ ҅ 6 ֥

Ї ԋ Ҙ ɼ῎ ᾨ ɻҲ ɻҏ Ҳ ᵩᾨ Ї

Ї῎ ҿҲ Ί Ⱶ ᵩᴗҟЇ 2004 Ḫ ҿ

Ҳ Ḫ ᴗҟɼװ Ї 2018 Ҳ ᵩᴗҟҲᵣ∆ Ї ╦ ᴗҟҲ ҅

҅ װ IDM ҿӀ ᵩᴗҟЇ֤ Ὺ ꜗ ᴌ Ї Ὺ ɻ֥ ∆

Ὴ MOSFET ɼ 

图1：公司发展历程 

 
Е῎ ЇҡῘ ║  

ҿ ᶱҵ ᵩ֥ ғ ” ɼ ╦῎ Ӏ ҟꜙ ⅎҿ֥ ғ Ѓꜗ ᵩɻ

ᴶ ┼Є ┼ ғ ꜙЃ ┼ ɻ ɻ ┼ Єҩ ҟꜙ Ї῎ ֥

Ӏɻ┼ Ї ⅎ ᴌ Ί ֥ ғ┼ ⱵЇ ԋᾨ

∆ ֥ ɼῚҲꜗ ᵩ ῇ ֥ ҏЇװ80% ῎ Ӏ ֥ ɼ 

῎ ꜗ ᵩ ⅎҿꜗ ᴌғꜗ IC ҩ ֥ ɼῚҲЇꜗ ᴌ֥ Ӏ MOSFETɻIGBTɻSBD

FRDЇꜗ IC ֥ Ӏ ∆ ɼ῎ Ὺ ҟ ῇ ɻ Ⱶ ᾨ MOSFET

ɼ₧Ṩ IDM ᴮׂש ⱵЇ῎ ҿ ╦ Ὺ ᶱ-100V 1500V Ὺᵤɻ

Ҳɻ Ὴ ∆ MOSFET ֥ ᴗҟЇӤ ╦ Ὺ Ὴ MOSFET Ӏ ᴌ ┼ Ⱶ Ӏ

ᴗҟɼ῎ Ὺ ᾨ Trench-FS Ї Ί 600V-6500V IGBT Ⱶɼ῎ SBD ֥

ᾨ 8 Trench ЇΊ ᵤ ɻᵤ ɻ Ї

ɼ῎ FRD ֥ ᾨ Їᶕ֥ ɻ ҏ

ᴮɼ῎ ꜗ  IC ֥ Ӏ ҿ  ICЇ ԓ ɻ ɻ ҟ ┼ ɼ 
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表1：公司功率半导体主要产品情况 

֥
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֥  ֥  ῗ  

ꜗ
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1 8

 

Ҳᵤ MOSɻ MOSɻ MOSɻSBD ┼

 

 60 Ҍ  

 ֥  ɻ ɻ ⅎ ᴌ   199 Ҍ  

֥  QFPɻQFNɻPQFNɻFC-QFNɻTSSOPɻSSOPɻMSOPɻ

IPM  

 62 ֽ  

֥  ɻ ɻ ⅎ ᴌ   69 ֽ  

┼  ┼ ֥  ᾩ ֥  2.4 Ҍ  

Е ӫЇҡῘ ║  

῎ ҿⅎ Ї╦֒ Ӑ Ғ└ 15%ɼ῎ Ӏ ҿ MPS International, LtdɻDiodes 

Incorporatedɻ ᴓ ῎ ɻ ᴓ ῎ ɻҲ ᴓ ῎ ɻ

῎ ҏ ҿ ᴓ ῎ Ї2016-2019 ῎ ╦֒ Ӑ

ⅎ⌡ҿ 13.4%ɻ11.1%ɻ11.1%ɻ11.3%ɼ῎ ғӀ ᵲῗ Ї ҅ Ғ ᶳ ɼ 

1.2 营收利润企稳回升，盈利能力显著改善 

₉ Ї῎ ᵩ ҏ Ї19שׂ Ὴ ᵩ֥ҟᵤ ᴗ Ї20 ‰⌐ ɼ

2016-2018 Ї῎ ҟ ῇ 43.97ɻ58.76ɻ62.71 ֽᾣЇ ҿ 19.42%ɼ2019 Ї῎

ҟ ῇ 57.43 ֽᾣЇ Ґ 8.42%ЇӀ ԓ┼ ғ ꜙ ┼ ҟꜙ ῇ⁯ ɼ2019

Ὴ ᵩ֥ҟ ╦Ҏү ה ₴Ї 5GɻAIɻ ɻ ꜠ ɻVR/AR ҅

֥ҟ Ї Ҳ ᵩ ҟ ғש Ї Ὴ ᵩ

Ҳ Ӄ ᵣɼ20 ῎ ҟ ῇ ⌐‰Їשׂ ɼ

2020 ҟ Ї῎ Ὴ 69.77 ֽᾣЇ 21.49%Ї ‰⌐ 9.60 ֽᾣЇ

139.66%Ї ɼ῎ ᾥⅎ ԓ ҟ Ї ԓ ɻש ᵩ֥ҟ

Ӏ Ї Ḧ שׂ ɼ 

图2：2016-2020 公司营业收入与增速  图3：2016-2020 公司归母净利润与增速 

 

 

 

ЕwindЇҡῘ ║   ЕwindЇҡῘ ║  

֥ ҏ Ї ꜠῎ ⌐ ɻ‰⌐ ҏ ɼ ₉ Ї̓́ ֥ ғ ῇ ꜘЇ

ҙ ɼ2016 Ї̓́ ꜗ ᵩ ֥ ׃ ᵩ 30.00% Ї20 44.70%ɼ

2020 Ї῎ ֥ Ὺ ⅎ֥ ԋ ⅎ Ї ꜗ ᵩɻ ᴶ ɻ ┼ɻ

Ὶל IC ֥ ҿⅎ ᴌɻIC ɻ ⅎɼῚҲЇⅎ ᴌ ꜗ ᵩ֥
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34.37%Ї ῎ ԑ Їғ ┼ ɼ ԓ֥ ғ ҟꜙ ⌐

ԓ┼ ғ ꜙ Ї῎ ⌐ ғ‰⌐ Ӥ └ԋ ɼ 

图4：2016-2020H1 公司主营业务收入占比变化  图5：2020H1 年公司各细分业务占比情况 

 

 

 

ЕwindЇҡῘ ║   ЕwindЇҡῘ ║  

῎ ֥ ⌐ ה 2016 25.19%ҏ └ 2019 29.48%Ї┼ ꜙ

⌐ ה 2016 9.91%ҏ └ 2019 17.76%Ї ᵩ ҏ Їҙ֥שׂ ⌐ ҅

┼ ꜙ ɼ2016-2020Q3Ї̓́ ⌐ ⅎ⌡ҿ 14.49%ɻ17.62%ɻ25.20%ɻ22.84% 28.13%Ї

⌐ ɻ‰⌐ Ї 2019 Ḧ ҏ ɼשׂ Ї֥ ῎

Ӏ ҟꜙ ῇҲ ҏ Ї Ӥ ῎ ⌐ ɻ‰⌐ ҏ Ӏ ɼ 

ᵩ Ґ ῎ɼ2016-2020Q3Їשׂ ⅎ⌡ҿ 16.9%ɻ16.1%ɻ15.2%ɻ17.5%

13.6%Ї2016- 2018 ᵩ Ґ ЇӀשׂ ԓ῎ Ї Ғ ₲ ɼ2019 Ї

ָ ҏ ꜘЇӀ ҟ ῇ ҏ ⁯ Ѓ ҟҒ ЄЇ Ҳ

Ї ҏ ɼ2020 ҟ Ї ῴ Ḧ Ґ  ɼשׂ

图6：2016-2020Q3 毛利率、净利率情况  图7：2016-2020Q3 公司期间费用情况 

 

 

 

ЕwindЇҡῘ ║   ЕwindЇҡῘ ║  

Ḧ Ї20 ҏɼ2016-2020Q3Ї̓́װ50% ⅎ⌡ҿ 3.46ɻ4.47ɻ

4.50ɻ4.83 3.71 ֽᾣЇ ҟ ῇ ᶡⅎ⌡ҿ 7.86%ɻ7.61%ɻ7.17ɻ8.40% 7.59%Ї 7%

ҏɼ2016-2018װ Ґ Ӏ ҟ ῇ Ї19 Ґ ҙ ῇ ҅

30.29% 
39.81% 42.79% 43.81% 

437.5437.5
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ꜘЇ ҏ Ї20 Ї Ґ Їẅ Ї20 ῎

└ԋ ҅ ῎ҏɼװ ᵩ ҟ ԓ ֥ҟЇ ₴

ῇ ῎ ֥ ꜙḦ ԎⱵ Ї ῇ ῎ ⌐ Ⱶ Ԏ Ⱶ └ԋ

ῗ ᵲ ЇӤ ῎ ꜗ Ґ ᾨ ᴌɼ 

图8：2016-2020Q3 公司研发费用  图9：2016-2020Q3 公司现金流情况 

 

 

 

ЕwindЇҡῘ ║   ЕwindЇҡῘ ║  

῎ ꜠ ‟ Ї20 ҏ ɼ῎ ╦ ằ Ї ꜠‰ ҿ

Ї2016-2020Q3 ꜠‰ ⅎ⌡ҿ 11.03ɻ16.68ɻ14.82ɻ5.76 10.32 ֽᾣɼ ∕ ҏ

Ḍ ῎ ЇḦ ᾨ ɼ 

1.3 国有大基金持股超 5%，20%的 IPO 募资用于研发 

ⅎ ҿ ҲЇ 5%ɼ ῎ ᴓ 70%Ї ῎ ┼ Ї

Ҳ ᴗҟΐ ֥ҟ ᴓ ῎ 6.43%Ї ҿ ԑ

ҡӐ҅ɼ 

图10：公司境内股权结构图 
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῎ ⅎ ɻҟꜙ ⅓Ї̔ ᵩ ᶱ ꜘῊ ꜙ ֥ ɼῚҲЇ ɻ ɻ

ᵩӀ Ԑה Ї ҏ Ӏ Ԑה ┼ ҟꜙЇ ɻ ɻ

Ӏ Ԑה ҟꜙЇ ɻ ꜗԐה ᵩ֥ ɻ ɻ┼ ꜙЇῚҟꜙ

└ ɻ ┼ ɻ ү ɼ 

 

图11：主要子公司之间的业务关系图 

 

Е ӫ ЇҡῘ ║  

IPO ︠ ꜠῎ ɻ ɼ
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ᴌ Ὶ ɻ ꜗ IC MEMS ᴶ ү Ї῎ ↔ ԓ

ᶡ ҿ 25%ɼ ╦ה ‼ ↔ ҿ 3 ЕῚҲ╦ ‼ 6 ү Ї

24 ү Ї 6 ү ɼ ԓ 2020 1 ῇ╦ ‼ ɼ 

῎ ֥ҟ ү Ὺ ᴮ ᴗҟɼ Ї῎ ꜗ ᴌ

῎ ῎ Ж ┼ Ї῎ ꜗ ᵩ┼ ῎ Ж

Ї̓́ Ί ᾨ ꜗ ᵩ ᴌ ῎ Ї ↔ ῗ ꜗ ᵩ ɼ

ɻ┼ ҲЇ῎ ↔ᶕ ᶡⅎ⌡ҿ 50%ɻ20% 30%ɼ

ה ῗ ↔ ҿ 3 ɼ ҿ 2019 5 16 ɼ 

  



 

东兴证券深度报告 
Ѓ688396ЄЕꜗ ᵩ IDM Ї ҅ᵩ ꜘ ֥  ש

P11 
 

 

ᾭ  ҡ  Ῐ Ӑ  

DONGXING SECURITIES

2. 半导体行业景气度回升，国产替代率逐渐提高 

2.1 功率半导体市场规模稳步上升，中国市场占比持续增高 

ҏ Ї ҟ ɼ IHS Markit Ї2019 Ὴ ꜗ ᵩ └

404 ֽ ᾣЇ 2018 3.3%Ї 2021 └ 441 ֽ ᾣЇ2016-2019

ҿ 6.5%ɼ Ὴ ꜗ ᵩ ҲЇ ҟ Ӏ ЇῚ ҟғ ɼ ₉ Ї

Ї ꜗ ᵩ Ї2019 ꜗ ᵩ ҟ └

35.4%Ї ҟ 26.8%Ї ӤḦ ҿ Ї2019שׂ └ԋ 13.2%ɼ 

图12：2014-2021E 全球功率半导体市场规模  图13：2019 年全球功率半导体应用领域市场规模占比 

 

 

 

Е IHS MarkitЇҡῘ ║   Е ЇҡῘ ║  

Ҳ ꜗ ᵩ Ї ש ɼ IHS Markit Ї2019 Ҳ ꜗ ᵩ

Ὴ 35.6%Ї └ 144 ֽ ᾣЇ 2018 4.3%Ї2021 └ 159 ֽ ᾣЇ

2016-2019 ҿ 8.7%Ї ԓῊ ɼהⅎ ҟ ЇҲ ғῊ ᵒЇ ғ

ҟ ԓꜗ ᵩ Ї ⅎ⌡ └ 27.4% 23.1%ɼ 

ꜗ ᵩ֥ ⅎҿꜗ IC ꜗ ᴌЃ MOSFETɻIGBTЄ Ї IHS Markit Ї2018 ЇҲ

ꜗ ᵩ Ҳꜗ IC └ 61%Їꜗ ᴌ ҿ 34%ɼ ꜗ ᴌ ⅎ ҲЇҲ

 39%Їҙ ╦֥ Ӏ ᶳ Ї ֥ ש ɼ 

 

图14：2014-2021E 中国功率半导体市场规模  图15：2019 年中国功率半导体应用领域市场规模占比 
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Е IHS MarkitЇҡῘ ║   Е ЇҡῘ ║  

 

2.2 全球市场集中度较高，中国市场需求提升有望加速国产替代 

ᴗҟ Ὴ ꜗ ᵩ ҟЇ ֥ MOSFETᶱ ɼ IHS Markit Ї

Ὴ ῪЇ ⁬ ꜗ ᵩ ҟ Ї Ҳ ҅ɼῊ ꜗ ᵩ╦

ᶱ Ὴ ᴗҟЇ ᴓ ҏЇװ60% ꜗ ᵩ ֥ ש ד╦ ԓ√ ɼⅎ֥

ЇIGBT ᶱ Ӏ Ҳ ⁬ Ҏ ┼ ҲЇ╦֒ ┼ 67.5Ѐ ᴓ Ї ╦

┼ ∑ 86.1ЀЇ Ҳ ɼMOSFET ⁬ ᵩ ┼ Ӏ ɼ IHS

Ї2018 Ὴ ꜗ MOSFET ⅎ ᴌ └ 75.8 ֽ ᾣЇῚҲ ⁬ └ 21 ֽ ᾣЇ

Ὴ ꜗ MOSFET 27.7ЀЇ╦֒ ᶱ 62.8Ѐ ᴓ Ї╦ ᶱ 81Ѐ

ᴓ ɼ Ҳ MOSFET ҲЇ ҎЇ׃ ԓ ⁬ғ ҩ ᴗҟЇ Ҳ

MOSFET Ї א ֥ Ҳש ᾨ ᵣɼ 

 

 

图20：全球功率半导体市场格局  图21：全球 IGBT 市场格局  

 

 

 

Е IHS MarkitЇҡῘ ║   Е IHS MarkitЇҡῘ ║  
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图22：全球 MOSFET 市场格局   图23：中国 MOSFET 市场格局  

 

 

 

Е IHS MarkitЇҡῘ ║   Е IHS MarkitЇҡῘ ║  

ꜗ ᵩ ᾨ ŀŀ ⁬ɼ ⁬ ԓ 1999 Ї Ὴ ᾨ ᵩ῎ Ӑ҅ɼῚ╦

ᵩ Їԓ 1999 Ї2000 ҏ ɼ ⁬Ҙ ԓҿ ҟꜗ ᴌɻ Ὴ

ᶱ ᵩ ” ЇῚ֥ װ ɻ ∕ Ї Ḫ ɻ

ɻꜗ װ ῇ ┼ ɼҟꜙ Ὴ Ї ꜘ ᾫ ɻ֘ ꜘ

ҡ֪ ⅎ ɼ 2020 Ѓ 9 30 ЄЇ῎ 85 ֽ ᾣɼ

2020 4 16 Ї ⁬ ᵩ῎ Ї ꜗ Ὴ ᵩ┼ Ӑ

҅Ї ҿῊ ҅ ꜗ ⅎ ᴌ ᵩ ɼ Ὴ ┼ Ӑ Ԏ Ї ⁬

Ї ָ ῇ҅ Ῐ Ї ⁬֘ ҟꜙ Chua Chee Seong Ї῎

Ҏ Ὺ 2700 Ҍ ꜘ ᾣЃ2020 Ҍ ᾣЄЇ ꜘ Ὴ үָ Ҳ ɼChua Ї ꜘ

ᴗҟ ꜗҒ׃ ῎ Ї ꜡῎ Ὺ ЇָהⱵ └ᴗҟ ꜠Ї

ɼ 

ꜗ ᵩ ŀŀ ɼ ԓ 1999 ה ⅎ ₴ Їԓ ᾫҏ ɼ

֥ ∆ Ḫ ɻ ɻⅎ ┼ ᴌЇӀ ԓ ɻ Ḫɻ ɻ ɻ

ҟɻLED ɻ ɻ  ɼ῎ ɻ ֘ ῗ ┼ ɻ

⸗Ԑ Ҳ Ὺ қ ҅ ẅ ᶱ ɼ2019 Ї ῇ 55.18 ֽ ᾣЇ

‰⌐ 2.14 ֽ ᾣɼ ҟ ⅎ Ї ╦Ầ ҿ₴ ɼ2020 12 Ї ᵩ

₴ ⁯ LED (LFM) 230
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图26：2020 年全球 PC 厂商出货量变化情况  图27：中国 5G 基站数量预测 

 

 

 

Е IDCЇҡῘ ║   ЕҲ ֥ҟḪ ЇҡῘ ║  

ꜗ ᵩᶱҒ Ї ῎ ᴍɼ ԓ ɻ ҟ ꜗ ᵩ Ї

┼ ֥ Ї ԋ ᵩ֥ҟ ҅ ∆ ᴍɼ ῎ ῎ Їה 2020 11 Ї

ɻ ɻ ῒ ɻ ɻ ɻ ᵩ ῎ ԋҒ ᴍЇꜗ

ᵩ ᴍ ɼ 

֥ Ї ֥ ש ɼ ᶱ ҐЇ ֥ ɻ ꜘᶱ ɻ

ɼװҐ Ὺ҅ ꜗ ᵩ ↔֥ ‟Ї װ └ ꜘ Ⱶ

֥ Ї Ḫ ֥ Ṣ ֥ ש ɼ Ғԋ Ї ᶕҲ

֥ Ὴ 40%ЇӤ ҅Ґ ү Ї ꜗװ ᵩ ᶱ ғ ҟ

ΐ ҅ ɼ 

表4：国内一线功率半导体厂商在建规划产能及在建工程情况图 

῎  / ↔֥  ֥

ЃֽᾣЄ ЃֽᾣЄ ֥Ҳ  

 Ⱶ ᴌ ֥  5.31 0.32 4.75% 

ᾣ ᴌɻᾩ  1.9 

 ꜗ ᵩ  13 2.24 23.24% 

 8 ᴶ ꜗ ᵩ  15 5.56 13.24% 

12  100 

 8 ҅  40 12.77 160.83% 

ῒ  ῒ 8 ҅  15 6.09 20.26% 

ῒ 8 ҅  7.5 

ῒ 8 ԑ  2.2 

 IGBT ֥ 2.5 0.43 16.54% 

IPM  2.2 

Е῎ ῎ ЇҡῘ ║  
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3. 全方位的规模化制造服务商，纵向一体化助力核心业务保持领先 

3.1 融资扩建半导体封测基地，IDM 模式优势逐步显现 

῎ Ҳ ᵩᴗҟ ╦ Ҳ ҅҅ װ IDM ҿӀ ᴗҟɼ ԓꜗ ᵩ ֥ Ї

Ί Ї ֥ ɻ┼ ɻ ү֥ҟ Ί Ԑ ꜗṖ ЇIDM

ЃῊ֥ҟ ҅ᵩ Є ᴗҟ ⅎ Ѓⅎҿ ɻ ש ɻ Ҏ Є

ᴗҟ ғ ֥ ᴰ ҿ Ї ⌐ԓ ֥ ғ Ї Ⱶ

ῇ Ӥ ɼ ⅎ ԓ Ҙ ҅ү֥ҟ Ї װ √ ҏ Їᵜ

ԓ IDM Ї῎ Ὺ ᴮׂשЇ Ї ֥ └ ֥

Ї ɻ ┼Їה ҏ Ί Ⱶɼה

Ї2020 Ὴ ᵩ֥ҟ ╦ ῎ ῏ IDM ЇῊ ╦ ꜗ ᵩ Ὴ

IDM Ї2018 Ὺ╦ ᵩᴗҟ׃ IDM ɼ 

图28：IDM 业务模式占比情况 

 

Е ӫЇҡῘ ║  
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表5：2020 年全球半导体企业营收排名及业务模式 

 ᴗҟ 2019 Ѓֽ ᾣЄ ҟꜙ  

1  702.44 IDM 

2 Ҏ  561.97 IDM 

3 SK Ⱶ  252.71 IDM 

4 ᾩ  220.98 IDM 

ש 179.06  5  

ש 156.95  6  

7 ᴀ  130.74 IDM 

ש 110.08  8  

9 ᶶ 102.08 IDM 

10 ᴵ ש 100.95   

ЕGartnerЇҡῘ ║  

 

表6：2018 年国内半导体企业销售额排名及业务模式 

 ᴗҟ 2018 ЃֽᾣЄ ҟꜙ  

1 ᵩ ῎  509  

2 ῎  248  

3 ῎  239  

4 Ҳ ┼ ῎ ש 225   

5 ֪ ᾩ ῎  111  

6 ҏ ( ) ῎ ש 107   

7 ᴓ ῎  92  

8 ֪ ῎  66  

9 ᵩ ῎  65  

10 ῎  63 IDM 

Е ᵩ ҟ ᴰЇҡῘ ║  

Еҏ Ҳ ᵩ ҟ ᴰ ῎ Ҳ ᵩ ɻ┼ ɻ ɻꜗ ᴌɻMEMSɻ ɻ ╦ ₴Ї ָ ꜙ

ҿ  

ᵩ Їꜗ +ᾨ ԎᴮׂשЇ ⌐ Ⱶɼ2020 10 Ї῎

Ї ︠ Ғ 50 ֽᾣָ װ ᵩ ɼ ҅ Ї῎

ᴰ ɼ 54 ֽᾣЇῚҲ42 ֽᾣ ԓꜗ ᵩ Ї

12 ֽᾣ ԓ ᾥ ꜠ ɼ̓́ ↔ Ҳ ꜗ ᵩ Ї ֥ҟ

ꜗ ᵩ Ї ҅ ғ┼ Ⱶɼ 

ꜗ ᵩ ֥ ԎⱵ ᵩ Ї ꜗ ᵩ ҟ Ї ꜗ ᵩ֥ҟ

Ҳ Ї ᴍẅ ֥ҟ ɼ῎ ↔ Ҳ ꜗ ᵩ
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ЕwindЇҡῘ ║  

῎ Ί Ὴ ᾨ ᵩ┼ Ї SBD ɻBCD ᾨЇMEMS

┼ װ IPM Ὺ ᾨɼ Ї Ӏ ҙ └ ֥

҅ΐ 3 ᾨɻ9 Ὺ ᾨɼ Ї῎ ┼ Ӥ Ὺ ԓ ᾨ ᵣЇ ╦ 6

┼ ֥ ҿ 247 Ҍ / Ї8 ┼ ֥ ҿ 133 Ҍ / ЇΊ ҿ ᶱῊ ᵣ ┼

ꜙ Ⱶɼ 2019 6 30 Ї῎ ῪҘ⌐ ΐ 2428 Ї Ҙ⌐ ΐ 282 Ж῎

Ҙ⌐ΐ 1325 Ї ῪҘ⌐ΐ 1173 Ї Ҙ⌐ΐ 152 ɼ 

表7：此处录入标题公司主要核心技术情况 

 ֥ ⌡  Ҙ⌐ Ὶל Ḧ  ᾨ  

1 MOSFET MOS ᴌ
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Ὺ ᾨ 

VDMOS Ὶ
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Ҙ⌐ 7 ɻ Ҙ⌐ 5 Ж

11 Ҙ⌐  

Ὺ ᾨ 

2 IGBT IGBT  Ҙ⌐ 76 ɻ Ҙ⌐ 2 Ж

82 Ҙ⌐  

Ὺ ᾨ 

3 ꜗ ԑ  SBD  Ҙ⌐ 16 ɻ Ҙ⌐ 5 Ж

18 Ҙ⌐  

ᾨ 

FRD ┼  Ҙ⌐ 20 ɻ Ҙ⌐ 1 Ж

11 Ҙ⌐  

Ὺ ᾨ 

4 Ҙ
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IC  Ҙ⌐ 10 ɻ Ҙ⌐ 6 Ж

9 Ҙ⌐

4  
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MEMS Ḫ  Ҙ⌐ 41 ɻ Ҙ⌐ 6 Ж

35 Ҙ⌐ Ї

19  

Ὺᾨ  

5 ꜗ IC ᾥҘ IC  Ҙ⌐ 15 ɻ Ҙ⌐ 3 Ж

23 Ҙ⌐

6  

Ὺ ᾨ 

Ҙ IC

 

Ҙ⌐ 19 ɻ Ҙ⌐ 2 Ж

16 Ҙ⌐ Ї

6  

Ὺᾨ  

LED ꜠ IC ┼  Ҙ⌐ 49 ɻ Ҙ⌐ 18 Ж
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Ғ└҅ Ї ה 200 ֽᾣҒ└ ẅЇ ꜗ ῇ ֽ ẅ“Ḻӕ ”Ї ẅ 1800

ֽᾣɼ 2019 қ ᵩ Ї῎ ҟ ῇ₉ӓ ԓ╦Ҏ Ӑ Ї ҟ⌐ ╦Ҏ

ꜘ Ж2020 ╦Ҏ ҟ ῇ 76.6%Ї ҟ⌐ 317.1%Ї ɼ 

图32：收购安世半导体前后业绩对比 

 

Е῎ ῎ ЇҡῘ ║  
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4. 盈利预测与投资建议 

ᴂ ῎ 2020-2022 ‰⌐ ⅎ⌡ҿ 9.60ɻ14.75 18.36 ֽᾣЇ EPS ⅎ⌡ҿ 0.79ɻ1.21 1.51

ᾣɼ ╦ ᴍ 2020-2022 PE ẅⅎ⌡ҿ 76ɻ49 40 Ṗɼ ῎ ꜗ ᵩ ֥ ꜘש Ї

ԍŅ ņ ɼ 

5. 风险提示 

1. ҟ Ғ ɼ 

῎ ҟҿꜗ ᵩ ҟЇ ԓ ғ 5G Ї ҟ Ї

꜠ꜗ ᵩᴗҟ ɼ ҟ Ї῎ ɼ 

2. ֥ Ғ ɼ 

῎ IPO ︠ ֥Ї Ҳ ᵤԓ Ї ᵤԓ ֥

ᵤԓ Ї ῎ ῇ ⌐ ɼ 

3. ᵤԓ ɼ 

῎ ῇЇ Ї ɻ ᵤԓ ɼ 
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ӤҒḦ Ḫ Ғᴰ ᴑᵫ ɼ ᴂ Ⱶ Ὺ ɻ῎ Їᵜ Ҳ ɻ
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