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电子 

剪刀差再起，半导体全行业迎高景气时点 
半导体全行业景气度高涨，供需结构推动持续增长。根据我们对于行业供需

结构的整理，可以看到当前五个细分行业的需求端的增长愈演愈烈，当前不

同细分均对自身行业进行了调价及排单；而供给端来看，由于近年 8 寸晶圆

产能增长有限，而需求端的激增致使当前稼动率维持高位，从而形成供不应

求的情景。当前半导体全行业均呈现了高景气度的趋势，推动各个细分厂商

的不断增长。 

原材料价格上涨带动半导体硅片同步涨价，成本有望向下传导进一步带动行

业涨价。2021 年 3 月 3 日日本信越化学（2018 年占硅片出货量 28%）公

示旗下有机硅产品因为原材料价格上的原因，整体价格上涨 10%~20%。继

半导体行业晶圆代工以及芯片的涨价不断，作为半导体的核心原材料硅片

（占晶圆制造成本 37%）同时异动涨价，我们认为硅片的涨价有望向下传

导，进一步催化半导体行业的持续涨价以及印证半导体行业的高景气度。 

产能紧张传导至晶圆代工扩产，2021 年资本开支密集上升。从资本支出角

度而言，台积电从 2020 年 170 亿美金增长到 250~280 亿美金（用于

N3/N5/N7 的资本开支占 80%）；联电从 2020 年 10 亿美金增长到 15 亿美

金（用于的 12 寸晶圆的资本支出占 85%）；华虹从 2020 年 11 亿美金增长

到 2021 年 13.5 亿美金（大部分用于华虹无锡 12 寸）；中芯国际 2021 年

资本维持高位，达到 43 亿美金（大部分用于扩成熟制程，尤其是 8 寸数量

扩 4.5 万片/月），晶圆厂普遍加大投资、提升产能以满足下游需求。 

汽车硅含量显著提升，全球车用芯片陷入短缺。相比于传统汽车，新能源汽

车单车所需要的半导体芯片将会大增。根据世界先进，2020 年每辆新车含

有的半导体 IC 价值约 500 多美元，2021 年将提升至 600 美元，增长约 20%。

目前，12 寸的车载 MCU、CIS；8 寸的 MEMS、Power 等芯片，较为紧缺。

戴姆勒、大众、日产、本田、通用等汽车大厂近期宣布车用芯片短缺而宣布

减产。为应对当前紧张局面，台积电、联电、世界先进等晶圆制造厂表示将

加速生产汽车芯片。 

高度重视国内半导体产业格局将迎来空前重构、变化，以及苹果产业链核心

龙头： 

1）半导体核心设计：光学芯片、存储、模拟、射频、功率、FPGA、处理器

及 IP 等产业机会； 

2）半导体代工、封测及配套服务产业链； 

3）苹果产业链核心龙头公司。 

相关核心标的见尾页投资建议。 

风险提示：下游需求不及预期；中美科技摩擦。 
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一、半导体全行业景气度高涨 

在当前半导体行业呈现景气度飞涨的时点，我们统计了关于半导体设计、功率半导体、

半导体材料、设备、封测这五个半导体细分方向的需求、供给、以及未来发展方向的综

述，对于以下五个细分的进一步总结： 

 

行业需求：需求端无论是哪种细分，对于芯片的需求愈演愈烈，同时中国国产材料、设

备、功率器件等环节均通过国产替代的突破，得到了更好的需求端的诉求； 

 

行业供给：大方向上看从晶圆制造环节就已经进入了产能紧张的现状，且由于全球疫情

影响产生的转单情况的出现，行业涨价不断出现，进一步推动中国产业链的飞涨； 

 

行业发展：从行业发展来看，半导体行业逐步的想中大厂商进行资源的倾斜，同时进一

步加大国产化力度，力争实现产业链国产化；此外材料、设备板块逐步偏向于平台型企

业的发展趋势。 

 

图表 1：半导体各领域供需及发展方向综述 

 需求  供给  发展方向 

设计  

需求方向：汽车、可穿戴、云、家

电； 

存储器、处理器一定程度缺货 

代工产能有限； 

代工价格上涨；； 

逐步向中大厂倾斜资源，以确保行业

的需求，以及帮助中大企业的发展； 

国产化 

功率  

需求方向：所有用电的领域； 

景气度：需求及景气度呈现快速上

升，且愈演愈烈，毫无衰减； 

汽车：需求十分旺盛，未来增速可

到 20-30%+ 

 

8 寸晶圆产能近年增量较少，

12 寸晶圆产能刚起步； 

台湾部分晶圆厂已经在酝酿第

二波涨价，2 月国内有涨价通

知，产能十分紧张，供不应求 

国产化：国产化替代加速带来红利，

或将持续 10-20 年； 

增速：环比及同比均处于高速增长状

态； 

库存：经销商、代理商并无大量囤货，

终端客户处于缺货生产状态； 

材料  

半导体大环境下对于材料的需求水

涨船高，并且其中对于国产材料（硅

片、CMP 等）十分迫切 

硅片、CMP、光刻胶均处于逐

步突破且扩产阶段，通过技术

突破带来下游客户订单的增长 

国产化：材料为半导体领域国产化最

弱环节之一，且分类众多，当前国产

化需求强劲，下游客户也积极帮助材

料厂商的突破 

封测  

智能化带来的对于芯片的需求； 

新基建叠加智能化需求； 

疫情转单； 

当前行业由于需求旺盛，且疫

情带来的订单转移，国内产能

较为紧张 

国产化持续推动，且未来随着安防、

摄像头、汽车等多维度的推动，行业

景气度将持续上涨‘’ 

设备  当前下游客户扩产需求较为强烈 

通过技术的突破逐步或者下游

客户的订单的增长； 

部分厂商订单较为爆满，产能

或许在未来可能跟不上； 

 

资料来源：国盛电子整理，国盛证券研究所 
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除了对于景气度的梳理，我们同时也统计了关于半导体行业最核心的代工环节的情况： 

 

2021Q1 晶圆代工行业收入增速约 20%。2020 年，全球前五大厂商总产能占全球晶圆

产能的 54%；前五大纯晶圆代工厂（台积电、联电、格芯、中芯国际、力晶）占全球晶

圆产能的 24%。根据集邦估计，2021Q1 全球前十大晶圆代工厂营收将达 225.9 亿美元，

同比增速 20%。2021Q1 全球晶圆代工产能紧张，营收均同比有所增长，近期各晶圆厂

更需要重新调配产能供给以满足汽车需求。 

 

图表 2：全球晶圆产能排名 

 
资料来源：IC Insights、国盛证券研究所 

 

图表 3：2021Q1 全球前十大晶圆代工厂营收排名 

 
资料来源：IC Insights、国盛证券研究所 

 

德州大雪部分影响了三星 Line S2 的 12 寸产能，该厂于 2021 年 2 月 17 日，因受电力

短期影响，暂时停工、关闭。根据 TrendForce，三星 Line S2 月产能约占全球 12 英寸产

能 5%，受寒潮影响约占全球 12 寸产能的 1~2%。三星 Line S2 产能 11/14nm 以生产

高通 5G 射频芯片为主；28~65nm 客户包括三星 LSI产品，此外客户还包括英特尔、特

斯拉以及瑞萨等汽车芯片。 
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2021 年 1 月台积电增速 22%，高于市场预期。台积电 2020Q4 营收 126.8 亿美元，

qoq 4.4%，yoy 22.0%，受益 5G 智能手机发布和 HPC 应用对 5nm 的强劲需求。预计

FY21Q1 营收在 127 亿美元至 130 亿美元之间，中值环比增长 1.3%。台积电 2021 年 1

月份同比增长 22%。台积电下游客户 2020Q4 库存消化速度高于公司预期，但考虑到供

应链安全问题，预计未来供应链库存会达到更高水平。受益于智能手机、HPC、汽车、

物联网四个领域强劲需求，公司有信心 2021 年以美元计全年营收实现同比 mid-teens

（14%~16%）增长。 

 

图表 4：台积电 2020Q4业绩简要 

 

资料来源：台积电公告、国盛证券研究所 

 

联电预计 2021Q1 产能利用率达 100%。联电 20Q4 营收 449 亿元新台币，同比增速

8%。20Q4 归母净利 112 亿元新台币，同比增速 192%。联电业绩高增长主要受益于消

费者和计算相关应用，如 WiFi、数字电视、微控制器和电源管理 IC 等强劲需求驱动 

 

图表 5：联电产能利用率情况 

 

资料来源：联电公告、国盛证券研究所 

 

中芯国际 2021Q1 淡季不淡，且加速扩产成熟制程。中芯国际 2020Q4 营收优于预期，

全年营收利润创新高，2020Q4 产能利用率 95.5%。中芯国际预期 2021Q1 收入环比 7~9%

增长，成熟制程需求强劲。2021 年将继续满载运营，且由于全球代工产能紧张，20 年

增加 3 万片 8 寸、2 万片 12 寸。 
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图表 6：中芯国际产能利用率情况 

 

资料来源：中芯国际公告、国盛证券研究所 

 

华虹展望 8 寸高度景气，12 寸投产进度超市场预期。华虹半导体受益于 MCU、IGBT、

超级结、SGT 以及 CIS 等产品的强烈需求推动，20Q4 收入 2.8 亿美元，同比增长 15%；

归母净利润 0.44 亿美元，同比增长 66%。展望 21Q1，预计营收约 2.88 亿美元，毛利

率在 23%- 25%区间。2020Q4 华虹半导体 8 寸产能利用率 104.4%，12 寸产能利用率

75.5%。根据公司法说会，公司展望未来一段时间，8 寸景气度将有望保持持续，且 12

寸投产进展超市场预期。 

 

图表 7：华虹半导体产能利用率情况 

 
资料来源：华虹半导体公告、国盛证券研究所 

 

世界先进预期 2021Q1 营收 89~93 亿新台币，环比增长 2~7%。2021Q1 世界先进将产

能满载，出货量将增加，ASP 有望提升 4~6%。 
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二、继代工涨价后材料再动，行业涨价有望再传导 

根据 SEMI 统计，2020 年硅片出货总量达到 12407 百万平方英寸，同比增长 5%。尽管

受新冠疫情影响，但 2020H2 开启了行业强劲增长。全年硅片行业营收 112 亿美金，维

持高位。2021 年有望保持增长趋势。 

 

图表 8：全球硅片出货量（百万平方英寸）和营收（十亿美元） 

 
资料来源：SMEI、国盛证券研究所 

 

而在当前原材料上涨，以及下游半导体全行业景气度的暴增情况之下，作为全球硅片龙

头厂商之一的信越化学（2018 年市占率达到第一，28%）也在 2021 年 3 月 3 日公示关

于旗下有机硅全线产品进行 10%~20%的涨价，实施日期将会在 2021 年 4 月开始。 

 

图表 9：信越化学对有机硅产品的全面调价公式 

 

资料来源：信越化学官网，Google 翻译，国盛证券研究所 
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图表 10：全球晶圆出货量及产值情况 

 

资料来源：SEMI，国盛证券研究所 

 

此轮半导体行业的涨价始于需求端的暴增，然而供给端由于近年以来 8 寸晶圆新增产量

有限，直接导致供需不平衡的基础上带来了从晶圆代工端开启的涨价。而现在随着硅片

原材料价格的上升，致使信越化学对于硅片进行涨价，我们认为或将进一步推动中游制

造，以及下有芯片的价格继续上涨，进一步推动半导体行业的景气度趋势。 

（半导体硅片占晶圆制造成本的 37%） 

 

图表 11：半导体晶圆制造环节个成本占比 

 

资料来源：SEMI，国盛证券研究所 
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三、汽车芯片、存储芯片等供不应求，涨价有蔓延趋势 

汽车芯片主要包括以 MCU 为代表的数字芯片、以 MOSFET/IGBT 为代表的功率芯片以及

模拟芯片。 

 

汽车硅含量显著提升，全球车用芯片陷入短缺。相比于传统汽车，新能源汽车单车所需

要的半导体芯片将会大增。根据世界先进，2020 年每辆新车含有的半导体 IC 价值约 500

多美元，2021 年将提升至 600 美元，增长约 20%。戴姆勒、大众、日产、本田、通用

等汽车大厂近期宣布车用芯片短缺而宣布减产，预计车用芯片供应需要到 2021H2 才能

恢复。 

 

随着全球需求恢复，以及半导体产业景气提升，汽车半导体产能供不应求。由于 2020H1

疫情冲击，各家汽车半导体 IDM 厂商削减库存、下游汽车客户降低订单等，代工厂产能

被其他领域芯片如功率、ASIC、HPC 类填占。目前，12 寸的车载 MCU、CIS；8 寸的

MEMS、Power 等芯片，较为紧缺。以 MCU 为例，瑞萨、恩智浦、英飞凌三家的车载

MCU 市占率合计约 80%，但此业务大多以 fab-lite 形式运营，大部分交由台积电生产。 

 

图表 12：全球汽车 MCU 市场份额 

 
资料来源：IHS、国盛证券研究所 

 

台积电等晶圆代工厂将重点加速生产汽车芯片。从台积电的下游应用而言，2020Q4 汽

车应用收入环比增长 27%，高于公司综合增速，已经呈现供不应求局面。但从应用占比

而言，汽车应用仅占台积电收入比重仅约 3%。汽车芯片一方面制程、均价并不高，另

一方面规模效应有限，当消费类需求景气上升、汽车订单减少时汽车芯片产能较容易被

挤占。为应对当前紧张局面，台积电等晶圆制造厂表示同意将汽车芯片作为首位，正在

加速生产汽车芯片。联电、世界先进等晶圆厂也都将优先供应汽车芯片。 
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图表 13：台积电 2020Q4营业收入按应用划分 

 

资料来源：台积电公告、国盛证券研究所 

 

Nor Flash 供不应求，价格有望持续向上。从 2020H2 以来，Nor Flash 回暖，并逐渐进

入供不应求。华邦电、旺宏在 2021Q1 涨价 5~10%，预计供需局面将进一步加紧，2021Q2

涨幅有可能进一步提高。需求方面，智能手机市场恢复，以及 PC、NB 以及 TWS 需求旺

盛，整体向好。尤其是，iPhone 12 系列全系搭载 OLED 屏幕，带动 OLED 外挂 Nor Flash

需求增长。供给方面，德州大雪影响下赛普拉斯供应受影响，进一步加剧供需紧张格局。 

 

美光预计 2021 年存储市场状况将改善，五重因素驱动行业增长。根据美光预计，2020

年 DRAM 的 Bit 需求增长 10~20%，NAND 的 Bit 需求增长 25%左右；2021 年 DRAM 的

Bit 需求增长 20%，NAND 的 Bit 需求增长 30%。 

 

2021 年行业增长受五大因素驱动： 

1） 经济复苏； 

2） 新的 CPU 架构，带动更多服务器存储需求，预计将在 2021 年下半年开始向DDR5

过渡； 

3） 云、人工智能和机器学习的增长； 

4） 5G 驱动的移动需求，预计到 2021 年，5G 手机的数量将从 2020 年的 2 亿台增

长到大约 5 亿台； 

5） 以及游戏和汽车领域的需求，汽车自动化程度将进一步提高。 

 

图表 14：DRAM需求结构预测 

 
资料来源：TrendForce，国盛证券研究所 
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2021 年 DRAM预计增长较快，服务器 DRAM 报价有望上扬。根据 IC insight 报告，

DRAM 将成为 2021 年增长最快的产品领域之一，营收同比增长 18%。南亚科法说会上

预计 2021H1 DRAM 合约价有望逐季提升。 

 

2021H1 宅经济需求强劲，IT 类增长较快；2021H2 随着疫苗普及，5G、数据中心、车

用、消费电子等 DRAM 需求将提升。根据 TrendForece，2020Q3 以来服务器 DRAM 产

能比重下降到 30%。2021Q1 消费性终端需求恢复，2021Q2 将进入服务器整机出货旺

季。同时，供给端 DRAM 厂商在 2021 年扩产相对谨慎。因此，服务器 DRAM 报价有望

提升。 

 

图表 15：服务器DRAM 报价有望上扬 

 
资料来源：TrendForce，国盛证券研究所 

 

图表 16：目前部分半导体产业链涨价一览 

品类 厂商 涨价情况 

MCU、模拟 

NXP 全线调涨产品价格（可能 5%起跳，部分产品需要客户签一年的 NCNR 协议） 

ST 意法半导体 自 2021 年 1 月 1 日起，提高所有产品线价格 

MICROCHIP 
2021 年 1 月 1 日开始，对所有交付期不到 90 天的未交付订单，“不取消一不重新计划”窗口延长到

90 天 

航顺 
2020 年 11 月 10 日起，EEPROM（24Cxx 系列）、NOR FLASH（25Qxx 系列）、LCD 驱动系列全系

上涨 10%-20% 

DIODES 2021 年 1 月 1 日起提高部分产品的价格 

TI 供不应求的状况愈加明显、某些料号紧缺涨价 

瑞萨 2021 年 1 月 1 日起，涨价 15%-100% 

微盟电子 2020 年 11 月 30 日起，上调公司产品价格 

矽力杰 
大多数产品订货周期为至少 14 周，2021 年 1 月 1 日后订单如果要求的交付计划低于交货期需增加

10%的加急费 

富满电子 
2021 年 1 月 1 日开始，所有产品含税价格在现行价格基础上统一上调 10%，所有未交付完的订单系

统将做取消 

必易微电子 2020 年 11 月 3 日起，部分产品系列涨价 0.01 或 0.015 元 

芯茂微电子 2020 年 12 月 7 日起，部分产品单价上调 15%（含未交付订单） 

功率 

希尔电子 2020 年 12 月 1 日起上调产品价格 10% 

捷捷微电子 2020 年 11 月 16 日起，芯片产品售价上涨 15%-30%，成品器件售价上涨 10%-20% 

华微电子 2021 年 1 月 1 日交货起，产品涨价 10% 

士兰微 2020 年 12 月 9 日起，SGT MOS 产品的价格本月提涨 20% 
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新洁能 2021 年 1 月 1 日起，产品价格将根据具体产品型号做不同程度的调整 

数字 Qualcomm 全系列物料交期延长至 30 周以上，CSR88 系列交期已达 33 周以上 

音频 IC AKM 产品线几乎全部都在涨，涨幅在几倍到几十倍不等。以 AK4452VN-L 为例目前涨幅在 60-80 倍之间 

通信、驱动

IC 
Realtek 物料订货交期已经延长到 2021 年 3 月以后，市场价格每天都在呈上升趋势的变动 

代工 联电 供应链透露，预计 2021 年 1 月起将向所有客户调涨报价，涨幅 5～10％不等 

LTCC 华新科 订单能见度超过三个月，价格走势视市场供需而定 

覆铜板 建滔 
覆铜板产品 FR4 每张上调 10 元人民币，相当于目前均价约 6%。包括本次提价，自 7 月 1 日首次加

价以来已提价逾 30% 

封测 日月光 调涨 2020 年第四季新单及急单封测价格，上涨幅度约 20%至 30%，2021 年第一季调涨价格 5-10％ 

资料来源：元器件网，国盛证券研究所根据产业报价整理 

 

 

四、投资建议 

【半导体核心设计】 

韦尔股份、卓 胜 微、兆易创新、恒玄科技、圣邦股份、 

芯 朋 微、晶丰明源、思 瑞 浦、芯原股份； 

 

【军工芯片】 

紫光国微、景嘉微； 

 

【功率】 

华润微、士兰微、斯达半导、扬杰科技、新洁能； 

 

【半导体代工、封测及配套】 

I  D  M：三安光电、闻泰科技、士 兰 微； 

晶圆代工：中芯国际、华 润 微； 

封    测：长电科技、通富微电、华天科技、晶方科技； 

材    料：鼎龙股份、彤程新材、兴森科技、雅克科技、安集科技、 

立 昂 微、晶瑞股份、华特气体、沪硅产业、华特气体； 

设    备：北方华创、中微公司、华峰测控、长川科技、精测电子、 

至纯科技、万业企业、盛美半导体； 

 

【苹果链龙头】 

立讯精密、歌尔股份、京 东 方、领益智造、鹏鼎控股、比亚迪电子、 

工业富联、信维通信、大族激光、东山精密、长盈精密、欣旺达； 

 

【光学】 

瑞声科技、舜宇光学、丘钛科技、欧菲光、水晶光电、联创电子、苏大维格； 

 

【消费电子】 

精研科技、杰 普 特、科森科技、赛腾股份、智 动 力、长信科技； 
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【面板】 

京东方 A、TCL 科技、激智科技； 

 

【元器件】 

火炬电子、三环集团、风华高科、宏达电子； 

 

【PCB】 

鹏鼎控股、生益科技、景旺电子、胜宏科技、弘信电子； 

 

【安防】 

海康威视、大华股份。 

 

 

五、风险提示 

下游需求不及预期：若下游市场的增速不及预期，供应链公司的经营业绩将受到不利影

响。 

 

中美科技摩擦：若中美科技摩擦进一步恶化，将对下游市场造成较大影响，从而对供应

链公司造成不利影响。 
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