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投资要点： 

◼ MLCC 是重要的被动元件，下游应用领域广泛。MLCC 是片式多层陶瓷电容器（Multi-layer Ceramic 

Capacitors）的缩写，是重要的电子被动元器件。它通过静电的形式储存和释放电能，在两极导电物质

间以介质隔离，并将电能储存其间，主要作用为电荷储存、交流滤波或旁路、切断或阻止直流电压、

提供调谐及振荡等，是电子线路中必不可少的基础电子元件。MLCC 下游应用广泛，涵盖消费电子、

通信、汽车电子、军工等多个领域。 

◼ 上轮涨价周期回顾：日系厂商退出中低端产能，台湾、大陆企业充分受益转单效应。回顾 MLCC 价

格变动历史，上轮 MLCC 涨价周期出现在 17-18 年，主要由日系厂商产能调整所触发。以村田为代表

的日系厂商从中低端 MLCC 转向车用、工控等高价值产品，造成中低端 MLCC 的供给缺口，从而推

动 MLCC 价格持续上涨。台湾、大陆 MLCC 厂商充分受益转单效应，渠道、分销商囤积大量库存以

应对 MLCC 价格的持续上涨。从 2018 年下半年开始，受国际贸易摩擦和下游消费电子需求疲软的影

响，叠加新产能投产带来的供给增多，MLCC 价格大幅下跌，行业进入去库存阶段并持续至 2019 年

下半年。 

◼ 日本“213”地震或将导致 MLCC 供求关系进一步偏紧。日本当地时间 2021 年 2 月 13 日 23 时 7 分，

日本东北地区福岛附近海域发生里氏 7.3 级地震，东京地区震感强烈。日本气象厅设定的震度分级方

式是 0、1、2、3、4、5 弱、5 强、6 弱、6 强、7，而福岛县和宫城县的部分地区震度达到 6 强，仅次

于最高的 7，本次地震同时造成大范围停电。从全球 MLCC 格局来看，目前以村田、太阳诱电为代表

的日本企业垄断全球高端 MLCC 市场，其产品覆盖小尺寸低容、小尺寸高容、大尺寸低容和大尺寸高

容四个领域，具备较强的技术与规模优势。受“新冠”疫情影响，全球 MLCC 产能出现较大缺口，价

格已于 2020 年下半年开始持续上扬，而日本“213”地震现已造成较大范围的停电潮，预计将影响全

球 MLCC 的整体供给情况，或将导致全球 MLCC 供求关系进一步偏紧。 

◼ 中美贸易摩擦加速国产元器件自主可控进程，MLCC 国产替代加速进行。得益于大陆消费电子供应

链配套日臻完善，近年来，以华米 OV 为代表的国内智能手机终端厂商加速崛起，市场话语权快速提

升。2018 年以来，国际贸易形势日渐紧张，美国针对中国部分企业及产品实施制裁，并开始限制关键

电子零部件的出口。中兴事件和华为事件的爆发使得国内手机厂商开始认识到推进供应链自主可控的

重要性，出于产品供应持续性、生产经营安全性和采购价格稳定性的多重考虑，终端厂商开始将配套

供应链向国内企业转移，积极推进关键零部件的自主可控进程。作为市场份额占比最高的被动元器件，

MLCC 国产替代空间广阔，以风华高科、宇阳科技和三环集团为代表的国内厂商将充分受益于国产替

代趋势，不断抢占国际竞争对手市场份额。 

◼ 投资建议：首次覆盖给予推荐评级。短期来看，日本“213”地震和全球“新冠”疫情或将导致全球

MLCC 供求关系进一步偏紧，MLCC 价格有望持续上涨，国内 MLCC 企业有望持续受益；中长期来

看，中美贸易摩擦加速国产元器件自主可控进程，以风华高科、三环集团为代表的国内 MLCC 龙头企

业将充分受益于关键元器件的国产替代趋势，不断扩大市场份额。建议关注国内在 MLCC 已有良好布

局的领军企业，如风华高科（000636）、三环集团（300408）等。 

◼ 风险提示：MLCC价格波动风险，扩产进程不如预期等。
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 
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行业投资评级 
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回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 
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