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本次发行情况 

[Tabel_PublishInfo] 发行前总股本(万股) 186019 

本次发行(万股)  62007 

发行后总股本(万股) 248026 

2018 年每股收益(摊薄后) (元) 0.0060 

2018 年扣除非经常性损益后的
每股收益(摊薄后) (元)                     

-0.0555 
 

 

[Table_MainIndex] 主要指标（2018） 

[Table_MainIndexItem] 每股净资产(元) 1.69 

毛利率(%) 21.87 

流动比率 0.89 

速动比率 0.77 

应收账款周转率 7.43 

资产负债率(%) 35.43 

净资产收益率(%) 1.32 
 

 

相关研究 

[Table_Report]   
 

 

[Table_Summary]  硅片龙头诞生，顶层控股结构。硅产业有限由国盛集团、产业投资基金、嘉定

开发集团、武岳峰 IC 基金和新微集团共同出资设立。作为半导体硅片材料产业

集团，公司完成了对上海新昇、Okmetic、新傲科技的控股。母公司负责业务发

展的战略规划及子公司管理，同时三家子公司之间的产品存在交叉、互补，共

同组成了硅产业集团丰富的半导体硅片产品线。公司主营产品类型涵盖 300mm

抛光片及外延片、200mm 及以下抛光片、外延片及 SOI 硅片。目前已成为多家

主流半导体企业的供应商，客户包括了格罗方德、中芯国际、华虹宏力、华力

微电子、华润微电子、恩智浦、意法半导体等芯片制造企业，遍布北美、欧洲、

中国、亚洲其他国家或地区。 

 突破技术瓶颈，300mm 硅片首发。公司 200mm 及以下半导体硅片属于先进、

成熟的产品。在 300mm 半导体硅片制造领域，公司属于行业新进者，相关技

术已达到国内领先水平。子公司在 2018 年实现了 300mm 半导体硅片的规模化

生产，填补了中国大陆 300mm 半导体硅片产业化的空白，目前处于市场开拓

阶段，这使硅片应用范围显著拓宽，应用领域逐步多元化。公司的技术水平和

科技创新能力国内领先，公司及控股子公司拥有已获授权的专利 300 项，其中

中国大陆 105 项，中国台湾地区及国外 195 项；公司及控股子公司拥有已获授

权的发明专利 273 项，形成了以单晶生长、抛光、外延生长、SOI 技术、污染

控制、表面平整、缺陷控制、热处理体系为代表的核心知识产权体系。 

 国产自主品牌，推动硅片制程。半导体制程不断缩小，成本驱动硅片向大尺寸

方向发展。目前市场最主流的产品规格为 300mm 硅片和 200mm 硅片。硅产

业有限在中国大陆率先实现 300mm 半导体硅片规模化销售，推进了我国半导

体生产技术“自主可控”的进程。中国芯片制造产能增速高于全球，随着芯片

制造产能的增长，对半导体硅片的需求仍将持续增长。半导体产品广泛应用于

移动通信、计算机、汽车电子、医疗电子、工业电子、人工智能、军工航天等

行业。 

 国际龙头垄断，国产蓄势待发。过去 30 年间，由于半导体硅片行业具有技术难

度高、研发周期长、资金投入大等特点，半导体硅片行业集中度持续提升。全

球半导体硅片市场被国外龙头企业垄断，前五大半导体硅片企业均为国外企业，

且销售额共占全球半导体硅片行业销售额的 93%。中国半导体硅片企业技术薄

弱，多数企业主要生产 200mm 及以下硅片。硅产业集团是中国大陆率先实现

300mm 半导体硅片规模化销售的企业，并且在特殊硅基材料 SOI 硅片领域具有

较强的竞争力。半导体硅片行业兼具技术密集型、资本密集型与人才密集型的

特征。行业龙头企业通过多年的技术积累和规模效应，已经建立了较高的行业

壁垒。 

 风险提示：客户的导入未达预期；产品放量不及预期；风险技术进程遭遇瓶颈；

销售预测值与实际销售值有偏差；国产品牌知名度和认可度不高。 
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1 顶层控股设计，冲击行业龙头 

硅产业有限设立于 2015 年 12 月，主要从事半导体硅片的研发、生产和销售，是中国大

陆规模最大的半导体硅片制造企业之一，是中国大陆率先实现 300mm 半导体硅片规模化销

售的企业。硅产业集团自设立以来，突破了多项半导体硅片制造领域的关键核心技术，打破

了我国 300mm 半导体硅片国产化率几乎为零的局面。半导体硅片是集成电路及其他半导体

产品的关键性、基础性原材料，目前 90%以上的半导体产品使用硅基材料制造。产品终端应

用涵盖移动通信、便携式设备、汽车电子、物联网、工业电子等多个行业。 

1.1 战略收购控股，完善布局版图 

2015 年 11 月 26 日，硅产业有限由国盛集团、产业投资基金、嘉定开发集团、武岳峰

IC 基金和新微集团共同出资设立。作为半导体硅片材料产业集团，硅产业有限设立时即开始

对上海新昇、新傲科技、Okmetic、Soitec 实施收购或投资，截至 2016 年 7 月，完成了对

上海新昇和 Okmetic 的控股，并成为新傲科技的第一大股东。2019 年 3 月，公司完成了对

新傲科技的控股。 

图 1：公司历史沿革 

 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

1.2 子公司交叉互补，共组硅片产品线 

硅产业集团为控股型公司，负责业务发展的战略规划及子公司管理，其控股子公司中除

上海新昇、新傲科技和 Okmetic 外，均无实际经营业务，三家子公司之间的产品存在交叉、

互补，共同组成了硅产业集团丰富的半导体硅片产品线。公司控股子公司 Okmetic 主要生产

经营地在欧洲，控股子公司新傲科技、上海新昇主要生产经营地在中国大陆，公司在欧洲、

美洲、亚洲建立了销售团队。2018 年，公司销售收入的 34.8%来自于北美、29.7%来自于欧

洲、19.1%来自于中国、16.4%来自于亚洲其他国家或地区。 

上海新昇成立于 2014 年 6 月，主营 300mm 半导体抛光片、外延片，是中国大陆率先

实现 300mm 半导体硅片规模化销售的企业。 
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新傲科技设立于 2001 年，主营 200 及以下半导体外延片、SOI 硅片，拥有 20 年行业

经验，是中国大陆率先实现 SOI 硅片产业化的企业，其高端硅基 SOI 材料研发和产业化曾

荣获“国家科学技术进步一等奖”、“上海市科学技术进步一等奖”和“中科院杰出科技成就

奖”。 

Okmetic 成立于 1985 年 5 月，是由 Outokumpu Oy 和 Oy Nokia Ab 共同出资成立的公

司，位于芬兰赫尔辛基万塔市，主营 200mm 及以下半导体抛光片、SOI 硅片，拥有 30 余

年半导体硅片的研发、生产和销售经历。 

图 2：公司股权结构 

 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

1.3 技术创新产品，应用范围广阔 

公司主营产品类型涵盖 300mm 抛光片及外延片、200mm 及以下抛光片、外延片及 SOI

硅片。目前已成为多家主流半导体企业的供应商，客户包括了格罗方德、中芯国际、华虹宏

力、华力微电子、华润微电子、恩智浦、意法半导体等芯片制造企业，遍布北美、欧洲、中

国、亚洲其他国家或地区。 
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表 1：公司主要产品 

产品分类 硅片种类 图示 应用领域 终端应用 

200nm及以下半导体硅片

（含 SOI 硅片） 

抛光片、外延片、

SOI 硅片 

 

射频前端芯片、传感器、模拟

芯片、分立器件、功率器件等 

智能手机、便携式设备、汽车、

物联网产品、工业电子等 

300nm 半导体硅片 抛光片、外延片 

 

存储芯片、图像处理芯片、通

用处理器芯片、功率器件等 

智能手机、便携式设备、计算

机、云基础设施等 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

公司 200mm 及以下半导体硅片属于先进、成熟的产品，重点面向射频芯片、模拟芯片、

先进传感器、汽车电子等高端细分市场应用，与以生产可通用、规格参数相似的标准化主流

半导体硅片为主的全球半导体硅片龙头企业不同，已形成差异化竞争优势。 

公司子公司 Okmetic、新傲科技已与多家客户保持了十年以上的深度、稳定的合作关系。

特别是在 SOI 硅片方面，公司掌握了 SIMOX、Bonding、Simbond、Smart Cut
TM

等先进的

SOI 硅片制造技术，可以提供多种类型的 SOI 硅片产品。其中，Smart Cut
TM

技术是目前全

球最先进的薄膜 SOI 硅片生产工艺之一，是 Soitec 独有的专利技术。Soitec 在全球范围内

授权 3 家公司使用该技术，分别为新傲科技、信越化学、环球晶圆。新傲科技通过与 Soitec

的合作，成为中国大陆唯一具有 Smart Cut
TM

生产技术的企业。 

在 300mm 半导体硅片制造领域，公司属于行业新进入者，相关技术已达到国内领先水

平。子公司上海新昇自 2014 年开始建设，2016 年 10 月成功拉出第一根 300mm 单晶硅锭，

2017 年打通了 300mm 半导体硅片全工艺流程，2018 年最终实现了 300mm 半导体硅片的

规模化生产，填补了中国大陆 300mm 半导体硅片产业化的空白，目前处于市场开拓阶段。 

公司的技术水平和科技创新能力国内领先，公司及控股子公司拥有已获授权的专利 300

项，其中中国大陆 105 项，中国台湾地区及国外 195 项；公司及控股子公司拥有已获授权的

发明专利 273 项，形成了以单晶生长、抛光、外延生长、SOI 技术、污染控制、表面平整、

缺陷控制、热处理体系为代表的核心知识产权体系。截至 2019 年 3 月 31 日，公司技术研发

人员 368 人，形成了以李炜博士、WANG QINGYU 博士、Atte Haapalinna 博士为核心的国

际化技术研发团队。 
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2 资金持续充盈，业绩逐年提升 

2.1 营收递增，不断扩张 

公司收入呈逐年递增趋势，2016-2018 年上海硅产业营业收入从 2.7 亿元增长到 10.1

亿元，营收规模增长近 3 倍，营收增长率在 2017 年达到 156.9%，2018 年为 45.6%。行业

方面，公司是中国少数具有一定国际竞争力的半导体硅片企业，产品得到了众多国内外客户

的认可。 

公司方面，2016 年收购了 Okmetic 和上海新昇，Okmetic 逐步扩大产能、提高产量，

上海新昇于 2018 年实现规模化生产，同时相关产品已先后通过中芯国际和华力微电子的认

证并开始批量销售，实现了营业收入增长。由于公司高研发投入，且 300mm 半导体硅片处

于量产爬坡阶段，收入虽然呈现稳健增长，但归母净利润仍然有较大波动。 

图 3：2016-2018 年营收及增长率  图 4：2016-2018 年公司归母净利润及增长率 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

公司主营业务主要为半导体硅片的研发、生产和销售。公司的营业收入主要来自于主营

业务，报告期内公司主营业务收入占营业收入的比重分别为 100%、99.9%、99.8%，主营

业务突出。公司的其他业务收入主要是咨询服务收入，占比很小。公司的产品主要分为

200mm 及以下半导体硅片（含 SOI 硅片）和 300mm 半导体硅片两类，公司两类产品销售

收入均逐年增加。随着上海新昇 2017 年打通 300mm 半导体硅片全工艺流程并于 2018 年

11 月达到 10 万片/月的产能，产品销售收入也呈逐年递增趋势。 

  



 
公司研究报告 / 硅产业（A19139） 

请务必阅读正文后的重要声明部分  5 

图 5：2016-2018 年公司营收产品构成  图 6：2018 年营收产品构成 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

公司的收入主要来自于亚洲、北美和欧洲，国际主要芯片制造企业均分布在上述三个地

区，且公司主要子公司 Okmetic 和上海新昇分别位于芬兰和中国，因此公司在各地区的销售

占比较为平均。2016 年至 2018 年，中国地区的销售收入分别为 9.1%、11.2%、19.1%，占

比逐年上升，主要是因为上海新昇的国内客户较多，且产销量增加、销售收入增长。 

图 7：2016-2018 年公司营收地区构成  图 8：2018 年营收地区构成 

 

 

 

数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

2.2 利润上升，盈利可观 

2018 年公司 200mm 及以下半导体硅片（含 SOI 硅片）、300mm 半导体硅片产能分别

为 277.7 万片、73 万片，产能利用率分别为 91.3%和 82.7%，产销率分别为 99.2%和 95.7%。 

公司在 200mm 及以下半导体硅片（含 SOI 硅片）具有成熟、完善的生产销售体系，与

多家全球芯片制造企业建立了长久而稳定的合作关系。200mm 及以下半导体硅片（含 SOI

硅片）产能利用率、产销率维持在较高水平。 

目前，全球 300mm 半导体硅片市场主要被全球前五大半导体硅片企业占据，芯片制造

企业与上述硅片企业已建立了多年的合作关系。长期以来中国大陆 300mm 硅片国产化率几

乎为 0%，公司作为 300mm 半导体硅片市场的新进入者，尚处于产品认证和市场开拓期，

因此 300mm 硅片产能利用率、产销率存在一定波动。 
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图 9：2016-2018 年产销率  图 10：2016-2018 年产品平均单价 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

随着公司生产经营规模的不断扩大和行业景气度的持续提升，公司的主营业务毛利逐年

提升。2016 年至 2018 年，公司主营业务毛利分别为 0.4 亿元、1.6 亿元和 2.2 亿元，分别

较上一年增长了 326.2%和 38.6%。 公司的主营业务毛利主要来源于 200mm 及以下半导体

硅片含 SOI 硅片），变动趋势与 200mm 及以下半导体硅片（含 SOI 硅片）的销售收入基本

保持一致；300mm 半导体硅片则因前期处于量产爬坡阶段，机器设备等固定成本摊销较高，

因此虽然营业收入实现增长，但仍出现营业成本大于营业收入的情形。 

图 11：2016-2018 年毛利及毛利率  图 12：2016-2018 年各业务毛利率变化 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

2.3 客户稳定，持续拓展 

领先的技术实力和优秀的品质保障能力为公司在业内树立了良好的品牌形象和口碑，也

带来了优质的客户资源。2016 年、2017 年、2018 年和 2019 年第一季度，公司向前五名客

户合计销售额占当期销售总额的比例分别为 36.7%、31.3%、29.6%和 29.7%。公司不存在

向单个客户销售比例超过公司当年销售总额 50%或严重依赖少数客户的情况。除长江存储、

武汉新芯外，前五大客户与公司不存在关联方关系。长江存储与武汉新芯为公司最终客户。 
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图 13：2014-2018 年前 5 名客户占比 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理 

2.4 注重研发，战略布局 

2016 年、2017 年和 2018 年，公司的期间费用总额分别为 1.4 亿元、2.9 亿元和 3.3 亿

元，占营业收入的比重分别为 50.2%、41.9%、33.1%。随着公司生产经营规模的扩大和销

售收入的增长逐年上升，期间费用合计占营业收入的比重呈持续下降的趋势。 

图 14：2016-2018 年公司各项费用  图 15：2016-2018 年公司各费用占营业收入比重 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

上市以来，公司持续坚持技术为核心，对研发技术的大力投入和创新。公司的研发费用

分别为 0.2 亿元、0.9 亿元、0.8 亿万元，占营业收入的比重分别为 7.9%、13.1%、8.3%。 

公司的研发费用主要由生产材料成本、职工薪酬、折旧摊销费用和能源费构成。2016

年 7月收购上海新昇后，在 300mm半导体硅片的生产项目上持续进行了大规模的研发投入，

因此 2017 年研发费用较 2016 年增幅较高，较上一年增长。2018 年下半年，公司实现了

300mm 半导体硅片的规模化生产，研发费用较 2017 年略有下降。 
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图 16：2016-2018 年公司研发费用及占营业收入比重  图 17：2018 年研发费用构成 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

3 中国制造正当时，半导体硅片需求猛增长 

半导体是指在常温下导电性能介于绝缘体与导体之间的材料。常见的半导体包括硅、锗

等元素半导体及砷化镓、氮化镓等化合物半导体。半导体是电子产品的核心，是信息产业的

基石，亦被称为现代工业的“粮食”。 

半导体行业具有技术难度高、投资规模大、产业链环节长、产品种类多、更新迭代快、

下游应用广泛的特点，产业链呈垂直化分工格局。半导体制造产业链包含设计、制造和封装

测试环节，半导体材料和设备属于芯片制造、封测的支撑性行业。半导体产品广泛应用于移

动通信、计算机、汽车电子、医疗电子、工业电子、人工智能、军工航天等行业。 

图 18：半导体产业链 

 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 
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公司主要从事半导体硅片的研发、生产和销售，是中国规模最大的半导体硅片制造企业

之一，也是中国大陆率先实现 300mm 半导体硅片规模化销售的企业。半导体硅片尺寸越大，

对半导体硅片的生产技术、设备、材料、工艺的要求越高，公司突破了多项半导体硅片制造

领域的关键核心技术，推进了我国半导体关键材料生产技术“自主可控”的进程。 

图 19：半导体需求分析框架 

 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

半导体硅片企业的下游客户是芯片制造企业，包括大型综合晶圆代工企业及专注于存储

器制造、传感器制造与射频芯片制造等领域的芯片制造企业。半导体硅片的终端应用领域涵

盖智能手机、便携式设备、物联网、汽车电子、人工智能、工业电子、军事、航空航天等众

多行业。随着科学技术的不断发展，新兴终端市场还将不断涌现。 

芯片制造产能情况是判断半导体硅片需求量最直接的指标。2017 至 2019 年，全球芯片

制造产能（折合成 200mm）预计将从 1985 万片/月增长至 2136 万片/月，年均复合增长率 

3.7%；中国芯片制造产能从 276 万片/月增长至 338 万片/月，年均复合增长率 10.7%。近年

来，随着中芯国际、华力微电子、长江存储、华虹宏力等中国大陆芯片制造企业的持续扩产，

中国大陆芯片制造产能增速高于全球芯片产能增速。随着芯片制造产能的增长，对于半导体

硅片的需求仍将持续增长。 

图 20：全球芯片制造产能扩张情况  图 21：中国芯片制造产能扩张情况 

 

 

 
数据来源：SEMI，西南证券整理  数据来源：SEMI，西南证券整理 
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目前，中国大陆企业的 300mm 芯片制造产能低于 200mm 芯片制造产能。随着中国大

陆芯片制造企业技术实力的不断提升，预计到 2020 年，中国大陆企 300mm 制造芯片产能

将会超过 200mm 制造芯片制造产能。在同样的工艺条件下，300mm 半导体硅片的可使用

面积超过 200mm 硅片的两倍以上，可使用率（衡量单位晶圆可生产的芯片数量的指标）是

200mm 硅片的 2.5 倍左右。 

图 22：200mm 硅片与 300mm 硅片  图 23：2016-2022 年全球芯片制造产能预测分布图 

 

 

 

数据来源：台湾联华电子官网，西南证券整理  数据来源：Gartner，西南证券整理 

半导体硅片的尺寸主要有 50mm（2 英寸）、 75mm（3 英寸）、100mm（4 英寸）、 

150mm（6 英寸）、 200mm（8 英寸）与 300mm（12 英寸）等规格。遵循摩尔定律，随

着制程的不断缩小，芯片制造工艺对硅片缺陷密度与缺陷尺寸的容忍度不断降低。对应在半

导体硅片的制造过程中，需要更加严格地控制硅片表面微粗糙度、硅单晶缺陷、金属杂质、

晶体原生缺陷、表面颗粒尺寸和数量等技术指标，这些参数将直接影响半导体产品的成品率

和性能。 

随着半导体制程的不断缩小，芯片生产的工艺愈加复杂，生产成本不断提高，成本因素

驱动硅片向着大尺寸的方向发展。在摩尔定律的影响下，半导体硅片正在不断向大尺寸的方

向发展。全球半导体硅片市场最主流的产品规格为 300mm 硅片和 200mm 硅片，2018 年

两种尺寸硅片合计占比接近 90%。 

根据 Gartner 预测， 2016 至 2022 年，全球芯片制造产能中，预计 20nm 及以下制程

占比 12%，32/28nm 至 90nm 占比 41%，0.13μm 及以上的微米级制程占比 47%。目前， 

90nm 及以下的制程主要使用 300mm 半导体硅片，90nm 以上的制程主要使用 200mm 或更

小尺寸的硅片。公司目前生产的 300mm 半导体硅片产品最小可用于 40-28nm 及以上制程的

半导体芯片制造，公司正在研发可用于 20-14nm 制程的 300mm 半导体硅片。半导体硅片尺

寸越大，对于技术和设备的要求越高，半导体硅片的尺寸每进步一代，生产工艺的难度亦随

之提升。因此，未来几年 300mm 仍将是半导体硅片的主流品种。 
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图 24：半导体硅片技术演进史  图 25：全球不同尺寸半导体硅片出货面积 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：SEMI，西南证券整理 

为提高生产效率并降低成本，向大尺寸演进是半导体硅片制造技术的发展方向。硅片尺

寸越大，在单片硅片上制造的芯片数量就越多，单位芯片的成本随之降低。同时，在圆形的

硅片上制造矩形的芯片会使硅片边缘处的一些区域无法被利用，必然会浪费部分硅片。硅片

的尺寸越大，相对而言硅片边缘的损失会越小，有利于进一步降低芯片的成本。 

目前，全球市场主流的产品是 200mm、300mm 直径的半导体硅片，下游芯片制造行

业的设备投资也与 200mm 和 300mm 规格相匹配。200mm 及以下半导体硅片的需求依然存

在。随着汽车电子、工业电子等应用的驱动，200mm 半导体硅片的需求呈上涨趋势，主要

来源于功率器件、电源管理器、非易失性存储器、MEMS、显示驱动芯片与指纹识别芯片等，

终端应用领域主要为移动通信、汽车电子、物联网、工业电子等。目前， 300mm 半导体硅

片的需求主要来源于存储芯片、图像处理芯片、通用处理器芯片、高性能 FPGA（现场可编

程门阵列）与 ASIC（专用集成电路），终端应用主要为智能手机、计算机、云计算、人工智

能、 SSD（固态存储硬盘）等较为高端领域。 

图 26：2018 年全球半导体制造材料市场占比  图 27：全球半导体制造材料销售额 

 

 

 
数据来源：SEMI，西南证券整理  数据来源：SEMI，西南证券整理 

半导体制造材料主要包括硅片、电子气体、光掩膜、光刻胶配套化学品、抛光材料、光

刻胶、 湿法化学品与溅射靶材等。根据 SEMI 预测，2018 年硅片、电子气体、光掩膜、光

刻胶配套化学品的销售额分别为 117.1 亿美元、43 亿美元、40.7 亿美元、23.2 亿美元，分

别占全球半导体制造材料行业 36.8%、13.5%、12.8%、7.3%的市场份额。半导体硅片占比

最高，为半导体制造的核心材料。 
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半导体产业按产品类别可分为集成电路、光电子器件、分立器件和传感器四类。 2018 年，

全球集成电路、光电子器件、分立器件和传感器销售额分别为 3932.9 亿美元、380.3 亿美元、

241 亿美元和 133.6 亿美元，较 2017 年分别增长 14.6%、9.3%、11.3%和 6.2%，在全球半

导体行业占比分别为 83.9%、8.1%、5.1%和 2.9%。集成电路系半导体行业中增速最快、占

比最高的行业。 

2016 至 2018 年，全球半导体硅片销售单价从 0.7 美元/英寸上升至 0.9 美元/英寸，年

均复合增长率达 15.5%。 

图 28：全球半导体硅片价格走势 

 

数据来源：SEMI，西南证券整理 

由于半导体行业与全球宏观经济形势紧密相关，全球半导体硅片行业在 2009 年受经济

危机影响较为低迷出货量与销售额均出现下滑； 2010 年由于智能手机放量增长，硅片行业

大幅反弹。2011 年至 2016 年，全球经济逐渐复苏但依旧较为低迷，硅片行业亦随之低速发

展。 2017 年以来，受益于半导体终端市场需求强劲，下游传统应用领域计算机、移动通信、

固态硬盘、工业电子市场持续增长，新兴应用领域如人工智能、区块链、物联网、汽车电子

的快速发展，半导体硅片市场规模不断增长，并于 2018 年突破百亿美元大关。2016 至 2018 

年，全球半导体硅片销售金额从 72.1 亿美元增长至 114 亿美元，年均复合增长率达 25.8%。 

图 29：全球半导体硅片市场规模  图 30：中国半导体硅片市场规模 

 

 

 
数据来源：SEMI，西南证券整理  数据来源：SEMI，西南证券整理 
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2008 年至 2013 年，中国大陆半导体硅片市场发展趋势与全球半导体硅片市场一致。 

2014 年起，随着中国各半导体制造生产线投产、中国半导体制造技术的不断进步与中国半

导体终端产品市场的飞速发展，中国大陆半导体硅片市场步入了飞跃式发展阶段。2016 年

至 2018 年，中国大陆半导体硅片销售额从 5 亿美元上升至 9.9 亿美元，年均复合增长率高

达 41.2%，远高于同期全球半导体硅片的年均复合增长率 25.8%。中国作为全球最大的半

导体产品终端市场，预计未来随着中国芯片制造产能的持续扩张，中国半导体硅片市场的规

模将继续以高于全球市场的速度增长。 

半导体硅片作为芯片制造的关键材料，市场集中度很高，目前全球半导体硅片市场主要

被日本、德国、韩国、中国台湾等国家和地区的知名企业占据。中国大陆的半导体硅片企业

主要生产 150mm 及以下的半导体硅片，仅有少数几家企业具有 200mm 半导体硅片的生产

能力。2017 年以前，300mm 半导体硅片几乎全部依赖进口。2018 年，硅产业集团子公司

上海新昇作为中国大陆率先实现 300mm 硅片规模化销售的企业，打破了 300mm 半导体硅

片国产化率几乎为零的局面。 

SOI 硅片即绝缘体上硅，是常见的硅基材料之一，其核心特征是在顶层硅和支撑衬底之

间引入了一层氧化物绝缘埋层。SOI 硅片的优势在于可以通过绝缘埋层实现全介质隔离，这

将大幅减少硅片的寄生电容以及漏电现象，并消除了闩锁效应。 SOI 硅片具有寄生电容小、

短沟道效应小、低压低功耗、集成密度高、速度快、工艺简单、抗宇宙射线粒子的能力强等

优点。因此， SOI 硅片适合应用在要求耐高压、耐恶劣环境、低功耗、集成度高的芯片上，

如射频前端芯片、功率器件、汽车电子、传感器以及星载芯片等。 

目前，SOI 硅片主要应用于智能手机、WiFi 等无线通信设备的射频前端芯片，亦应用

于汽车电子、功率器件、传感器等产品。未来，随着 5G 通信技术的不断成熟，新一轮智能

手机的更新换代即将到来，以及自动驾驶、车联网技术的发展，SOI 硅片需求将持续上升。 

图 31：全球 SOI 硅片市场规模  图 32：中国 SOI 硅片市场规模 

 

 

 
数据来源：SEMI，西南证券整理  数据来源：SEMI，西南证券整理 

2016 年至 2018 年全球 SOI 硅片市场销售额从 4.4 亿美元增长至 6.7 亿美元，年均复

合增长率 23.2%；同期，中国 SOI 硅片市场销售额从 200 万美元上升至 0.1 亿美元，年均

复合增长率 158.6%。作为特殊硅基材料，SOI 硅片生产工艺更复杂、成本更高、应用领域

更专业，全球范围内仅有 Soitec、信越化学、环球晶圆、SUMCO 和硅产业集团等少数企业

有能力生产。而在需求方面，中国大陆芯片制造领域具备 SOI 芯片生产能力的企业并不多，

因此中国 SOI 硅片产销规模较小。 
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4 国际市场龙头垄断，国内技术需求蓄势待发 

4.1 全球市场：龙头企业垄断，行业壁垒高 

过去 30 年间，由于半导体硅片行业具有技术难度高、研发周期长、资金投入大等特点，

半导体硅片行业集中度持续提升。20 世纪 90 年代，全球主要的半导体硅片企业超过 20 家。

2016-2018 年，全球五大硅片企业的市场份额已从 85%提升至 93%。半导体硅片行业兼具

技术密集型、资本密集型与人才密集型的特征。行业龙头企业通过多年的技术积累和规模效

应，已经建立了较高的行业壁垒。 

图 33：全球主要半导体硅片企业分布 

 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

2018 年，全球前五大半导体硅片企业信越化学、SUMCO、Siltronic、环球晶圆、SK Siltron

合计销售额 718.8 亿元，占全球半导体硅片行业销售额比重高达 93%。2016-2018 年，全球

半导体硅片行业集中度持续提高，信越化学、SUMCO、Siltronic、环球晶圆、SK Siltron 五

家企业市场份额从 85%上升至 93%。 

图 34：全球 SOI 硅片市场规模  图 35：中国 SOI 硅片市场规模 

 

 

 
数据来源：SEMI，西南证券整理  数据来源：SEMI，西南证券整理 
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2018 年全球半导体硅片（包括抛光片、外延片、SOI 硅片）行业销售额合计为 120.7

亿美元。其中，行业前五名企业的市场份额分别为：日本信越化学市场份额 28.5%，日本

SUMCO 市场份额 25.2%，德国 Siltronic 市场份额 14.7%，中国台湾环球晶圆市场份额为

14%，韩国 SK Siltron 市场份额占比 10.5%。硅产业集团（含新傲科技）占全球半导体硅片

市场份额 2.2%。 

图 36：2016-2018 前五大硅片企业市场份额变化情况  图 37：信越化学收入构成 

 

 

 
数据来源：招股说明书，西南证券整理  数据来源：招股说明书，西南证券整理 

2016-2018 年，全球前五大硅片企业中，环球晶圆市场份额从 2016 年的 8%提升至 2018

年的 14%，成为全球第四大半导体硅片企业，其余四家企业市场份额变化较小。环球晶圆市

占率进一步提升的主要原因是其在 2016 年 12 月收购了半导体硅片企业美国 SunEdison 

Semiconductor Limited、丹麦 Topsil Semiconductor Materials A/S 半导体事业部。此前，环

球晶圆还于 2012 年收购了东芝陶瓷旗下的 Covalent Materials 的半导体晶圆业务，由此使

其跃升为全球第六大半导体硅片厂。通过并购的方式实现外延式扩张是一些半导体硅片龙头

企业发展壮大的路径。如信越化学在 1999 年并购了日立的硅片业务；SUMCO 为住友金属

工业的硅制造部门、联合硅制造公司以及三菱硅材料公司合并而成。 

表 2：全球主要芯片企业 

公司 注册地 产品 公司简介 

信越化学

（4063.T） 
日本 

300mm 及以下半导体硅片

（含 SOI 硅片） 

成立于 1926 年，东京证交所上市公司。主营业务包括 PVC（聚氯乙烯）、有机

硅塑料、纤维素衍生物、半导体硅片、磷化镓、稀土磁体、光刻胶等产品的研发、

生产、销售。信越化学采取多元化发展战略，在多个产品领域均全球领先。信越

化学于 2001 年开始大规模量产 300mm 半导体硅片。2018 年半导体硅业务营收

占比 23.7%。 

SUMCO

（3436.T） 
日本 

100-300mm 及以下半导体

硅片（含 SOI 硅片） 

全球排名第二的半导体硅片制造商，专注于半导体硅片业务，东京证交所上市公

司。为住友金属工业的硅制造部门、联合硅制造公司以及三菱硅材料公司合并而

成。 

Siltronic AG

（WAF.F） 
德国 125-300mm 半导体硅片 

全球排名第三的半导体硅片制造商，1953 年开始从事半导体硅片业务的研发工

作，1988 年实现 300mm 半导体硅片的试生产，2004 年 300mm 半导体硅片生

产线投产。 

环球晶圆

（6488.TWO） 
中国台湾 

300mm 及以下半导体硅片

（含 SOI 硅片） 

全球第四大半导体硅片制造商，专注于半导体硅片业务，主要产品有硅锭、

50-300mm 硅片。环球晶圆于 2016 年收购了专注于 SOI 硅片与外延片制造的
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公司 注册地 产品 公司简介 

SunEdison Semiconductor Limited、FZ（区熔）硅片产品主要供应商 Topsil 

Semiconductor Material A/S 半导体事业部。 

SK Siltron 

（未上市） 
韩国 300mm 及以下半导体硅片 

全球第五大半导体硅片制造商，设立于 1983 年，1996 年建成 200mm 半导体硅

片生产线，2002 年建成 300mm 半导体硅片生产线。 

合晶科技

（6182.TWO） 
中国台湾 

100-200mm 及以下半导体

硅片（含 SOI 硅片） 
全球第六大半导体硅片制造商，成立于 1997 年。 

Soitec

（SOI.PA） 
法国 200mm、300mmSOI 硅片 

全球第七大半导体硅片制造商，也是全球最大的 SOI 硅片制造商，巴黎泛欧证券

交易所上市公司，专注于 SOI 硅片生产制造，产品包括 200-300mmDIGITAL-SOI

（数字 SOI）、RF-SOI（射频 SOI）、FD-SOI（全耗尽 SOI）、Power-SOI（功

率 SOI）、Photonics-SOI（光学 SOI）、Imager-SOI（影像 SOI）等。 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

4.2 国内市场：技术相对薄弱，未来需求看涨 

目前，全球半导体硅片行业中，国际前五大半导体硅片制造商常年占据 90%以上市场份

额。与国际主要半导体硅片供应商相比，中国大陆半导体硅片企业技术较为薄弱，市场份额

较小，多数企业以生产 200mm 及以下抛光片、外延片为主。目前，硅产业集团是中国大陆

规模最大的半导体硅片企业之一，亦是中国大陆率先实现 300mm 半导体硅片规模化销售的

企业，并且在特殊硅基材料 SOI 硅片领域具有较强的竞争力。 

表 3：国内主要芯片企业 

公司 公司简介 

中环股份 

深圳证券交易所上市公司，主要产品包括高效光伏电站、太阳能电池片、太阳能单晶硅棒/片、半导体硅锭、76.2-200mm

抛光片、TVS 保护二极管 GPP 芯片。2019 年 1 月，中环股份公告《2019 年非公开发行 A 股股票预案》，拟使用募集

资金建造月产 15 万片 300mm 抛光片生产线。 

2016-2018 年，中环股份半导体材料业务收入分别为 5.2 亿元、5.8 亿元、10.1 亿元，2017、2018 年分别同比增长 13.2%、

73.6%。 

杭州立昂微电子 

股份有限公司 

中国规模较大的半导体硅片企业，成立于 2002 年，主营业务为半导体硅片以及半导体分立器件芯片的研发、生产和销

售，主要产品包括 150-200mm 半导体硅片、肖特基二极管芯片、MOSFET 芯片。 

公司 2016 年、2017 年、2018 年 1-6 月半导体硅片销售额为 3.8 亿元、4.8 亿元、3.2 亿元。 

上海/重庆超硅半导体

有限公司 
主营业务包括硅片制造、蓝宝石制造和人工单晶生长等，具备抛光片、外延片产品生产技术 

有研半导体材料 

有限公司 

成立于 2001 年，主要从事硅材料的研究、开发、生产与经营。其主要产品包括集成电路用、功率集成电路 125-200mm

硅单晶及硅片 150mm 及以下区熔硅单晶及硅片、集成电路工艺设备用超大直径硅单晶及硅部件等。 

河北普兴电子科技 

股份有限公司 

成立于 2000 年，是信息产业部电子第十三研究所控股的公司，其主要从事高性能半导体材料的外延研发和生产，主要

产品为 150-200mm 硅基外延片、氮化镓外延片和碳化硅单晶外延片。 

数据来源：招股说明书，西南证券整理 

硅产业集团自成立以来，通过收购投资、技术升级，发展迅速。2017 年业务营收赶超

中环股份半导体材料业务营业收入，2018 年，二者相当。在全球市场份额中，中国大陆企

业市占率均非常低，但 2016-2018 年硅产业集团与中环股份市占率均呈现上升趋势，且硅产

业市占率略高于中环股份。 
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图 38：2016-2018 中环与硅产业营收及增长率对比  图 39：2016-2018 中环与硅产业市场份额对比 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

在摩尔定律的影响下，向大尺寸方向发展是半导体硅片行业最基本的发展趋势。在未来

一段时间内，300mm 半导体硅片仍将作为主流尺寸，同时 100-150mm 半导体硅片产能将

逐步向 200mm 硅片转移，而 200mm 硅片产能将逐步向 300mm 硅片转移。 

基于半导体行业生产技术工序多、产品种类多、技术更新换代快、投资风险大、下游应

用广泛等特点，半导体产业链从集成化到垂直化分工的趋势越来越明确，全球半导体行业正

在进行第三次行业区域转移，即向中国大陆转移。此外，叠加汽车电子功率器件、5G 通信

设备中的射频芯片等终端新兴应用的涌现和国家产业政策加码等因素，中国大陆半导体硅片

的需求将不断增长。 

5 风险提示 

1） 客户的导入未达预期，或存在时间滞后； 

2） 市场推广效果对新产品销售影响较大，未来或存在产品放量不及预期的风险； 

3） 技术属于高壁垒的难度较大行业，因此技术优化升级的进程易遭遇瓶颈； 

4） 公司未来实际收入和业绩情况受较多客观因素影响，可能存在本报告相关销售预测

值与未来实际销售有较大偏差的风险；  

5） 国产品牌知名度和认可度不高，市场销售水平有不及预期的风险。 
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