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安森美业务转型显成效，碳化硅进展超预期
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事项：

安森美发布2023年一季度业绩报告，公司2023财年第一季度实现营业收入
19.60亿美元，同比增长0.76%；实现归母净利润4.62亿美元（GAAP），同比
减少12.92%。

平安观点：

受益业务转型成效，23年Q1业绩超预期：公司一季度单季度营收达到
19.60亿美元，同比增长0.76%，环比下降6.84%，靠近于此前的指引上
限（18.7~19.7亿美元），超出预期，主要公司将转型的重点放在了业务
结构的调整上，碳化硅和能源基础设施收入增长强劲。GAAP准则下，
归属于公司的净利润为4.62亿美元，同比减少12.92%，环比减少
23.60%；毛利率为46.8%，处于指引区间（45.6%~47.6%）中值以上，
同比下降2.6pct，环比下降1.7pct，主要是工业收入超预期、碳化硅产出
良率提升，以及公司退出低毛利率的非核心业务带来的；营业利润率为

28.8%，同比下降 5.1pct，环比下降 4.7pct；非GAAP营业利润率
32.2%，同比减少1.7pct，环比减少1.9pct。 

汽车和工业市场营收占比持续提高：按业务部门划分，安森美23Q1电源
解决方案部(PSG)营收为10.13亿美元，同比增长3%，环比减少3%；先
进解决方案部(ASG)营收5.93亿美元，同比减少14%，环比减少15%；
智能感知部(ISG)营收为3.54 亿美元，同比增长32%，环比持平，毛利率
连续11个季度增长，目前毛利率超出50%。从应用端来看，公司表示在
宏观经济普遍放缓的情况下，电动车、ADAS和能源基础设施的需求依
然健康。2023Q1，汽车业务营收占比为50%，同比增长38%，一季度环
比持平；工业营收占比为28%，环比增长1%，高于此前下滑的预期（主
要系将产品组合转向高需求、增速快的能源基础设施领域）。汽车与工

业终端业务合计营收15.42亿美元，同比增长22.6%，是营收增长的主要
驱动力，合计营收占比持续提升（22Q1合计占比为65%）。汽车的某些
技术仍受限，例如硅基高压和中压的供应仍受限，而其他技术正在监控

库存消化情况；而能源基础设施市场预期仍能实现相比2022年增长
50%。安森美认为中国电动车市场依然在蓬勃发展，将为公司今年全年
的增长做出贡献。库存方面，安森美将分销商库存周数从Q4的7.3周减
少到当前的7周，将渠道库存减少7900万美元。 

 23Q2业绩指引持谨慎态度，但碳化硅表现超预期：展望23财年第二季
度，鉴于宏观不确定性，安森美对23Q2的指引仍持谨慎态度。23Q2单
季度预计营收为19.75亿~20.75亿美元，营收指引中值为20.25亿美元；
毛利率预计为45.4%~47.4%，指引中值为46.4%，环比略下降。公司预
计汽车和工业市场环比将增长，而其他市场将持平或下跌，因为公司在
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计划进一步退出非战略终端市场。Q1产能利用率从74%下降到71%，预计今年余下时间将保持在此范围内，但是如果下半
年需求复苏，公司可以迅速提升产能。公司一季度的碳化硅产出超出内部计划，碳化硅收入比去年四季度增加了一倍，约

是22年收入的5倍，有望在23年实现10亿美元的碳化硅收入。安森美近期宣布了与中国电动车厂ZEEKER的长期服务协议
（LTSA），协议选择的是公司第三代的1200V EliteSiC MOSFET。此外，BMW集团也为其下一代电动车签订了碳化硅的
LTSA。安森美表示LTSA下的总承诺收入为176亿美元，环比增长10亿美元，预计未来12个月将从LTSA中确认58亿美元的
承诺收入。虽然一季度East Fillkish工厂的资本开支成本远高于预期，但是碳化硅工厂的进展比预期提前了，预计Q3产能爬
坡可能到达峰值。

投资建议：安森美作为全球功率分立器件和图像传感器龙头，在汽车和工业市场持续发力，同时在碳化硅领域也处于领导

地位。从公司的业绩发布会看到，安森美对于电动车、能源基础设施市场以及碳化硅的需求预期持较为乐观。建议关注新

能源汽车、新能源发电应用市场及碳化硅相关赛道和业务已经取得进展的龙头公司，推荐时代电气、斯达半导、东微半导

等，建议关注三安光电、天岳先进等。

风险提示：1）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加剧，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。2）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。3）市场需求可能不及预期。由于宏观经济的不确定性，占比较大的消费市场需求放缓，上市公司收入和业绩增长可能
不及预期。4）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。
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