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行业走势图 

供给传导+需求旺盛，带动 IC 设计景气持续向上 
 

我们每周对于半导体行业的思考进行梳理，从产业链上下游的交叉验证给
予我们从多维度看待行业的视角和观点，并从中提炼出最契合投资主线的
逻辑和判断。 

回归到基本面的本源，从中长期维度上，驱动半导体行业成长的因子依然
存在。下游应用端以 5G/AI/IOT 为主线，在下游需求持续旺盛，供不应求带
动景气持续向上的背景下，国内半导体企业具备国产替代不可逆的机遇，国
产替代+成长性成为是当下时点的板块逻辑。 

下游需求复苏，手机、PC、汽车驱动行业景气上行。手机景气快速复苏，
2021 年第一季度中国手机销量同比增长 101%。2021 年第一季度中国手机
出货量达到 96.2 百万台，相较于 2020 年第一季度同比增加 101%；疫情催
生 PC 需求，2021 年第一季度全球 PC 销量同比增长 55%。2020 年疫情催生
居家办公、线上教育、在线娱乐等需求，带动全球 PC 销量 2020 大幅上升；
汽车景气复苏，2021 年第一季度中国汽车销量同比增长 77%。根据中汽协
统计数据，2021 年 1-3 月全国汽车累计产量 648 万辆，同比增长 77%；从
汽车行业发展趋势来看，伴随国民经济稳定回升，消费需求持续恢复，有望
带动汽车销量持续增长。 

产能紧缺供不应求，预计景气度持续向上。随着半导体产业的发展，先进
制程与成熟制程将持续并进成长，包含 5G/AI/AIOT 的发展，驱动整体半导
体市场，包含先进制程与成熟制程持续增长；扩产难解短期高涨的需求，成
熟产能短缺持续，成熟制程的产能目前属于供不应求的情况，产能短缺造成
结构性问题预计会持续到明年；晶圆代工产能紧缺，传导至半导体产业发布
涨价公告。终端需求提升叠加代工产能已经满产、新增产能短期内无法快速
放量，供需矛盾导致了晶圆代工及相关产品价格的上涨。 

供给传导+需求旺盛，国内 IC 设计公司 2021 年 Q1 表现亮眼。（1）韦尔股
份 2021 年第一季度实现营收 62 亿元，同比+63%；实现归母净利润 10.41
亿元，同比+134%。公司不断升级自身技术实力，在手机 CIS 和汽车 CIS 领
域持续突破；（2）卓胜微 2021 年第一季度实现营收 11.8 亿元，同比+162.4%；
实现归母净利润 4.9 亿元，同比+224%。公司在 5G 通信技术不断发展以及
公司拳头产品开关/LNA 的积累下，天线调谐开关进一步获得市场认可，射
频模组被众多知名厂商逐步采用进入量产；（3）中颖电子 2021 年第一季度
实现营收 3.06 亿元，同比+51.95%；实现归母净利润 0.68 亿元，同比+60.73%。
受益于下游客户订单需求旺盛，公司第一季度销售收入同比快速增长，其中
锂电池管理芯片及 AMOLED 显示驱动芯片是增速较快的业务；（4）全志科
技 2021 年第一季度实现营收 5.01 亿元，同比+91.60%；实现归母净利润 0.86
亿元，同比+232.24%；新一代专用 AI 视觉处理芯片逐步落地，在车载市场，
符合车规级认证的 SoC 及 PMU 产品已成功在前装市场实现量产，有望逐步
放量；（5）瑞芯微 2021 年第一季度实现营收 5.6 亿至 5.7 亿，同比增长 106.8%
至 110.5%；归母净利 0.99 亿元至 1.17 亿元，同比增涨 210.5%至 266.6%。
公司不断地拓展新的应用领域，实现多元化的产品应用。 

我们建议关注半导体设计、制造、设备企业。建议关注：韦尔股份/卓胜微
/兆易创新/圣邦股份/中颖电子/全志科技/瑞芯微/中芯国际(港)/华虹半导
体(港)/中微公司/北方华创/精测电子/华峰测控/长川科技 

风险提示：疫情继续恶化；贸易战影响；需求不及预期 
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1. 下游需求复苏，手机、PC、汽车驱动行业景气上行 

手机景气快速复苏，2021 年第一季度中国手机销量同比增长 101%。2021 年第一季度中国
手机出货量达到 96.2 百万台，相较于 2020 年第一季度同比增加 101%。2020 年作为 5G 手
机元年，市场本预期会有较高增长，但疫情影响了整体市场销量表现，市场增长延后使得
2021 年一季度淡季不淡，总体表现强劲；叠加去年华为事件的影响，多家厂商开始积极备
货，整体带动上游手机相关芯片需求；展望未来，考虑到今年一季度因需求受疫情后反弹
以及华为事件后各厂商抢占市场份额的影响，我们预计未来手机市场需求将会保持在平稳
增长的态势。 

图 1：国内智能手机出货量(百万台) 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

疫情催生 PC 需求，2021 年第一季度全球 PC 销量同比增长 55%。2020 年疫情催生居家办
公、线上教育、在线娱乐等需求，带动全球 PC 销量 2020 大幅上升。过去 PC 市场容易受
到关键硬件的升级迭代，进而产生周期波动，2020 年同比增长达到 13%，为 2012 年-2020

年以来同比增长最快速的一年；此外根据 IDC 的数据显示，2020Q4 全球 PC 销量达 9159 

万台，同比增长 26%，同比增速进一步提升；需求旺盛持续衍生至 2021 年，2021Q1 全球
PC 出货量达到 8398 万台，同比增长 55.2%。从全球前五大 PC 厂的出货量来看，2021 年
第一季度相较于 2020 年第一季度同比皆有大幅度的提升。展望未来，虽然此次全球 PC 销
量的增长受益于疫情的因素较大，但考虑到长达一年的疫情已经明显改变了人们的工作、
生活习惯，PC 市场有望保持在平稳态势持续增长。 

图 2：历年全球 PC 出货量（百万台）    图 3：前五大 PC 厂 2021 年第一季度 PC 出货量（千台）    

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：IDC、199IT 天风证券研究所 
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汽车景气复苏，2021 年第一季度中国汽车销量同比增长 77%。根据中汽协统计数据，2021

年 1-3 月全国汽车累计产量 648 万辆，同比增长 77%；从汽车行业发展趋势来看，伴随国
民经济稳定回升，消费需求持续恢复，有望带动汽车销量持续增长。其中电动汽车作为汽
车重点发展方向，根据前瞻产业研究员数据 2019 年中国电动汽车渗透率达到 4.68%；根据
普华永道发布《汽车动力系统研究 2020》数据，到 2030 年中国纯电动汽车市场渗透率将
达 33%，未来 10 年电动车将会迎来快速发展期。智能网联汽车产业变革以及持续落地渗透
的背景下，市场对汽车数据处理芯片需求不断提升，进而带动相关车载芯片的需求。 

图 4：中国汽车销量（万量，%） 

 

资料来源：wind，中汽协，天风证券研究所 

2. 产能紧缺供不应求，预计景气度持续向上 

随着半导体产业的发展，先进制程与成熟制程将持续并进成长。半导体制造根据制程工艺，
大致可以分为：1）先进制程（40nm 以下），持续朝向微缩制程迈进，主要应用 CPU、GPU、
超算、FPGA 等对算力有较高需求的应用场景；2）成熟制程（40nm 以上），主要用来制
造中小容量的存储芯片、模拟芯片、分立器件、MCU、PMIC、传感器、射频芯片等，应
用范围较广。根据 IC Insights 预测的已装机月产能，成熟制程（40nm 以上）的制程在未
来仍会有 45%以上的占比水平；随着 5G/AI/AIOT 的发展，驱动整体半导体市场，包含先
进制程与成熟制程持续增长。 

图 5：半导体制程市占率 

 
资料来源：IC Insights，半导体行业观察，天风证券研究所 
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扩产难解短期需求，成熟产能短缺持续。根据 Counterpoint Research 数据，2020 年成熟
制程产能（40nm 以上）占比最高的四家厂商为台积电、联电、中芯国际，前三家占整体
成熟制程产能的 52%，其中台积电成熟制程产能占比达到 28%。从今年扩产重点来看，台
积电今年发展重点仍在 10nm 以下的先进制程研发扩充，资本开支主要用于先进制程建设
和升级，虽然同时宣布将在南京扩充 28nm 产能，但预计 2022 年才能量产；联电今年主
要支出将投入 12 寸厂 28nm 以下先进制程，8 寸产能预计只提升 1%~3%；中芯国际受到美
国禁令制约，在产能扩充上也充满不确定性；整体来说成熟制程的产能目前属于供不应求
的情况，产能短缺造成结构性问题预计会持续到明年。 

图 6：全球成熟制程产能占比 

 

资料来源：Counterpoint Research，摩尔芯闻，天风证券研究所 

晶圆代工产能紧缺，传导至半导体产业发布涨价公告。终端需求提升叠加代工产能已经满
产、新增产能短期内无法快速放量，供需矛盾导致了晶圆代工及相关产品价格的上涨。根
据台湾联合新闻网发布的消息，多家 IC 设计商于 2021 年 4 月 21 日收到联电涨价通知，
联电预计启动新一波涨价，7 月产出的晶圆价格预计调账 15%；今年以来联电 8 吋和 12 吋
晶圆代工报价累计涨幅，分别达 39%和 26%。根据全球半导体观察发布的消息，中芯国际
2021 年 4 月 1 日起将全线涨价，根据已下单而未上线的订单，不论下单时间和付款比例，
都将按新价格执行，预计此轮涨幅在 15%-30%之间。代工价格调涨随即传导到了产业链下
游的厂商，于 2021 年 4 月开始价格都有不同程度的涨幅。 

表 1：半导体公司相关涨价公告（不完全统计） 

公司名称 涨价公告 

联电 
2021 年 4 月 21 日多家 IC 设计公司收到通知，7 月量产出货的晶圆

价格将会调涨 15% 

中芯国际 2021 年 4 月 1 日起，涨幅在 15%-30%之间 

瑞纳捷半导体 2021 年 4 月 8 日价格提升 5%-20% 

ADI 2021 年 5 月 16 日开始，涨幅约 25% 

晶丰明源 2021 年 4 月 1 日起对部分产品做出价格调整 

瑞芯微电子 2021 年 4 月 1 日起，对所有芯片进行不同程度的价格上调 

盛群（合泰） 2021 年 4 月 1 日当日及之后出货的所有 IC 类产品全面调高售价 15% 

灵动微电子 2021 年 4 月 1 日起，对部分产品的价格做出调整 

资料来源：全球半导体观察，摩尔芯闻，台湾联合报，天风证券研究所 
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3. 供给传导+需求旺盛，国内 IC 设计公司 2021 年 Q1 表现亮眼 

韦尔股份 4 月 23 日发布 2021 年一季度业绩公告，公司 2021 年第一季度实现营收 62.1

亿元，同比+63%；实现归母净利润 10.4 亿元，同比+134%。公司不断升级自身技术实力，
在手机 CIS 和汽车 CIS 领域持续突破。手机 CIS 方面，韦尔依托产品与客户资源优势，2020 

年公司率先量产了 0.7um6400 万像素图像传感器，进一步满足高端主流智能手机，随着
公司产品不断迭代发展，有望持续渗透市场；汽车 CIS 方面，受益于车联网、智能汽车、
自动驾驶等应用的逐步普及，车载摄像头的数量迅速增加，车载 CIS 市场将成为下游增速
较快的细分领域。而公司已拥有包括 LED 闪烁抑制技术、全局曝光技术、Nyxel®近红外
和超低光技术、高动态范围图像（HDR）技术等积累，有望持续推出具有竞争力的产品。 

图 7：韦尔股份营业收入和归母净利润走势    

 

资料来源：wind、天风证券研究所 

卓胜微 4 月 23 日发布 2021 年一季度业绩公告，公司 2021 年第一季度实现营收 11.8 亿
元，同比+162.4%；实现归母净利润 4.9 亿元，同比+224%。公在 5G 通信技术不断发展以
及公司拳头产品开关/LNA 的积累下，天线调谐开关进一步获得市场认可，射频模组被众
多知名厂商逐步采用进入量产。射频器件模组化是射频前端未来重要的发展方向，其中
LEFM 工艺推成出新，采用差异化 IPD 滤波器方案，使得产品性能指标比肩国际先进水平，
有望成为公司另一款拳头产品。公司 2020 年接收端射频模组收入达到 2.69 亿，占整体营
收的 9.62%；毛利率达到 67.4%；随着模组产品的持续导入，公司未来利润有望进一步增加。 

图 8：卓胜微营业收入和归母净利润走势 

 

资料来源：wind、天风证券研究所 
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中颖电子 4 月 12 日发布 2021 年一季度业绩公告，公司 2021 年第一季度实现营收 3.06

亿元，同比+51.95%；实现归母净利润 0.68 亿元，同比+60.73%。受益于下游客户订单需
求旺盛，公司第一季度销售收入同比快速增长，其中锂电池管理芯片及 AMOLED 显示驱动
芯片是增速较快的业务；此外公司产品结构持续优化，叠加售价变动，使得公司综合毛利
率同比提升，带动公司盈利增长。公司在锂电池管理芯片保持国内厂商的领先地位，产品
持续迭代，此外公司提早积极增加产能布局，有望在品牌手机及穿戴应用市场快速上量。
公司 AMOLED 显示驱动芯片产品技术已经通过市场验证，随着主流穿戴应用市场转向
AMOLED，带动该领域需求持续增加，叠加公司提前取得一定的产能保障，销售有望迎来
快速增长期。 

图 9：中颖电子营业收入和归母净利润走势 

 

资料来源：wind、天风证券研究所 

全志科技 4 月 23 日发布 2021 年一季度业绩公告，公司 2021 年第一季度实现营收 5.01

亿元，同比+91.60%；实现归母净利润 0.86 亿元，同比+232.24%。公司积极拓展智能视觉
编解码领域，新一代专用 AI 视觉处理芯片逐步落地，目前已完成 8K 视频解码 IP 研发，
实现 4K 解码 SoC 量产，应用场景包含流媒体播放器、工业控制、大屏显示等；在车载市
场，公司推出符合车规级认证的 SoC 及 PMU 产品，并已成功在前装市场实现量产，有望
逐步放量；智能家电领域，公司的 WiFi + MCU 无线产品获得良好市场反应，保持持续稳
定增长； WiFi/BT Combo 射频芯片完成了公司 SOC 全面配套；新一代 WiFi+BLE MCU 产
品实现了大客户量产，凭借优异的低功耗性能 在 IOT 领域获得良好市场反应。公司产品
在各个应用领域多点开花，有望持续深耕放量。 

图 10：全志科技营业收入和归母净利润走势 

 

资料来源：wind、天风证券研究所 
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瑞芯微 4 月 7 日发布第一季度业绩预增公告，2021 年第一季度实现营收 5.6 亿至 5.7 亿，
同比增长 106.8%至 110.5%；归母净利 0.99 亿元至 1.17 亿元，同比增长 210.5%至 266.6%。
疫情加速了数字经济的发展，公司产品下游的应用领域市场需求旺盛，公司在智能终端产
品领域深耕多年，丰富的经验使得公司能够快速有效地响应客户；公司不断地拓展新的应
用领域，产品应用领域已经涵盖智能音箱、平板电脑、智能电视盒子、智能手机、智慧商
显、 智能零售、汽车电子、智能安防、工业控制等众多领域，实现多元化的产品应用。 

图 11：公司最新 AI 处理芯片和车载中控芯片架构 

 

资料来源：公司官网、天风证券研究所 

4. 行情与个股 

图 12：主要半导体公司涨跌幅 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 
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