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功率半导体半年报梳理 

                ——上证电子行业周报 20210912 

 功率半导体产业业绩梳理 

A 股中报季结束，我们选取功率半导体板块 15 家企业进行半年报业

绩梳理。从营收体量来看，闻泰科技、韦尔股份、华润微、士兰微和紫光

国微位居前五。板块营收总额 555.47 亿元，同比增长 28.6%；板块净利率

总额 51.55 亿元，同比增长 66.7%；板块毛利率来看，15 家企业中毛利率

同比提升 11家，板块整体毛利率 26.5%，同比增长 3.1pct；板块净利率 9.3%，

同比提升 2.1pct。行业在建工程来看，板块总额 62.61亿元，同比提升43.9%。

在建工程同比提升说明板块企业持续提升产能准备，为产业需求提升以及

国产替代布局产能。 

我们针对英飞凌进行业绩分析。从营收来看，公司 3 季度营收 80.53

亿欧，同比增长 33%。归母净利润 7.05 亿欧，同比增长 172%。从单季度

营收拆分来看，公司各业务线同比均实现增长，其中自动驾驶相关业务营

收占比逐季提升，报告期内达到 44%。工控、电源管理和链接安全系统业

务占比分别为 15%、28%和 13%。公司毛利率看，自动驾驶业务显著提升，

电源管理/传感器业务毛利率走平，工控和连接安全系统毛利率同比走弱。

相关业务数据表明，功率器件涨价主要集中在车载应用领域。公司净利率

提升水平与毛利率相当，主要系研发以及资本开支扩大导致费用支出提

升。总体来看，新能源汽车渗透率的提升引发车载功率器件产能紧张仍将

延续，市场空间仍有望量价齐升。建议重点关注国内布局车规产品的功率

器件核心厂商，产业相关公司包括闻泰科技、斯达半导、士兰微等。 

 投资建议 

（1）中国手机品牌海外市占率呈现稳健上升的趋势，拥有智能终端产品

品牌的企业将持续获得海外市场开拓的成长空间，关注 A股产业链相关企

业传音控股；（2）新能源汽车渗透率持续提升，车载电机电控带动功率半

导体产业新周期。闻泰科技半导体资产安世半导体深耕车载功率器件，并

通过收购新港晶圆加码高压车载器件，产品结构与客户结构的持续优化推

升公司成长空间；（3）随着智能驾驶硬件逐步成熟，面向智能驾驶应用的

各类商业雏形已经逐步清晰，智驾服务的投资风口已经悄然而至，关注智

驾服务独角兽图森未来。（4）由于原材料涨价，覆铜板价格今年涨幅显著，

以 FR-4 产品为例，目前价格同比去年涨幅 70-100%。华正新材紧抓产品

价格上涨机会，青山湖二期产能释放增厚业绩。同时，公司年产 2400 万

张珠海富山覆铜板制造基地启动，产能与产品结构有望进一步优化。  

 风险提示 

（1）消费终端升级不及预期；（2）疫情波动导致市场需求不确定性。 
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一、 功率半导体产业业绩梳理 

1.1 A 股相关企业业绩梳理 

A 股中报季结束，我们选取功率半导体板块 15 家企业进行半

年报业绩梳理。从营收体量来看，闻泰科技、韦尔股份、华润微、

士兰微和紫光国微位居前五。板块营收总额 555.47 亿元，同比增长

28.6%。 

表 1 板块营收（百万元） 

 

数据来源：wind、上海证券研究所 

板块净利率总额 51.55 亿元，同比增长 66.7%。 

表 2 板块净利润（百万元） 

 

数据来源：wind、上海证券研究所 
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由于车规级产品需求快速增长，产能紧张导致产业产品普遍涨

价。从板块毛利率来看，15 家企业中毛利率同比提升 11 家，板块

整体毛利率 26.5%，同比增长 3.1pct。 

表 3 板块毛利率 

 

数据来源：wind、上海证券研究所 

15 家企业中 14 家企业净利率水平同比提升，闻泰科技整体净

利率影响主要系 ODM 业务以及资本开支提升，其中半导体业务盈

利能力同样快速提升。板块整体净利率 9.3%，同比提升 2.1pct。 

表 4 板块净利率 

 

数据来源：wind、上海证券研究所 

我们进一步对功率半导体产业固定资产、在建工程和构建资产
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支出进行了统计。从固定资产来看，板块整体达到 214.19 亿元，同

比增长 9.5%。 

表 5 固定资产（百万元） 

 

数据来源：wind、上海证券研究所 

行业在建工程来看，板块总额 62.61 亿元，同比提升 43.9%。

在建工程同比提升说明板块企业持续提升产能准备，为产业需求提

升以及国产替代布局产能。 

表 6 在建工程（百万元） 

 

数据来源：wind、上海证券研究所 
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从构建资产支出来看，行业总额 56.51 亿元，同比提升 110.5%。

构建资产支出一方面说明资本开支提升，同时也体现板块资产并购

等持续，其中闻泰科技收购新港晶圆便是产业重要资产并购事件。 

表 7 构建资产支出（百万元） 

 

数据来源：wind、上海证券研究所 

1.2 英飞凌业绩概况 

英飞凌是功率半导体龙头，业务分为智能驾驶（车载电控、智

能车舱以及车载传感器相关集成电路）、工控（风电、光伏等新能

源领域）、电源管理和传感器（电源管理芯片及连接器）以及连接

安全系统（wifi、蓝牙、esim）四大产品线。我们针对英飞凌进行

业绩分析。从营收来看，公司 3 季度营收 80.53 亿欧，同比增长 33%。

归母净利润 7.05 亿欧，同比增长 172%。 

图 1 英飞凌季报营收（亿欧） 图 2 英飞凌季报归母净利润（亿欧） 

  

数据来源：英飞凌、上海证券研究所 数据来源：英飞凌、上海证券研究所 

从单季度营收拆分来看，公司各业务线同比均实现增长，其中

自动驾驶相关业务营收占比逐季提升，报告期内达到 44%。工控、

电源管理和链接安全系统业务占比分别为 15%、28%和 13%。 
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图 3 英飞凌单季度营收拆分 图 4 英飞凌单季度营收拆分 

  

数据来源：英飞凌、上海证券研究所 数据来源：英飞凌、上海证券研究所 

公司四大业务线毛利率情况来看，自动驾驶业务毛利率实现显

著提升，电源管理/传感器业务毛利率走平，工控和连接安全系统毛

利率同比走弱。相关业务数据表明，功率器件涨价主要集中在车载

应用领域。另外，从电源管理相关业务盈利走平可以看到，产业涨

价主要集中在国内相对低端产品，而国内涨价主要系国内晶圆代工

产能吃紧引发涨价所致。新能源领域功率器件价格稳中略降。 

图 5 各业务细分品类及毛利率走势 

 

数据来源：英飞凌、上海证券研究所 

公司净利率提升水平与毛利率相当，主要系研发以及资本开支

扩大导致费用支出提升。数据表明，无论国内还是国外，产业的研

发和资本投入持续推进。 

图 6 公司毛利率 图 7 公司研发费用与费用率 

  

数据来源：英飞凌、上海证券研究所 数据来源：英飞凌、上海证券研究所 
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总体来看，汽车电动化带动功率器件产业新周期持续，新能源

汽车渗透率的提升引发车载功率器件产能紧张仍将延续，市场量价

齐升趋势仍将延续。建议重点关注国内布局车规产品的功率器件核

心厂商，产业相关公司包括闻泰科技、斯达半导、士兰微等。 

二、 电子产业信息   

【消费电子】 

传 TI发涨价通知，新价格将于 9月 15日起生效 

全球模拟芯片龙头 TI 近期发出涨价通知称，基于成本因素，TI 即

将调整整体价格，以反映原材料在最近、现在和可预见的未来持续

上涨的影响，新价格将于 9月 15日起生效。（来源：集微网） 

【半导体】 

南大光电：ArF光刻胶目前已经签订小批量订单 

9月 10日，南大光电在互动平台表示，公司已建成年产 25吨的 ArF

光刻胶产线，目前签订了小批量订单，尚未开始规模量产。南大光

电正在研发和产业化的是 ArF光刻胶。长期以来，全球高端光刻胶

市场被以日本合成橡胶、东京应化、信越化学、富士电子材料等为

代表的国外技术垄断，我国在该领域仍有大量品种短缺或空白。南

大光电研发的ArF光刻胶产品分别通过一家存储芯片制造企业和一

家逻辑芯片制造企业客户认证，其余客户的认证工作正在积极推

进。（来源：集微网） 

丰田：东南亚疫情导致半导体供应持续紧张，11月及以后前景尚不

明朗 

9月 10日，丰田汽车表示，受东南亚疫情影响，公司 2021年度全

年汽车产量预期从最初的 930 万辆下调至 900 万辆，减少 3%。同

时该公司将调整 9、10 月汽车产量。据悉，丰田汽车 10 月原计划

生产 88万辆，现将减产 33万辆，减幅约 4成；9月原计划减产 36

万辆，将追加减产 7万辆。丰田在声明中表示，汽车生产调整的主

要原因是，东南亚地区新冠病毒的持续传播和半导体供应紧张的影

响，导致多家当地供应商的运营减少。11月及以后的前景目前尚不

明朗。（来源：集微网） 

【面板】 

LGD展示与 Gauzy合作开发的透明 OLED显示屏 

全球领先的显示技术创新者LG Display在 2021年国际汽车展 (IAA)
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展位上，展示其最新的最先进的透明 OLED技术，IAA于德国慕尼

黑 9月 7日至 12日举办。（来源：LEDinside） 

车用面板今年出货上看 1.82亿片年增 22% 深天马居首京东方第三 

研调机构 Omdia 统计，今年上半年车用显示器面板出货量达 9140

万片、年增 39.1%，已超越 2019年疫情前水准，全年出货则可望达

到 1.82亿片、年增 22.7%，品牌厂中，上半年续由深天马拿下 13.9%

市占，续居首位，友达则超越日本 JDI，位居第二。（来源：集微网） 

三、 板块涨跌幅 

上周上证综指上涨 3.4%、深证成指上涨 4.2%、创业板指上涨 4.2%、

上证 50 上涨 2.4%、科创 50 上涨 1.9%、电子指数上涨 3.9%、恒生

资讯科技上涨 1.3%、台湾电子指数上涨-0.7%。 

图 8 一周 A 股指数表现（%） 

 
数据来源：Wind、上海证券研究所 

上周中信各行业指数中，电子排名第 8。指数涨幅靠前为煤炭、有

色金属和钢铁；指数涨幅靠后包括农林牧渔、机械和房地产。 

图 9 一周中信一级行业涨跌幅一览（%） 

 
数据来源：Wind、上海证券研究所 
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上周从电子二级行业以及汽车电子相关指数来看游戏、新能源

车芯片 ETF 涨幅靠前，汽车零部件、车联网指数和物联网指数

涨幅靠后。 

图 10 一周电子二级行业市场表现（%） 

 
数据来源：Wind、上海证券研究所 

我们关注的消费电子标的中涨幅前三包括光弘科技、中颖电子、大

立科技；涨幅靠后石头科技、奕瑞科技、瑞可达。 

图 11 一周 A 股消费电子个股市场表现（%） 

 

数据来源：Wind、上海证券研究所 

我们关注的半导体标的中涨幅前三包括中颖电子（20.3%）、芯源微

（16.2%）和南大光电（14.7%），涨幅靠后包括恒玄科技（-5.9%）、

澜起科技（-3.4%）和中环股份（-2.8%）。本周半导体板块周五大幅

提升，半导体指数周涨超 2%。 

图 12 一周 A 股半导体个股市场表现（%） 
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数据来源：Wind、上海证券研究所 
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我们关注的面板上市公司中，涨幅前三包括瑞联新材（37.7%）、长

信科技（20.8%）、彩虹股份（10.7%）；涨幅靠后标的包括洲明科技

（-2.4%）、聚灿光电（-3.1%）、激智科技（-7.5%）。 

图 13 一周 A 股面板个股市场表现（%） 

 
数据来源：Wind、上海证券研究所 

从公司公告来看，我们关注的板块中三利谱获取专利、沪硅产

业股东减持。 

表 8 近期电子行业公司动态 

公司简称 代码 事件 内容 

三利谱 002876.SZ 获取专利 公司获取 1项专利证书，名称为一种提升偏光片材料利用率的裁切方法。 

万润股份 002643.SZ 质押冻结 股东鲁银投资解除质押股数 19,000,000股，占公司总股本比例 2.09%。 

万润股份 002643.SZ 股权激励 国务院国有资产监督管理委员会原则同意公司实施限制性股票激励计划。 

艾比森 300389.SZ 股权激励 合计 17人获授限制性股票数量 400万股，占公司总股本比例 1.25%。 

华天科技 002185.SZ 增发获准 
公司关于非公开发行股票申请获得中国证监会核准批复，拟非公开发行不超

过 68,000 万股。 

沪硅产业 688126.SH 股东减持 
嘉定开发集团拟通过集中竞价方式合计减持不超过 12,400,000 股公司股份，

占公司总股本的比例不超过 0.5%。 

数据来源：公司公告、上海证券研究所 

四、 主要风险因素 

（1）消费终端升级不及预期；（2）疫情波动导致市场需求不确定。
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内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 

 减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上 

 
无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，

或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报

告日起 12 个月内的基本面和行业指数相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数 

 中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平 

 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500

或纳斯达克综合指数为基准。 

投资评级说明： 

不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级

体系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 
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本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资
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