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核心观点：半导体国产替代进程深化，汽车电子引领需求增长
1、全球半导体市场：需求增长叠加产能逐渐释放，预计2022年半导体行业景气度维持高位。市场规模方面，根据WSTS数据，预计2022年，全球半导

体产业销售额将继续增长10.1%，达到6065亿美元，增速回落15pcts，但仍是历史高位。细分行业方面，预计2022年增长较快的是存储器（18.4%）、

逻辑电路（8.7%）、模拟电路（6.8%）。

2、下游市场需求：预计2022年半导体下游新兴领域表现持续走强。据EvTank数据，2022年全球新能源汽车销量或将突破1000万辆，同比增长35%。据

TrendForce数据，2022年全球AR/VR装置出货量将达1202万台，同比增长26.4%。传统消费电子市场方面，智能手机市场2022年将受益于周期性的换

机需求以及新兴国家的新增需求带动，据TrendForce数据，预计全年产量达13.86亿支，同比增长3.8%。我们认为，2022年，在智能电动汽车、元宇宙

等新兴领域需求增长的同时，智能手机市场有望回暖，而新产能预计明年下半年开始才释放，行业供需紧张的关系至少要到明年三季度才能够缓解。

3、中国半导体产业：多领域实现突破，国产替代进程深化。2021年上半年中国半导体产业销售额为4102.9亿元，同比增长15.9%，其中，制造业增速最

快达21.3%，设计业和封测业分别为18.5%和7.6% 。据中国半导体行业协会测算，预计2022年产业规模将增至11839亿元，同比增长15.9%，增速高于

2021年的15.4%。国产替代层面，根据IC Insights数据，中国集成电路产业自给率将由2020年的15.9%升至2025年的19.4%。

4. 上市公司表现：业绩支撑叠加估值回调，半导体行业具备投资价值。业绩层面，2021年前三季度申万半导体行业所有公司归母净利润达到383.25亿元，

同比增长174%。分季度来看，2021Q3申万半导体行业所有公司归母净利润达到169.46亿元，同比增长110%。估值层面，截止2021年11月底，A股半

导体板块滚动市盈率为72.85x，低于十年估值平均水平74.08x，处于53.48%的历史分位点。2021年下半年，市场对于半导体的关注度有所下降，估值

逐步回调至相对较低的水平。随着三季报的披露，半导体板块企业业绩表现出色，估值也已回归至较为合理的水平，半导体板块具备投资价值。

5.投资机会方面：在半导体后景气周期中，我们看好国产替代进程进一步深化的半导体细分领域，包括功率半导体（闻泰科技、新洁能、华润微、士兰

微）、模拟芯片（圣邦股份）和AIoT芯片（全志科技）。

风险提示：

（1）新冠疫情反复造成产能受阻（2）下游需求不及预期（3）晶圆制造厂产能落地时间不及预期
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半导体市场：行业景气度维持高位，国产替代进程深化
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图表：2022年全球半导体产业销售额将增长10.1%，达到6065亿美元（单位：亿美元）

n 资料来源：WSTS，东亚前海证券研究所

Ø 预计2022年全球半导体销售额将突破6000亿美元，同比增长10.1%。根据WSTS数据，预计2021年，全球半导体产业销售额将达到5509亿美元，

比2020年增长了25.1%，较今年6月给出的全年预期值5272亿美元上调了237亿美元。预计2022年，全球半导体产业销售额将继续增长10.1%，达

到6065亿美元，增速较2021年回落15pcts，虽然行业景气度有所回落，但仍是近十年来仅次于2021年、2017年、2018年的第四高增速。

Ø 全球各家市场调查公司对2022年的半导体市场将延续2021年增长态势持乐观态度，IC Insights今年6月预测2021-2023年半导体市场规模CAGR达

13%。Semiconductor Intelligence预测2022年半导体市场规模将增长15%。

1.1 全球半导体市场规模：预计2022年全球半导体销售额增速回落15pcts，但仍是历史高位

图表：各机构预测2022年半导体市场将继续增长

n 资料来源：SEMIWiki，东亚前海证券研究所
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图表：全球半导体月度销售额持续创历史新高（单位：十亿美元）

n 资料来源：WSTS，东亚前海证券研究所

Ø 2021年10月全球半导体销售额再创历史新高，同比增长24%，增速小幅收窄。根据WSTS数据，2021年10月全球半导体销售额达到488亿美

元，同比增长24%，环比增长1.1%。

Ø 分领域来看，根据WSTS数据，预计2021年半导体增长较快的领域是：存储器（37.1%）、模拟电路（29.1%）、逻辑电路（26.2%）。预计

2022年增长较快的是存储器（18.4%）、逻辑电路（8.7%）、模拟电路（6.8%）。较2021年增速回落最小的领域为光电子（2.5%）以及微

处理器（6.3%）。

1.1 全球半导体市场规模：2022年存储器、逻辑电路、模拟电路板块增速较快

图表：2022年存储器、逻辑电路、模拟电路增速较快

n 资料来源：WSTS，东亚前海证券研究所
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n 资料来源：WSTS，东亚前海证券研究所

1.2 半导体市场历史景气周期：长期看，汽车电子、AIoT等新兴应用驱动行业开启新一轮景气周期
Ø 新兴行业的兴起及大规模普及应用是半导体行业每新一轮景气周期开启的主要驱动力。从过去20年半导体行业表现来看，2001-2010年，PC在C

端的大量普及推动行业快随发展；2010-2018年以智能手机为主的消费电子产品取代PC，成为行业新一轮周期开启的重要因素。2019年起，汽
车电子、IoT、AI等新兴行业逐渐兴起，驱动行业开启新一轮景气周期，但目前新兴领域还未达到大规模普及阶段。随着电动汽车渗透率逐步提
升、AIoT场景逐步落地，半导体行业预计将开启新一轮景气周期。
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n 资料来源：WSTS，东亚前海证券研究所

1.2 半导体市场历史景气周期：短期看，产能不足+新需求，半导体市场规模连续5个季度上涨
Ø 半导体行业处于超景气周期，Q4及明年市场规模或将再创新高。分季度业绩来看，过去5年，Q1-Q4市场规模呈现环比逐季上涨的态势，Q1相较

于上年Q4会出现环比小幅下滑。2020年下半年，以汽车产业为首的行业从疫情负面影响中恢复的速度较快，对芯片需求快速增长，晶圆厂产能出
现不足。同时，汽车电子、5G、IoT等行业的兴起同样带动芯片需求提升，半导体行业呈现供不应求的局面。

Ø 自2020Q3至今，半导体行业连续5个季度呈现上涨态势，2021Q1市场规模较2020Q4环比增长3.5%，Q1销售额小于Q4销售额的格局被打破。我
们认为，2022年，需求端，随着智能汽车、AR/VR、AIoT等领域需求增长，智能手机市场有望逐渐回暖。而供给端，新产能预计将于明年下半年
开始才会逐渐释放，行业供需紧张的关系至少要到明年三季度才能够缓解。
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n 资料来源：芯谋研究，东亚前海证券研究所

1.3 半导体景气周期分析：新需求+供给不足+企业备货策略改变，半导体景气下行周期或将延后
Ø 供需两侧的变化或将导致半导体景气下行周期延后，预计供需关系将在2022年底或2023年会达到平衡。半导体作为周期性行业，按照以往行业规

律，大致4-6年为一个周期，供需关系达到平衡。通常情况下，行业上行周期将持续2年左右时间，以2019年下半年为最近一轮上行周期起点，
2021年下半年供需关系应达到平衡，且行业将进入下行周期。然而供需两侧的变化或将导致半导体景气下行周期延后。

Ø 供给侧，新冠疫情反复、自然灾害频发、缺水缺电等因素导致全球芯片产能受阻较为严重。同时芯片经销商囤货导致下游厂商拿货受阻，但近期市
场监管总局开始打击囤货行为，供给端压力有望缓解。

Ø 需求侧，汽车电子、IoT、AI等行业兴起带动芯片需求增长。同时，此次全球缺芯导致下游客户改变备货策略，整机厂商偏向高库存策略运转，芯片
储备量有所增长。此外，近期各大晶圆代工厂陆续调涨四季度及明年代工价格，客户多重下单问题有望得到解决，芯片真实需求与产能将得到更有
效匹配。

图表：半导体行业景气周期图
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n 资料来源：WSTS，东亚前海证券研究所

1.3 半导体景气周期分析：后景气周期中，传感器、光电子领域表现较为稳定
Ø 2011-2022年微处理器、光电子领域变化较为稳定，存储器领域起伏较大。过去十年半导体行业经历了三轮景气周期，后景气周期时间点大致分

别在2012、2015-2016年以及2019年。从以上年份中半导体各领域市场表现看来，传感器及光电子领域表现相对优异，在后景气周期中受影响
相对较小。存储器领域在后景气周期中承压能力相对较弱。

Ø 过去十年各领域增速变化幅度上看，光电子、微处理器领域增速标准差较小，市场表现较为稳定。存储器领域增速标准差显著高于其他领域，市
场表现起伏较大。

图表：全球半导体市场各领域增速情况
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n 资料来源：半导体行业观察，各公司公告，东亚前海证券研究所

1.4 缺芯时间预测：全球半导体大厂多数预测全球缺芯将延续至明年下半年

Ø 全球半导体大厂多数预测芯片短缺将延续至明年，

晶圆代工大厂格芯表示全球缺芯或将延续至

2023年后。2021年进入尾声，全球各大晶圆代

工及IDM大厂对全球半导体供需形势进行了预

测。

Ø 其中，晶圆代工企业台积电、三星、中芯国际、

IDM企业SK海力士、英飞凌、ST、博世皆预计

明年全年产能将维持供不应求。IDM企业英特

尔、美光、东芝、罗姆表示产能紧缺将延续至

2023年。晶圆代工企业格芯表示至2023年产能

已全部排满，预计缺芯将延续至2023年之后。

图表：全球半导体制造企业预测缺芯时间

芯片制造商 预测时间 缺芯预测描述

SK海力士 2021年8月 内存芯片需求的增强预计将持续至2022年

台积电 2021年8月 半导体长期需求结构性提升，包括电动车、手机等芯片含量将大幅增加，预
计2021、2022年皆将维持产能紧绷

罗姆 2021年8月
至少在2022年全年，用于汽车和工业机械的关键半导体仍可能供应不足，所
有生产设施一直满负荷运转，但来自客户的订单非常多，2022年恐怕无法完

成所有积压的订单，也许一年后可逐步恢复计划

东芝半导体 2021年9月 芯片供应吃紧至少将延续到2022年年9月前;部分客户芯片需求要到2023年
才能供应得上

英特尔 2021年10月 预计短缺最早要到2023年才会结束

美光 2021年10月 供应链短缺最早要到2023年才会结束

格芯 2021年10月 直到2023年底,格芯晶圆产能被定完,全球芯片短缺可能会持续到2023年甚至
更晚

力积电 2021年10月 芯片短缺短期难解决,未来缺口仍集中于汽车

英飞凌 2021年11月 预计芯片短缺将延续到2022年

ST 2021年11月 预计高芯片需求将延续至2022年

瑞萨 2021年9月 预计芯片需求在2022年年持续供不应求状态,无法预测芯片紧缺状态2022年
是否会结束

三星 2021年11月 尽管供应链问题可能会限制一些移动芯片客户在第4季度的需求,但预计2022
年服务器和个人电脑芯片的需求将很强劲,不过仍存在不确定性

中芯国际 2021年11月 预计产能供不应求将持续2022年全年

博世 2021年11月 芯片危机可能会持续到2022年



1.5 半导体下游需求：2022年关注下游产品需求变化，电动汽车、元宇宙带动需求增长
Ø 除TV外，2021年半导体主要应用市场均实现正增长。根据TrendForce数据，2021年半导体终端产品的市场需求强劲，除TV出现1.8%的下降

外，游戏机、笔电、可穿戴设备、汽车、显示器、服务器、智能手机等均实现快速增长。主要原因在于新冠疫情导致的远程办公、远程学习，

尤其是游戏机、笔记本、可穿戴设备实现了高达35%、16.5%、11.1%的增长。

Ø 2022年新冠疫情带动的需求将有所下降，关注应用端产品组合变化带动的半导体量价齐升。进入2022年随着新冠疫情得到有效控制，疫情带动

的相关需求将有所回落。明年值得关注的是应用端产品的变化将带动半导体需求快速上涨。比如AR/VR等可穿戴设备的普及，传统汽车转向电

动汽车等变化。产品的变化将带动半导体用量及价值量同步增长，实现量价齐升。据TrendForce数据，2022年智能手机、服务器、TV、游戏

机、可穿戴设备、汽车均将实现正增长。

n 资料来源：TrendForce，东亚前海证券研究所

图表：2021、2022年半导体应用端产品增长率
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1.5 半导体下游需求：2022年，全球智能手机产量将达13.9亿支，笔电出货将达2.2亿台
Ø 2022年智能手机产量将达13.86亿支，同比增长3.8%。据TrendForce数据，2022年智能手机市场依赖周期性的换机需求以及新兴国家的新增

需求带动，预计全年产量将达13.86亿支，年增长率3.8%。2021年全球5G手机市占率达37.4%，全年生产总数为5亿支，但由于各国5G建设进

度不一，预计2022年的全球5G手机市占率将达47.5%，生产总数越6.6亿支。

Ø 2022年全球笔记本电脑出货量将达2.2亿台，高于疫情前水平。据TrendForce数据，预计2021年全年笔电出货量将达2.4亿台，年增16.4%。

展望2022年，伴随疫情得到有效控制，疫情衍生的远程办公带动笔电需求的增长将有所回落，但预计2022年笔电出货量仍将大于2.2亿台，相

较疫情前仍高出约6000万台。

n 资料来源：TrendForce，东亚前海证券研究所
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1.5 半导体下游需求：2022年，新能源汽车销量或将突破1000万辆，AR/VR出货量同比增长26.4%

Ø 在全球各主要地区积极推动碳中和的背景下，全球新能源汽车销量将迎来快速增长。根据EvTank数据，2021年全球新能源汽车销量将达到750

万辆，预计2025年全球新能源汽车销量将达到1800万辆，2021-2025年CAGR达24.47%。假设未来几年新能源汽车增速平稳增长，预计2022

年全球新能源汽车销量将突破1000万辆，达到1012.5万辆。

Ø 2022年全球AR/VR装置出货量将增至1,202万台，同比增长26.4%。随着元宇宙热潮的到来，用户端所使用的VR/AR装置的普及成为元宇宙产

业发展的关键。据TrendForce数据，2022年全球AR/VR装置出货量将增至1,202万台，同比增长26.4%。

n 资料来源：EVTank，东亚前海证券研究所

图表：全球新能源汽车销量（单位：万辆）
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图表：2020-2025年全球AR和VR装置出货量估计（单位：百万台）

n 资料来源：TrendForce，东亚前海证券研究所



图表：2011-2021年上半年中国半导体产业规模（单位：亿元）
        （2021-2022年数据为CSIA预测）

n 资料来源：CSIA，东亚前海证券研究所

Ø 2022年中国半导体产业规模将达11839亿元，同比增长15.9%，增速高于2021年。根据中国半导体行业协会统计，2021年前三季度中国半导
体产业销售额为6858.6亿元，同比增长18.1%。预计2022年市场规模将增至11839亿元，同比增长15.9%，增速高于2021年的15.4%。

Ø 2021年前三季度，半导体制造业增速最快达21.3%，设计业和封测业分别为18.1%和8.1%。

1.6 中国半导体产业规模：2022年中国半导体产业预计同比增长15.9%，高于2021年

图表：2011-2021年前三季度中国半导体细分领域产业规模（单位：亿元）
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芯片类型 国内代表公司 市占率 全球排名

智能手机AP 海思、展讯 16%、3% 全球第三、第六

智能手机SoC 展讯、海思 9%、3% 全球第四、第六

Nor Flash 兆易创新 18% 全球第三

功率MOSFET 华润微、安世半导体、
士兰微

3.9%、3.8%、
2.2% 全球第八、九、十

功率IGBT模组 斯达半导 3.3% 全球第六

屏下指纹识别芯片 汇顶科技、思立微 57%、7% 全球第一、第四

智能手机CIS 豪威科技 16% 全球第三

MCU 兆易创新、中颖电子、
乐鑫科技

3.5%、2.8%、
1.6%（中国市场） -

射频开关 卓胜微 10% 全球第五

MEMS 歌尔股份 全球第九

MEMS代工 赛微电子（Silex） 全球第一

图表：各细分领域排名靠前的中国公司

n 资料来源：IC Insights，Counterpoint，TrendForce，Cinno，Omdia，Yole，东亚前海证券研究所

Ø 2025年中国IC市场自给率或将升至19.4%，多细分产品已实现替代，但整体规模较全球龙头仍有巨大空间。根据IC Insights数据，2025
年中国IC市场销售额将升至2230亿美元，2020-2025CAGR为9.2%；2025年中国IC市场产值将升至432亿美元，2020-2025CAGR为
13.7%；自给率将由2020年的15.9%升至2025年的19.4%。

Ø 目前，半导体各细分产品中，部分中国企业已实现替代，市占率跻身全球前列，但规模上相较于全球龙头企业仍存在较大追赶空间。

1.7 中国半导体国产化进程：中国IC市场自给率有望持续提升，多细分产品已实现替代

图表：2025年中国集成电路行业自给率有望升至19.4%（单位：十亿美元）
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1.8 中国企业业绩表现：三季度业绩表现亮眼，中国企业归母净利润同比增速超110%

Ø 2021年前三季度申万半导体行业所有公司归母净利润达到383.25亿元，同比增长174%。自2018年以来，中国半导体企业归母净利润呈现逐年

大幅增长的趋势，2021年前三季度中国半导体企业业绩表现亮眼，同比大幅增长174%，

Ø 分季度来看，2021Q3申万半导体行业所有公司归母净利润达到169.46亿元，同比增长110%。2021年进入三季度，中国半导体企业业绩延续二

季度的优异表现，实现归母净利润169.46亿元，同比增长110%，环比增长17.3%。

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表：2019Q1-2021Q3半导体行业归母净利润及增速（单位：亿元）图表：2015-2021年Q1-Q3半导体行业归母净利润及同比增速（单位：亿元）
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1.9 中国企业历史业绩表现：国产替代深化或将助力中国企业穿越半导体下行周期

Ø 2019年半导体景气下行周期中，中国企业业绩受影响较小。2017年前，中国半导体行业在全球半导体产业链中担任中下游加工的角色，受
益于半导体全球化发展，中国半导体行业稳步增长。然而在2012年及2015-2016年的半导体周期下行周期中，中国企业均受到不同程度影响，
2012年受影响程度较为严重。2017年后，受华为、中兴等企业陆续遭美国制裁影响，中国半导体企业业绩受到阶段性影响。然而中国半导
体行业自主化发展进程加速，在2018年下半年至2019年的全球半导体下行周期中，中国半导体企业表现不俗，业绩并未受到较大影响。
2020年以来，随着行业景气度提升叠加国产替代推进，中国半导体企业业绩实现跨越式增长。

Ø 随着半导体国产替代进程逐步深化，中国企业业绩有望在下一个半导体下行周期中表现出较强的韧性。国产替代深化或将助力中国企业穿越
半导体下行周期。

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表：2011Q1-2021Q3中国半导体公司营收(单位:亿元)
图表：2011Q1-2021Q3中国半导体公司归母净利润(单位:亿元) （剔除部分公
司受商誉减值影响亏损较大的因素）
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1.10 中国半导体行业估值水平：业绩支撑+估值回调，半导体板块具备投资价值

Ø 半导体板块点数较年初上行29%，处于历史高位。截止2021年11月底，按照申万行业分类，半导体板块点数相比年初上升了29%，处于历史

高位。A股半导体板块整体滚动市盈率为72.85x，低于十年估值平均水平74.08x，位于53.48%的历史分位点，处于较低的估值区间。

Ø 2021年下半年，市场对于半导体的关注度有所下降，估值逐步回调，目前已经回调至相对较低的水平。随着三季报的披露，半导体板块企业

业绩表现出色，估值也已回归至较为合理的水平，半导体板块已经具备实现戴维斯双击的基础，板块具备投资价值。

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表：半导体历史估值水平
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2
PART02

晶圆制造：中国企业持续扩产，重点发力成熟制程



2.1 市场规模及格局：预计2022年全球晶圆代工产值同比增长13.3%，台积电保持领先地位

图表：全球晶圆代工市场格局（按营收）

Ø 预计2022年全球晶圆代工产值将达1176.9亿美元，同比增长13.3%，增速较2021年下降8pcts。据TrendForce预测，在继2021年晶圆代工产值

突破千亿美元大关后，2022年受台积电为首的涨价潮及新产能落地带动，2022年全球晶圆代工产值将达1176.9亿美元，同比增长13.3%。

Ø 台积电市占率或将持续提升，国内代工龙头加速追赶。据TrendForce预测，今年全球晶圆代工市场，台积电市占率将达到54%，高居第一。三星

以17%市占率位居第二，联电7%居第三，格芯6%居第四，中国大陆企业中芯国际、华虹集团分居五、六，市占率分别为5%和2%。预计至明年

年底，台积电产能持续落地，市占率将升至57%。在台积电大量扩产的背景下，中国大陆企业市占率并未受到影响，中芯国际及华虹集团市占率

维持不变。

图表：2022年晶圆代工产值达1177亿美元，同比增长13.3%（单位：百万美元）

n 资料来源：TrendForce，东亚前海证券研究所
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n 资料来源：各公司官网，东亚前海证券研究所

　公司 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2022

台积电 28nm 　 　 20nm 16nm 10nm 　 7nm 
FinFET

7nm+ 
(EUV)

5nm 
(EUV) 3nm

三星 　 28nm 　 22nm 14nm 　 10nm 8nm 7nm 
(EUV)

5nm 
(EUV) 3nm

英特尔 22nm 
FinFET 　 　 14nm 

FinFET 　 14nm
+

14nm
++ 　 10nm 7nm 

FinFET 　

联电 　 　 28nm 　 　 　 14nm 　 　 　 　

格芯 32nm 28nm 　 20nm 14nm 　 　 12nm 
FinFET 　 　 　

中芯国
际 40nm 　 　 　

28nm 
Polysi

on

28nm 
HKMG 　 　 14nm 

FinFET 　 N+2　

华虹集
团 　 　 　 　 　 65nm 55nm 28nm 　 　 　

图表：半导体各制程对应工艺图表：晶圆代工企业工艺节点状态

n 资料来源：TrendForce，东亚前海证券研究所

Ø 台积电3nm明年年中量产，稍快于三星。台积电预计将在2022年年中实现3nm制程进行量产。三星电子计划2022年下半年实现3nm制程量产。

Ø 受美国制裁影响，中芯国际开始发力成熟制程。自去年年底受美国制裁影响，国内代工龙头中芯国际10nm以下先进制程受阻，公司及时调整战略

开始发力成熟制程，于今年9月在上海临港新建12寸晶圆厂，聚焦于28nm及以上制程节点。

Ø 成熟制程应用广泛，中国大陆代工厂迎发展机遇。虽然目前先进制程工艺节点已发展至5nm、3nm，但应用端对于成熟制程的需求持续高涨，主

要原因在于成熟制程对应的工艺广泛，智能汽车、物联网等新兴领域对于成熟制程的需求较高。中国大陆代工厂成熟制程布局完善，随着成熟制

程端需求快速增长，中国企业迎来发展机遇。

2.2 制程节点：台积电、三星先进制程领先，成熟制程应用广泛

90/80nm

•TDDI
•CIS
•NFC
•MCU
•触控

65/55nm

•CIS
•TDDI
•WiFi
•蓝牙
•PMIC
•MCU

4Xnm

•OLED DDI
•MCU

•ISP/CIS
•射频
•TWS
•WiFi

•eMMC
•STB SoC

28/22nm

•AP
•TV SoC

•WiFi
•TWS
•ISP

•MCU
•OLED 
TDDI
•射频
•eSSD

•eMMC
•STB SoC

1xnm

•射频
•AP

•TV SoC
•TWS
•WiFi
•FPGA
•eSSD
•UFS

7/5nm

•AP
•Baseband

•CPU
•AI

•FPGA
•GPU
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图表：2016-2021部分龙头企业资本支出情况（单位：亿美元）

n 资料来源：各公司公告，东亚前海证券研究所

图表：2016年至2021Q3部分龙头企业产能利用率情况

图表：2016年至2021Q3部分龙头企业毛利率情况

2.3 行业对比：各大代工厂产能满载，毛利率提升，资本开支增加
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Ø 联电、中芯国际、华虹半导体产能维持满载。2019Q3之后，半导体
行业景气度提升，代工厂产能利用率基本上恢复到95%以上水平。联
电、中芯国际、华虹半导体在2021年第三季度产能利用率均达到了
100%以上的高位。

Ø 2021年，代工厂毛利率提升速度较快。台积电毛利率保持在51%左
右，联电毛利率三季度升至36.8%，中芯国际毛利率保持在30%以上。

Ø 资本开支方面，2018年以来代工厂资本开支逐步扩大。晶圆代工厂持
续加大资本开支用以扩充产能。2021年，台积电资本开支高达300亿
美元，中芯国际43亿美元，联电23亿美元，华虹半导体14.4亿美元。



图表：2021年12寸晶圆各制程扩充计划（单位：片） 图表：2022年12寸各制程扩充计划（单位：片）

n 资料来源：TrendForce，东亚前海证券研究所

Ø 2021年新增产能聚焦于90/65/55nm制程，2022年新增产能聚焦于28/22nm。12寸晶圆作为晶圆厂扩产的主要方向，在目前全球缺芯的情况下，

产能预计将在未来几年实现较快增长，据TrendForce数据，2019-2023年全球12寸晶圆产能CAGR将达12%。2021年新增产能中，90/65/55nm

制程占据主要部分，合计新增产能高达8万片，预计今年内90/65/55nm制程产能将得到部分缓解。预计2022年新增产能中，40nm及28nm制程

产能将持续落地，届时12寸成熟制程产能紧缺或将得到有效缓解。

Ø 3nm、5nm产能持续开出，1Xnm产能明年或遇瓶颈。先进制程端，随着台积电、三星5nm、3nm将在今明两年先后实现量产，预计今明两年

5nm、3nm产能将实现高速增长。然而目前1Xnm制程产能依旧偏少，主要原因在于目前能实现1Xnm技术的制造厂有限，且扩产成本相对较高，

明年1Xnm制程产能扩张或遇瓶颈。随着5G、物联网等应用的快速成长，对于1Xnm制程需求将持续提升，明年1Xnm制程或将供不应求。

2.4 12寸晶圆：2022年12寸成熟制程产能紧缺有望缓解
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图表：功率器件、射频器件、CIS、MEMS等芯片对晶圆需求增长情况

n 资料来源：Yole，东亚前海证券研究所

Ø 功率器件、射频器件、CIS、MEMS等特色工艺芯片将推动晶圆需求增长。根据Yole报告，2017年-2023年，功率器件、射频器件、CIS、

MEMS和传感器等特色工艺芯片对晶圆的需求量CAGR将达到10％，年产能需求增长2100万片(月产能需求增长175万片，等效8寸）。其中，

需求增长最多的是CIS、功率器件和射频器件，需求增长880万片、810万片和365万片。

Ø 到2023年，大部分特色工艺芯片将改为8英寸晶圆生产。根据Yole报告，到2023年，8英寸功率器件、射频器件、CIS、MEMS等特色芯片晶

圆市场将显著增长，将超过6英寸晶圆市场。

图表：功率器件、射频器件、CIS、MEMS等芯片晶圆需求分类

n 资料来源：Yole，东亚前海证券研究所

2.5 8寸晶圆：应用领域广泛，8寸晶圆需求维持高涨



图表：8寸晶圆产能（单位：千片） 图表：2021年8寸晶圆产能全球各地区占比

n 资料来源：SEMI，东亚前海证券研究所

Ø 预计2024年8寸产能将升至660万片，2020-2024年CAGR为3.2%。 8寸产能由于平均售价相对12寸较低，扩产实现的成本效益也相对较低，因
此扩产幅度相对较小。据SEMI数据，2020年全球8寸月产能为565万片，预计到2024年全球8寸晶圆月产能将扩充95万片，达660万片，2020-
2024年增长率达17%，2020-2024年CAGR达3.2%。

Ø 从8寸晶圆产能区域分布来看，2021年中国大陆地区产能占比最高，达到18%，其次分别是中国台湾地区及韩国，占比各有16%。三个地区合计
占据全球一半的8寸产能。

Ø 短期8寸晶圆产能或将维持紧俏，2023年供需紧张或将缓解。从供需关系上看，2022年下半年，随着8寸晶圆新产能的陆续落地，供给端产能将
有明显提升。然而下半年正值传统旺季，下游厂商积极备货，同时由于8寸晶圆应用领域广泛，需求将实现快速增长，因此，我们认为2022年8寸
产能得到有效缓解的迹象或并不明显，2023年8寸晶圆或将恢复供需平衡。

2.5 8寸晶圆：需求增长，短期供给扩产有限，2023年8寸晶圆紧缺或将缓解
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2.6 中国大陆晶圆厂分布

n 资料来源：芯谋研究，东亚前海证券研究所

图例
 
   首都
   城市
   已有
   规划
   在建
   扩产  
信息：厂商-
工厂-晶圆尺
寸-已有产能/
规划总产额
（千片/月）

吉林：
华微电子 – 8＂ -/20

南京：
台积电   Fab16 12＂15/20
无锡：
SK海力士 海辰  8＂ 10/115
SK海力士 C2F   12＂ -/50
SK海力士 C2    12＂130/130
华润微电 华润上华 8＂60/76
华虹集团 Fab7  12＂20/40
海辰半导体 -   8＂ 10/115
苏州：
和舰     –    8＂ 65/95
扬州：
晶新微电子–   8＂ -/50

上海：
中芯国际 中芯南方 12＂ 6/15
中芯国际   Fab    12＂ 2/2
中芯国际   Fab     8＂ 115/258
华虹集团   Fab1    8＂ 65/65
华虹集团   Fab2    8＂ 60/60
华虹集团   Fab3    8＂ 53/53
华虹集团   Fab5   12＂ 35/35
华虹集团   Fab6   12＂ 15/40
台积电     Fab10   8＂ 130/120
微电子工研院 -     8＂ 10/10
积塔半导体 Gta     8＂ -/60
积塔半导体 Gta    12＂ -/50
积塔半导体ASMC Fab3 8＂ -30/30
华力微     Fab    12＂ 35/35
华力微     Fab    12＂ 25/45
上海闻泰    -     12＂ 0/-
格科微      -     12＂ 0/-

杭州：
士兰微 士兰集昕 8＂ 25/36
矽力杰 富芯半导体 12＂ -/50
海康威视 -        12＂ -/-
杭州积海 -        12＂ -/20
杭州福芯 -        12＂ -/30
中科汉天下 -       8＂ -/10
宁波：
中芯宁波  N1       8＂ 15/15
中芯宁波  N2       8＂  -/30
绍兴：
中芯绍兴  -       8＂ 80/100

厦门：
联电   联芯         12＂ 15/25
士兰微 士兰集科Fab1 12＂ -/80
士兰微 士兰集科Fab2 12＂ -/-

深圳：
中芯国际  SZ Fab  8＂ 55/258
中芯国际    Fab  12＂  0/40
广州：
粤芯      Fab1   12＂ 18/40
粤芯      Fab2   12＂  -/-

重庆：
万国半导体  一期   12＂  8/20
万国半导体  二期   12＂  -/30
华润微电子 华润重庆 8＂ 60/70
华润微电子 华润重庆 12＂ -/30

株洲：
中车时代电气  -   8＂ 10/10
长沙：
比亚迪长沙    -   8＂  0/20

西安：
三星 SCS 12＂ 120/250

天津：
中芯国际 TJ Fab 8＂ 73/258

成都：
德州仪器  CFAB     8＂ 50/50
紫光成都   -      12＂  -/100
绵阳：
中科晶芯   -       8＂  -/-

武汉：
长江存储   -      12＂  50/300
武汉新芯   -      12＂  27/70

合肥：
长鑫存储  Fab1    12＂  45/120
长鑫存储  Fab2    12＂   -/-
长鑫存储  Fab3    12＂   -/-
晶合集成 Nexchip N1 12＂ 40/40

青岛：
芯恩  一期    8“   2/30
芯恩  二期    8＂   -/50
芯恩  一期   12＂   -/10
芯恩  二期   12＂   -/30
济南：
富能   -      8＂  10/30
泉芯   -     12＂   -/40

北京：
中芯国际   Fab1     12＂  52/113
中芯国际   Fab2     12＂  50/113
中芯国际  中芯京城  12＂  -/100
燕东微电子  -        8＂  15/40
耐威科技  纳微矽磊   8＂  -/30
赛威        -        8＂  10/30

大连：
英特尔    Fab68  8＂ 60/60
沈阳：
罕王微电子 -     8＂ -/30

Ø 目前，我国晶圆制造8英寸产线共

33条。其中，处于规划阶段的共2

条，在建阶段的共11条，扩产阶段

的共4条。

Ø 12英寸产线共41条。其中，处于

规划阶段的共7条，在建阶段的共

14条，扩产阶段的共12条。

Ø 截至目前，中国大陆晶圆厂现有月

产能合计8寸107.3万片，12寸

70.8万片，折合8英寸等效月产能

为266.6万片。

Ø 规划总产能方面，中国大陆晶圆厂

规划8寸总月产能228.4万片，规划

12寸总月产能211.3万片，折合8

英寸等效月产能为703.83万片。



2.7 中国大陆晶圆厂扩产情况

图表：中国大陆晶圆厂预计扩产情况

n 资料来源：各公司公告，OFFWEEK，芯思想研究院， 东亚前海证券研究所 

公司 地区 扩产金额 晶圆尺寸
（英寸）

扩产月产能
（万片） 备注

中芯国际
深圳 23.5亿美元 12 4 2022年投产
天津 - 8 4.5 2021年达产
北京 - 12 1 2021年达产

中芯京城 北京 76亿美元 12 10 2024年投产
中芯绍兴 绍兴 -　 8 7 2021年7万片月产能
中芯宁波 宁波 39.9亿人民币 8 3 2022年达产

华虹集团 无锡 52亿人民币
12 6.5 2021年达产

12 3 2022年9.5万片

长江存储 武汉 - 12 2 2022年达产
华润微 重庆 75.5亿人民币 12 3 2022年贡献产能

吉林华微 吉林 20亿人民币 8 8 -

士兰微 厦门士兰集科 50亿人民币 12 3 2021年达产
杭州二期 20亿人民币 12 2 2023年投产

积塔半导体 上海 359亿人民币 8/12 8寸6万/12寸3000片 2021年达产
晶合集成 合肥 165亿人民币 12 4 2022年达产
格科微 上海 22亿美元 12 6 2021年投产

闻泰科技 上海 120亿人民币 12 3.3 2022年7月投产
粤芯半导体 广州 65亿人民币 12 2 2021年投产
海辰半导体 无锡 14亿美元 8 5 2022年11.5万片

Ø 中国大陆地区2021年共计扩产8寸晶圆22.5万片，12寸晶圆15.8万片，折合8寸等效晶圆约为58万片。

Ø 2022年共计扩产8寸晶圆9.5万片，12寸晶圆26万片，折合8寸等效晶圆约为68万片。



2.8 中芯国际：重点发力成熟工艺，大陆代工龙头砥砺前行

图表：中芯国际收入及资本开支（单位：亿元）

n 资料来源：公司公告，东亚前海证券研究所

图表：中芯国际季度营业收入及归母净利润情况（单位：亿元）

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

Ø 2021年前三季度归母净利润同比涨138%，Q3单季营收创新高。2021年前三季度公司实现营收253.71亿元，同比增长22%。归母净利润73.18

亿元，同比增长138%。2021年第三季度公司实现营收92.81亿元，同比增长21.5%，环比增长5.5%。归母净利润20.77亿元，同比增长22.62%，

环比下降50.7%，主要原因在于二季度公司处置子公司和减持联营公司产生的投资收益导致归母净利润增长明显。

Ø 资本开支维持高企，2021年全年资本开支281亿元。2021年第三季度资本开支约70亿元。2021年计划的资本开支约为281亿元，其中大部分用

于成熟工艺的扩产，小部分用于先进工艺、北京新合资项目土建及其它。资本开支占营收比重方面，2016-2019年保持在50-80%的水平，2020

年资本开支大幅增加，超过营收水平。预计2021年资本开支占营收比78%。
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2.8 中芯国际：重点发力成熟工艺，大陆代工龙头砥砺前行

图表：中芯国际各技术节点营收占比

Ø FinFET/28nm制程营收占比逐季提升，三季度达到18.2%。各制程占公司营收比例来看，公司主要营收来源为0.15/0.18μm及55/65nm产品。

2016年-2021Q3，90nm以下产品营收占比从45%升至63.70%。2017年以来，公司技术水平大幅提升。目前14、12nm及N+1技术节点均已

实现规模量产，2021Q3公司FinFET及28nm节点营收占比上升至18.2%。

Ø 2021年三季度公司月产能达到59万片，未来几年持续加码新产能。公司产能由2016年初的30万片增长到了2021Q3的59万片/月，产能利用

率已经连续两个季度保持在100%以上。未来几年，公司持续布局新产能，随着深圳、北京及上海临港新产能在未来几年的持续开出，公司产

能还将实现大幅增长。

n 资料来源：公司公告，东亚前海证券研究所

图表：中芯国际产能、付运晶圆及产能利用率（单位：万片）

n 资料来源：公司公告，东亚前海证券研究所
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2.8 中芯国际：重点发力成熟工艺，大陆代工龙头砥砺前行

Ø 2021年底公司月产能或将突破60万片（8寸等效），2022年中芯深圳贡献产能。公司月度产能由2019年初的46.7万片增长到了2021Q3的59.4

万片。2021年公司表示8寸晶圆月产能将增加不少于4.5万片，12寸产能增加1万片。

Ø 2022年预计中芯深圳开始量产，重点生产28纳米及以上的集成电路和提供技术服务，规划月产能4万片12寸晶圆。

图表：中芯国际产能情况（单位：万片）

n 资料来源：公司公告，东亚前海证券研究所

公司 产线情
况

主要技术节
点

产能（万片/月）
规划
产能

2019
Q1

2019
Q2

2019
Q3

2019
Q4

2020
Q1

2020Q
2

中芯上海
（200mm）  8 英寸 0.35um-

90nm 13.5 11.2 11.5 11.2 11.5 11.5 11.5

中芯上海
（300mm）  12 英寸 FinFET 3.5 1 0.8 0.8 0.2 0.2 0.315

中芯北京  12 英寸 0.18um-
55nm 6 4.7 5 5 5.2 5.2 5.2

中芯天津  8 英寸 0.35um-
90nm 18 5.8 5.7 5.8 5.8 6.3 7.3

中芯深圳
（200mm）  8 英寸 0.35um-

0.15um 7 4.5 5 5.2 5.5 5.5 4.6

中芯深圳
（300mm）  12 英寸 　 4 0.3 0.3 0.3 　 　 　

控股的北京300mm
晶圆厂  12 英寸 65nm-24nm 10 3.3 3.6 3.76 4.1 5 5

控股的上海300mm
晶圆厂  12 英寸 FinFET 　 　 　 　 0.3 0.4 0.6

阿韦扎诺  8 英寸 　 　 4.23 4.23 　 　 　 　
8英寸产能（万片/月）

　
25.73 26.43 22.20 22.80 23.30 23.40

12英寸产能（折合8寸，万片/月） 20.93 21.83 22.19 22.05 24.30 25.01

年份

产能（万片/月）

2019
Q1

2019
Q2

2019
Q3

2019
Q4

2020
Q1

2020
Q2

2020
Q3

2020
Q4

2021
Q1

2021
Q2

2021
Q3

月度产能（折合8寸，万片/月） 46.66 48.26 44.39 44.85 47.60 48.41 51.02 52.08 54.08 56.15 59.39

产能利用率（%） 89.2 91.1 97.0 98.8 98.5 98.6 97.8 95.5 98.7 100.4 100.3

季度付运晶圆数（万片） 109 128 132 134 141 144 144 142 156 175 172



图表：华虹半导体营收、归母净利润情况（单位：百万美元）

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表：华虹半导体净利率、毛利率及产能利用率情况

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

Ø 2021年第三季度公司归母净利润同比大涨187%，毛利率同比环比均实现增长。2021年前三季度公司实现营收11.37亿美元（约73亿人民币），

同比增长57%。归母净利润1.28亿美元，同比增长129%。2021年第三季度公司实现营收4.64亿美元，同比增长71%，环比增长29%。归母净

利润0.51亿美元，同比增长187%，环比增长15.3%。

Ø 毛利率方面，公司2021年三季度实现毛利率27.1%，同比增长2.9pcts，环比增长2.3pcts。净利率方面，公司2021年三季度实现净利率7.9%，

同比增长7.5pcts，环比下降2.8pcts。

Ø 三季度产能利用率超110%，连续三个季度满载运行。产能利用率方面，2021年三季度公司产能利用率攀升至110.9%，已经实现连续三个季度

产能利用率超100%。

2.9 华虹半导体：8寸晶圆代工持续高景气，华虹七厂投产突破公司产能瓶颈
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Ø 华虹七厂投产突破公司原有8英寸产能瓶颈，公司月产能接近30万片（8寸等效）。公司8寸月产能由2019年初的17.5万片增长到2020Q4

的17.8万片后保持恒定，12寸产能自2019Q4华虹七厂投产后稳步上升，在2021Q3达到5.3万片；季度付运晶圆数总数较二季度上升了17

万片以上，在2021Q3达到90.7万片。

Ø 预计到2021年底，华虹七厂将达到12寸月产能6.5万片，公司2021年月产能有望突破30万片（8寸等效）。

2.9 华虹半导体：8寸晶圆代工持续高景气，华虹七厂投产突破公司产能瓶颈

图表：华虹晶圆厂产能情况（单位：万片）

n 资料来源：公司公告，东亚前海证券研究所

公司 产线情况 主要技术节点 状态
产能（万片/月）

2019Q1 2019Q2 2019Q3 2019Q4 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1 2021Q2 2021Q3

1号晶圆厂（200mm） 8英寸 1μm-0.13μm 建成 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 6.5 

2号晶圆厂（200mm） 8英寸 0.35μm 建成 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 6.0 

3号晶圆厂（200mm） 8英寸 0.25μm-90nm 建成 5.0 5.0 5.0 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 

7号晶圆厂（300mm） 12英寸 90-65/55nm 建成 　 　 　 1.0 1.0 1.0 1.4 2.0 2.8 4.0 5.3 

8英寸产能（万片/月） 17.5 17.5 17.5 17.8 17.8 17.8 17.8 17.8 17.8 17.8 17.8 

12英寸产能（折合8寸，万片/月） 　 　 　 2.25 2.25 2.25 3.15 4.50 6.30 9.00 11.93

月度产能（折合8寸，万片/月） 17.50 17.50 17.50 20.05 20.05 20.05 20.95 22.30 24.10 26.80 29.73 

产能利用率 87.3% 93.2% 96.5% 88.0% 82.4% 93.4% 95.8% 99.00% 104.20% 109.50% 110.90%

季度付运晶圆数（万片） 44.6 48.9 52.4 51.5 46.3 52.3 57.7 62.8 66.9 73.0 90.7
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功率半导体：乘风新能源汽车，国产替代空间广阔



3.1 功率半导体介绍：电子装置电能转换与电路控制的核心

n 资料来源：华润微招股书，东亚前海证券研究所

Ø 功率半导体是电子装置电能转换与电路控制的核心。按器件集成度可以分为功率分立器件和功率IC两大类。功率分立器件包括二极管、晶体管和晶

闸管三大类，其中晶体管市场规模最大，常见的晶体管主要包括IGBT、MOSFET、BJT（双极结型晶体管）。功率IC是指将高压功率器件与其控制电

路、外围接口电路及保护电路等集成在同一芯片的集成电路，是系统信号处理部分和执行部分的桥梁。

Ø 按可控性分类可以将功率半导体分为不可控型（二极管）、半可控型（晶闸管为主）及全控型（IGBT、MOSFET为主）。二极管、晶闸管等传统器

件在较复杂的高频率下应用较为困难，但优势在于成本较低，生产工艺相对简单，主要适用于结构相对简单的产品领域。IGBT、MOSFET等器件更

多应用于高压、高可靠性领域，工艺结构相对复杂且生产工艺难度较高，成本也相对较高，在汽车、逆变器、轨交等领域广泛使用。

晶体管

电源管理
IC

半导体

集成电路

分立器件

数字IC

模拟IC

放大镜比
较器

数据转换
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功率IC

驱动管理
IC

DC/DC

AC/DC

晶闸管

二极管

双极结型
晶体管

…

MOSFET

IGBT

图表：功率半导体产品范围示意图 图表：功率半导体按频率及材料分类

n 资料来源：Yole，东亚前海证券研究所



3.2 下游应用：新能源汽车、充电桩、可再生能源发电市场带动快速发展

Ø 功率半导体应用领域主要聚焦于工业、汽车及消费电子领域。功率半导体下游应用极为广泛，传统应用领域包括消费电子、工业、电气设备

等，同时新能源汽车、充电桩、可再生能源等新兴领域的不断发展，已经逐渐成为功率半导体下游应用中最为重要的领域。伴随新兴领域的

快速发展，功率半导体需求将持续增长。

Ø 根据TrendForce数据，2021年全球功率半导体下游应用中，工业、汽车及消费电子类占比分别达到35%、29%、18%。

n 资料来源：新洁能招股书，东亚前海证券研究所

图表：2021年全球功率半导体下游应用占比图表：功率半导体应用领域
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n 资料来源：TrendForce，东亚前海证券研究所



3.2 下游应用：2020-2026年xEV功率半导体器件市场CAGR达25.9%
Ø 新能源汽车功率器件用量数倍于传统燃油车，汽车电动化趋势带动功率半导体市场需求高速增长 。对于传统内燃机汽车，电气系统为12V

蓄电池，功率转换需求在10kW以下，主要采用低价值量的低压功率器件，单车功率半导体总成本不足50美元。到了纯电动车BEV，单车功

率器件成本超过300美元。

Ø 据Yole数据，2020年xEV（纯电动车+混合动力汽车）功率半导体器件市场规模为14亿美元左右；到2026年xEV功率半导体器件市场规模

将超过50亿美元，2020-2026年CAGR为25.9%。

n 资料来源：英飞凌，东亚前海证券研究所

图表：各类型新能源汽车功率半导体价值量（单位：美元） 图表：2020-2026年xEV半导体功率器件市场（单位：十亿美元）

n 资料来源：Yole，东亚前海证券研究所



3.3 近期表现：交期持续拉长，价格普遍上行

图表：2021Q4功率半导体交期及价格现状

n 资料来源：富昌电子，东亚前海证券研究所

Ø 四季度MOSFET、IGBT交货周期维持25周以上，交

期持续拉长，供不应求局面短期仍难以缓解。从交期

趋势上来看，2021年三季度受东南亚新一轮疫情影响，

功率半导体各大厂商出货受阻，市场缺货加剧，交期

进一步拉长。

Ø 进入到2021年四季度，各类型MOSFET（低压、高压、

宽带隙）及IGBT交期均维持在25周以上，且货期维持

拉长的趋势，可见市场对各类功率半导体产品需求依

旧维持高涨，供不应求局面短期仍难以缓解。

Ø 从价格趋势上来看，大部分制造商产品价格持续上行，

市场短期内未看到下行风险，行业景气度持续高涨。



  3.4 市场规模：2024年全球功率半导体市场规模将达553亿美元

Ø 2024年全球功率半导体市场规模将达553亿美元。随着下游应用领域的不管拓宽，功率半导体市场规模呈现稳健增长的态势。根据Omdia数据，

2019年全球功率半导体市场规模达到455亿美元，预计到2024年将达到553亿美元，2019-2024年CAGR达到4%。

Ø 2021年中国功率半导体市场规模将达159亿美元，2015-2021年CAGR达6.3%。国内功率半导体市场发展日益成熟，中国作为全球最大的功率半导

体消费国，市场规模稳步增长。根据IHS数据，2018年市场需求规模达到138亿美元，占全球需求比例的35%，2021年市场规模将达到159亿美元，

2015-2021年CAGR达到6.3%。

n 资料来源：Omdia，东亚前海证券研究所

图表：2018-2024年全球功率半导体市场规模及增长预测（单位：亿美元）
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图表：2014-2021年中国功率半导体市场规模及增长预测（单位：亿美元）

n 资料来源：IHS，东亚前海证券研究所
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Ø 全球功率半导体市场集中度较高，主要由海外IDM巨头占据。海外企业布局功率半导体市场时间较早，行业内具备先发优势，同时借助收购

整合的方式快速抢占市场份额，目前功率半导体市场集中度较高，主要被海外IDM巨头占据。

Ø 根据Omdia数据，2020年，全球功率器件与模块市场，CR5达到44%，其中英飞凌占据20%市场份额。高居第一。全球功率IC市场，CR5达

到43%，其中德州仪器占据16%市场份额。

图表：2020年功率IC市场格局及规模（单位：亿美元 ）

n 资料来源： Omdia ，东亚前海证券研究所

图表：2020年全球功率器件与模块市场份额（单位：亿美元 ）

3.5 市场格局：行业集中度较高，主要由海外巨头占据

2020年功率IC
市场规模达到
243亿美元

2020年功率器
与模块市场规模
达到209亿美元

20%

8%

6%

5%

5%
5%4%3%3%2%

41%

英飞凌 安森美 意法半导体 三菱

东芝 富士电机 威世 瑞萨

罗姆 Diodes 其他



3.6 中国企业表现：我国企业规模仍较小，处于快速追赶阶段

n 资料来源：前瞻产业研究院，东亚前海证券研究所

图表：2020年国内领先的功率分立器件企业营收同比保持20%以上增长（单位：亿元）

Ø 我国功率半导体龙头企业营收规模仍较小。根据前瞻产业研究院的统计，2020年，中国功率分立器件企业产值占全球份额仍较低，其中闻泰

科技（安世半导体）占比最高，为2.82%，士兰微占比1.07%，华润微占比0.73%，扬杰科技占比0.67%。

Ø 中国功率半导体龙头2020年营收增速均达20%以上。2020年，闻泰科技实现营收517亿元，同比增长24.36%；华润微实现营收69.77亿元，

同比增长21.5%；士兰微实现营收42.81亿元，同比增长37.61%；扬杰科技实现营收26.17亿元，同比增长30.39%。

Ø 国内企业起步较晚，高端产品自给率仍然较低，国产替代空间较大。

图表：2018-2020年中国功率分立器件企业产值全球份额
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n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所



输 入 标 题 输 入 标 题

n 资料来源：闻泰科技官网，东亚前海证券研究所

Ø 闻泰科技于2006年创立，2008年主营业务转型升级为ODM，2016年借壳中茵股份“曲线上市”。

2018年收购功率半导体IDM企业安世半导体打通了产业链上下游从芯片设计、晶圆制造、半导体封

装测试全流程，并拥有自建模具厂和完善的智能化生产线。

Ø 安世半导体是全球领先的功率半导体制造商。据安世数据显示，公司全球整体市占率达到8.4%，其

中在小信号二极管和晶体管、ESD保护器件全球排名第一，PowerMOS汽车领域、逻辑器件全球排

名第二，小信号MOSFET排名第三。

Ø 2021年前三季度公司营业收入386.5亿元，同比增长0.8%。归母净利润20.4亿元，同比下降9.64%。

3.7 闻泰科技：以半导体为核心，安世引领国产功率半导体

图表：闻泰科技发展过程 图表：闻泰科技营收与归母净利润（单位：亿元）

ü 2021年前三季度营收386.5亿元，

归母净利润20.4亿元

ü 安世半导体全球市占率8.4%

ü 安世半导体拥有15000种产品组合

ü 年产能高达1000多亿件产品

ü 全球5家工厂，超12000名员工

ü 多项功率器件全球市占率前三
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n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所



3.7 闻泰科技：产能进一步扩张，安世功率半导体打开成长天花板

n 资料来源：公司公告，安世半导体官网，东亚前海证券研究所

Ø 业务方面，公司主要业务为通信（ODM）、半导体、光学模组业务。其中公司在收购安世半导体后，经营整合的协同效应逐步显现。未来，公

司将以半导体业务为核心，完成产能、产品中远期布局，同时打造半导体与产品集成业务创新互动的协同格局，业绩实现放量增长。2021年上

半年公司半导体业务实现营收67.73亿元，同比增长53.25%，营收占比提升至27.33%。

Ø 产能方面，公司在全球各地设有工厂，其中今年完成了对英国NEWPORT厂的收购，月产能增加3.2万片8寸等效晶圆。同时，在上海临港新建

的12寸晶圆厂目前建设进展顺利，预计明年三季度投片，年产能达40万片12寸晶圆。

Ø 产品方面，公司目前超100V的MOSFET料号数超过100种，IGBT第一批料号目前也已流片阶段。

图表：闻泰科技&安世半导体产能

序号 工厂 产能 主要产品

1 德国汉堡 月产能35000片8寸等效晶圆 小信号、二极管分立器件

2 英国曼彻斯特 月产能24000片8寸等效晶圆 6英寸TrenchMOS

3 英国
NEWPORT 月产能32000片8寸等效晶圆 汽车及医疗类产品

4 中国广东东莞 年产能超500亿件 小信号组件；高、中级功率SMD封装

5
中国上海临港
（在建，2022
年7月投产）

年产能40万片12寸晶圆 车规级功率半导体

6 马来西亚芙蓉 年产能200亿件 小信号及二极管器件

7 菲律宾卡布尧 年产能10亿件 夹片粘合/功率封装

图表：闻泰科技半导体业务占比快速提升（单位：亿元）

n 资料来源：Wind，公司公告，东亚前海证券研究所
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输 入 标 题

3.8 新洁能：国内MOSFET领军企业，设计龙头技术高端化优势明显

n 资料来源：新洁能官网，东亚前海证券研究所

2013
公司成立

2016
新三板挂牌

2017
子公司电集集成成

立

2019
宁波分公司成立

2020
公司上市

图表：新洁能发展历程 图表：新洁能营收与归母净利润（单位：亿元）
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ü 2021年前三季度收入10.99亿元，归

母净利润3.11亿元

ü 连续四年名列“中国半导体功率器件

十强企业”

ü 国内最早在12英寸工艺平台实现沟槽

型及屏蔽栅MOSFET量产的企业

ü MOSFET、IGBT等功率器件国内市占

率领先

ü 拥有135项专利，其中发明专利36项

Ø 新洁能成立于2013年，目前已成长为国内8英寸及12英寸芯片投片数量最大的功率半导体公司

之一，公司连续四年名列“中国半导体功率器件十强企业”。

Ø 目前公司已经掌握MOSFET、IGBT等多款产品的研发核心技术。是国内最早同时拥有沟槽型功

率MOSFET、超结功率MOSFET、屏蔽栅功率MOSFET及IGBT四大产品平台的本土企业之一。

产品电压覆盖12V~1700V的全系列产品，是国内MOSFET、IGBT等半导体功率器件市场占有

率排名领先的企业。此外，公司在SiC/GaN第三代半导体器件亦有所布局。

Ø 2021年前三季度公司营收10.99亿元，同比增长65%，归母净利润3.11亿元，同比增长208%。

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所



输 入 标 题

3.9 华润微：国内功率IDM龙头，积极布局第三代半导体

输 入 标 题

n 资料来源：华润微官网，东亚前海证券研究所

1983
建立国内首条4英
寸晶圆生产线

1999
成立华晶上华，
开创大陆晶圆代

工模式先河

2000
华润微电子成立
负责华润集团微

电子业务

2003
开拓华润微电子
封测业务，建立6
英寸晶圆生产线

2004
上华科技在香港
联交所主板上市

2008
华润微电子注入
上华科技并更名
为华润微电子

2009
建立8英寸晶圆生

产线

2018
开拓面板级封装

业务

2019
开拓汽车级封装

业务

2020
登陆科创版；2月

27日挂牌上市

图表：华润微发展历程 图表：华润微营收与归母净利润（单位：亿元）
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Ø 华润微成立于2003年，自2004年起连续被工信部评为中国电子信息百强企业。公司是国内领先的掌

握芯片设计、制造、封测一体化运营能力的IDM企业。

Ø 主营产品：MOSFET、IGBT、FRD、SBD 等功率器件。在MOSFET领域中，公司是国内少数能够提供 

100V至1500V范围内低、中、高压全系列MOSFET产品的企业。同时，公司成功研发1200V和650V 

SiC 肖特基二极管产品。此外，公司国内首条 6 英寸商用 SiC 晶圆生产线正式量产。

Ø 据Omdia数据，2020年MOSFET市场公司排名全球第八，中国大陆第一，市占率达到3.9%。

Ø 2021年前三季度营收69.28亿元，同比增长41.70%；实现归母净利润16.84亿元，同比增长145.20% 。

ü 2021年前三季度营收69.28亿元，归母净

利润16.84亿元

ü 合计拥有1100余项分立器件产品及500余

项IC产品

ü 自主开发国内领先的SGTMOS、SJMOS、

SBD、FRD、IGBT工艺

ü MOSFET市占率全球第八，中国大陆第一

ü 首条 6 英寸商用 SiC 晶圆生产线量产

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所



3.10 士兰微：产能持续落地，产品高端化进程顺利

n 资料来源：士兰微官网，东亚前海证券研究所
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图表：士兰微发展历程 图表：士兰微营收与归母净利润（单位：亿元）
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Ø 士兰微成立于1997年9月，2003 年3月公司在上交所上市。目前已发展成为国内规模最大的集成电路芯片设计与制造一体（IDM）的企业之

一。公司被国家发展和改革委员会、工业和信息化部等国家部委认定为“国家规划布局内重点软件和集成电路设计企业”，且陆续承担了国

家科技重大专项“01专项”和“02专项”多个科研专项课题。

Ø 公司主要产品包括集成电路、半导体分立器件、LED（发光二极管）产品。公司拥有5、6、8 英寸芯片生产线和正在建设的12英寸芯片生产

线和先进化合物芯片生产线。产品方面，公司完成了国内领先的高压BCD、超薄片槽栅IGBT、超结高压MOSFET、高密度沟槽栅MOSFET、

快恢复二极管、 MEMS传感器等工艺的研发，形成了较完整的特色工艺制造平台。

Ø 据Omdia数据，2020年MOSFET市场公司排名全球第十，中国大陆第三，市占率2.2%。IGBT分立器件市场公司排名全球第十，中国大陆第

一，市占率2.6%。

Ø 2021年前三季度营收52.22亿元，同比增长76.18%；实现归母净利润7.28亿元，同比增长1543.4% 。

ü 2021年前三季度营

收52.22亿元，归母

净利润7.28亿元

ü 研发团队人数超

2000人，IC研发人

员近400人

ü 2020年MOSFET、

IGBT分立器件市场

全球前十

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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PART04

模拟芯片：需求稳健增长，国产替代正当其时



4.1 市场规模：全球市场规模稳定增长，2022年将达768亿美元

Ø 2022年全球模拟芯片市场为768亿美元，同比增长6.78%。根据WSTS数据， 2021年全球模拟芯片市场规模将达到719亿美元，同比增长

29.15%。预计2022年全球模拟芯片市场规模将达到767.57亿美元，同比增长6.78%。

Ø 2022年中国模拟芯片市场接近3000亿元，同比增长8.23%。根据沙利文研究院数据，2020年，中国模拟芯片市场约为全球的60%左右。预计

2022年中国模拟芯片市场规模将达2956亿元，2025年将增至3340亿元， 2021-2025年市场规模CAGR为5.15%。

n 资料来源： WSTS，东亚前海证券研究所

图表：全球模拟芯片市场规模及增速（单位：亿美元） 图表：中国模拟芯片市场规模及增速（单位：亿元）

n 资料来源：沙利文研究院，东亚前海证券研究所
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4.2 全球市场格局：外国企业占据主要市场，TI市占率高居第一

Ø 外国企业占据主要市场，前十大企业无中国企业上榜。模拟芯片市场格局方面，根据IC Insights数据，2020年，德州仪器实现营收108.86亿美

元，市场份额达到19%，高居第一。亚德诺、思佳讯、英飞凌及意法半导体分居二至五位。全球前十大模拟企业合计市占率达63%。中国企业

未跻身进前十，市占率仍偏低，国产替代空间巨大。

n 资料来源： IC Insights ，东亚前海证券研究所

图表：2020年全球模拟芯片市场份额
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德州仪器 亚德诺 思佳讯 英飞凌
意法半导体 恩智浦 美信 安森美
微芯 瑞萨 其他

2020排名 公司 2019营收 2020营收 同比 市场份额

1 德州仪器 10,223 10,886 6% 19%
2 亚德诺 5,169 5,132 -1% 9%
3 思佳讯 3,205 3,970 24% 7%
4 英飞凌 3,755 3,820 2% 7%
5 意法半导体 3,283 3,259 -1% 6%
6 思智浦 2,564 2,466 -4% 4%
7 美信 1,850 2,000 8% 4%
8 安森美 1,740 1,606 -8% 3%
9 微芯 1,527 1,420 -7% 2%
10 瑞萨 860 890 3% 2%

图表：全球模拟芯片市场公司排名（单位：百万美元）



4.3 中国市场规模及格局：通信、汽车电子、工业占据主要应用市场，市场份额较为分散

n 资料来源：Statistia，东亚前海证券研究所

图表：中国模拟芯片各应用市场规模（单位：亿元）

Ø 通信领域中国市场应用占比保持在35%以上，汽车电子、工业增速较快。中国市场方面，根据Statista数据，2022年通信、汽车电子、工业领域

市场占比位列前三，占比分别达到35.5%、26.0%及21.1%。增速方面，2020-2024年，各应用领域市场规模CAGR分别为汽车电子（12%）、工

业（9%）、通信（6%）、计算机（4%）及消费电子（3%）。总规模CAGR为8%，汽车电子、工业领域增速相对较快。

Ø 中国市场格局较为分散，国产替代空间巨大。中国市场格局方面，海外企业占据领先地位，德州仪器、恩智浦、英飞凌、思佳讯、意法半导体分

列前五，市场份额合计达35.1%。整体来看，中国市场企业份额占比较为分散，中国企业市占率仍然较低。根据中国半导体行业协会数据显示，

2020年中国模拟芯片自给率仅为约12%。2020年全球前五模拟芯片厂商在中国区营收为880亿元人民币，而A股上市7家模拟芯片营收合计为61

亿元人民币，国产替代空间巨大。

n 资料来源：中国产业信息网，东亚前海证券研究所

图表：2020年中国模拟芯片市场份额
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4.4 近期表现：货期趋势持续拉长，大厂再掀涨价潮 图表：2021Q4模拟芯片交期及价格现状

n 资料来源：富昌电子，东亚前海证券研究所

Ø 第四季度模拟芯片交货周期整体拉长，最长至52周，

供不应求局面短期仍难以缓解。从交期趋势上来看，

受三季度东南亚新一轮疫情影响，模拟芯片大厂封

测产能受阻较为严重，市场缺货加剧，交期进一步

拉长。

Ø 从价格趋势上来看，由于供求关系仍处于失衡状态，

模拟芯片价格持续上行。三季度以来，TI、ST、安

森美、瑞萨等企业先后宣布涨价，模拟芯片大厂再

度开启涨价潮。

Ø 与功率半导体相似，模拟芯片短期内供需关系仍难

以恢复平衡，价格维持上行，行业景气度持续高涨。

产品类型 企业 货期（周） 货期趋势 价格趋势

传感器

艾迈斯 8-38 持平 -
博世 30-52 拉长 持平

英飞凌 18-52 拉长 上行
迈来芯 16-52 拉长 上行
恩智浦 16-52 拉长 持平
安森 18-52 拉长 上行
松下 16-26 拉长 持平
罗姆 16-40 拉长 持平

意法半导体 26-34 拉长 上行
美国泰科 16-30 持平 持平

威世 16-24 拉长 持平

信号链

美信 10-20 拉长 上行
微芯科技 30-40 拉长 上行
安森美 35-42 拉长 上行
瑞萨 40-50 拉长 上行

意法半导体 35-43 拉长 上行

多源模拟/电源
上海凯虹电子 14-35 拉长 上行

安森美 14-35 拉长 上行
意法半导体 12-24 拉长 上行

接口

英国飞特帝亚 18-40 拉长 上行
美信 8-16 拉长 持平

迈凌微电子 10-20 拉长 上行
恩智浦 36-52 拉长 上行
瑞萨 40-50 拉长 持平

定时

微芯科技 20 拉长 上行
安森美 20-24 拉长 上行

百利通亚陶 20-25 拉长 上行
瑞萨 50 拉长 上行



4.5 圣邦股份：大陆模拟芯片龙头未来可期

输 入 标 题

n 资料来源：圣邦股份官网，东亚前海证券研究所

Ø 圣邦微电子（北京）股份有限公司成立于 2007 年，公司是一家专注于高性能、高品质模拟

集成电路芯片设计及销售的高新技术企业，在模拟芯片领域占据国内龙头企业地位。产品可

广泛应用于消费类电子、通讯设备、工业控制、医疗仪器、汽车电子等领域，以及物联网、

新能源、智能穿戴、人工智能、智能家居、智能制造、5G通讯等新兴电子产品领域。

Ø 2021年前三季度公司实现营收15.35亿元，同比增长77.95%，归母净利润4.51亿元，同比

增长117.93%

ü 2021前三季度营收15.35亿元，归母净利

润4.51亿元

ü 公司注重研发投入，2020年研发费用超2

亿，研发费用率达到17.3%。研发人员占

比为66.08%

ü 全部产品自主研发，拥有百分之百自主知

识产权

ü 自2008年至今，公司连续获评“十大中国

IC设计公司”

图表：圣邦股份营收与归母净利润（单位：亿元）图表：圣邦股份发展历程

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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PART05

MCU：供需有望缓解，车规产品有望突破



5.1 市场规模：2022年MCU市场全球规模将达239亿美元，中国规模达390亿元

Ø 全球MCU市场规模2021-2026年CAGR达5.2%。根据IC Insights数据，预计2021年全球MCU市场规模为221亿美元，同比增长6.76%。

预计2022年全球MCU市场规模将达到239亿美元，同比增长8.14%。预计2026年全球MCU市场规模将达285亿美元，2021-2026年CAGR

达5.22%。

Ø 中国MCU市场规模2021-2026年CAGR达7.05%。根据IHS数据，2021年中国MCU市场规模为365亿元，同比增长35.8%。预计2022年

中国MCU市场规模将达到390亿元，同比增长6.8%。预计2026年全球MCU市场规模将达513亿元，2021-2026年CAGR达7.05%。

n 资料来源：IC Insights，东亚前海证券研究所

图表：全球MCU市场规模（单位：亿美元） 图表：中国MCU市场规模（单位：亿元）
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n 资料来源：IHS，东亚前海证券研究所
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5.2 市场格局：全球市场集中度高，中国企业占比仍然较低
Ø 市场前五位玩家占据主要市场，CR5高达86.6%。根据Omdia数据，全球MCU前五大厂商为瑞萨电子(26.7%)、NXP(26.30%) 、英飞凌

(16.90%)、TI(9.8%）及微芯科技(6.9%) ，市场集中度高，CR5高达86.6%。

Ø 中国MCU龙头企业中颖电子、兆易创新、乐鑫科技规模合计占中国市场比例不足8%。与国际MCU龙头企业相比，中国企业在中高端产品竞争

力较弱，中国MCU市场主要由海外巨头占据，根据IHS数据，中国市场中，中颖电子、兆易创新及乐鑫科技市占率分别为3.5%、2.8%及1.6%，

合计占比为7.9%。

n 资料来源：Omdia，东亚前海证券研究所

图表：2020年全球MCU市场格局 图表：2020年中国MCU市场格局

n 资料来源：IHS，东亚前海证券研究所
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5.3 应用领域：国内消费电子占比最高，应用结构有待优化

Ø 全球MCU市场汽车电子领域占比最高，达33%。根据IC Insights数据显示，全球MCU产品应用领域主要集中于汽车电子（33%）、工程/医疗

（25%）、计算机（23%）、电子消费（11%）

Ø 中国MCU产品主要应用于消费领域，国内应用结构有待优化。根据IC Insights数据显示，中国MCU产品应用领域主要集中于消费电子（26%）、

计算机与网络（19%）、汽车电子（15%）、IC卡（15%）、工业控制（10%）。国内MCU应用领域结构有望持续优化。

n 资料来源：IC Insights，东亚前海证券研究所

图表： 2019年全球MCU产品应用领域 图表： 2020年中国MCU产品应用领域
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n 资料来源：IC Insights，东亚前海证券研究所



5.3 应用领域：汽车、工业级MCU市场稳步增长，中国市场MCU应用有望持续优化

Ø 中国汽车MCU市场规模持续上涨，2020-2025年市场规模CAGR达5.74%。根据前瞻产业研究院数据，2020年中国的汽车电子级MCU市

场规模为40.86亿人民币，预计2025年将增至54亿人民币。2020-2025年复合增长率为5.74%。

Ø 中国工业MCU市场规模稳步增长， 2020-2025年市场规模CAGR达4.2% 。根据前瞻产业研究院数据，国内工业MCU规模将从2020年的

26亿元增长至2025年的34亿元，2020-2025年复合增长率为4.2%。

n 资料来源：前瞻产业研究院，东亚前海证券研究所

图表：中国汽车MCU市场规模预测（单位：亿元） 图表：中国工业领域MCU规模预测（单位：亿元）

n 资料来源：前瞻产业研究院，东亚前海证券研究所
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5.4 近期表现：汽车MCU仍缺，国产替代迎机遇
图表：2021Q4MCU交期及价格现状

n 资料来源：富昌电子，东亚前海证券研究所

Ø 四季度8位MCU、32位MCU交货周期维持24周以上，交期持续拉

长，明年供需景气仍将延续。从交期趋势上来看，MCU的交货周

期持续拉长，主要供应商的芯片交货期创历史新高，Microchip货

期超过52周。

Ø 芯片制造厂价格仍维持上行，分销商价格有所回落。从价格趋势上

来看，大部分制造商产品价格持续上行。然而目前消费类MCU产

品供需紧张关系有所放缓，同时叠加政府监管打压分销商炒货，分

销商持续抛货，导致短期消费类MCU价格有所回落。

Ø 汽车等中高端MCU产品仍缺，国产替代迎突破机遇。目前，虽然

消费类MCU供需关系有恢复平衡的迹象，但以汽车类为代表的中

高端MCU产品仍维持紧缺。2022年伴随代工厂及IDM厂新产能持

续落地，供需关系有望恢复平衡。中国市场方面，目前中国企业规

模仍然较小，且MCU产品大多聚焦于中低端领域，未来中国企业

有望通过持续加强研发，在国产中高端MCU应用领域实现突破。

产品类型 企业 货期（周） 货期趋势 价格趋势

8位MCU

Cypress 45 拉长 持平

Microchip 52+ 拉长 上行

NXP - 拉长 上行

Renesas 35-40 拉长 上行

STMicroelectronics - 拉长 上行

Zilog 24-39 拉长 上行

32位MCU

Cypress 45 拉长 持平

Microchip 52+ 拉长 上行

NXP - 拉长 上行

Renesas 35-40 拉长 持平

Renesas Synergy 35-41 拉长 -

STMicroelectronics-
STM32F0 - 持平 上行

STMicroelectronics-
STM32F1 - 持平 上行

STMicroelectronics-
Balance of 32 位MCU - 拉长 上行

STMicroelectronics-
STM33L - 拉长 上行



5.5 兆易创新：全面布局MCU，业绩实现快速增长

输 入 标 题

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

Ø 兆易创新是一家总部位于北京的业界领先的半导体公司，产品品类丰富，最新的MCU车规

产品已经成功流片。公司从Nor Flash产品起步，并于2013年开始推出32位微控制器GD32

系列MCU，提供了基于Arm Cortex-M架构的众多产品系列，截止当前，GD32 MCU提供

了360多个Arm Cortex -M MCU产品型号，使其成为中国最大的32位通用MCU供应商。

Ø 2018年后公司迎来井喷式爆发。2021年前三季度营收达63.3亿元远高于2020年全年总收入，

营业收入增速达99.45%。存储芯片是其主要收入，2020年高达32.83亿元，占比73%。

ü 2021前三季度营收63.3亿元，归母净

利润16.48亿元

ü 2019 年公司推出了全球首颗基于 

RISC-V 架构的 32 位通用MCU 产品，

主要面向物联网及超低功耗场景应用

ü 2021年推出GD32L233系列全新低功

耗MCU，开启节能“芯”时代

图表：兆易创新营收与归母净利润（单位：亿元）

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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6
PART06

CIS：汽车智能化带动需求放量增长



输 入 标 题 输 入 标 题

Ø 2026年CIS市场规模或将达284亿美元，豪威科技+格科微+思特威合计市占率达20%。根据Yole数据，2021年CIS市场规模将达到214亿美
元，这将是自2010年以来全球CIS销售额连续第十次创历史新高。2022年市场规模将达到233亿美元，同比增速升至9%。随着汽车、安防和
工业市场的增长，CIS市场前景可期。2021-2026年，预计CIS市场CAGR将达到6%，2026年市场规模将达284亿美元。

Ø 市场格局方面，2020年，索尼和三星作为行业龙头，市占率分别为40%和22%，位居前二。中国CIS三强豪威科技、格科微、思特威市占率
分别达到12%、4%、4%，位居全球第三和并列第五。中国企业合计市占率由2019年的15%升至20%。

n 资料来源：Yole，东亚前海证券研究所

6.1 市场规模及格局：2021-2026年市场规模CAGR达6%，中国企业市占率达20%

图表：2021年全球CIS市场规模将增长19%到228亿美元（单位：十亿美元） 图表：2020年中国CIS三强合计市占率达到20%
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输 入 标 题 输 入 标 题

Ø 车辆对于车载CIS的需求量将随自动驾驶技术等级升高而不断地增加，预测
未来单车配备的摄像头的数量有望超过15目。随着自动驾驶技术的不断成熟，
单车配备的摄像头数量将不断增加。一套完整的自动驾驶系统至少要包括 1 
个前视、1 个后视以及 4 个环视摄像头，共计 6 个摄像头。高端智能汽车摄
像头数目将会更多，我们预计未来随着人们对汽车智能化的需求，单车配备
的摄像头数量有望突破 15 目。

Ø 在汽车智能化的推动下，车载摄像头模组市场规模增长迅速。Yole预测，与
ADAS相关的车载摄像头模组市场将由2018年的25亿美元增长到2024年的
49亿美元，CAGR为11.87%。

n 资料来源：各公司官网，Yole，东亚前海证券研究所

图表：ADAS相关的车载摄像头模组市场2024年达49亿美元（单位：十亿美元）

图表：各品牌新能源汽车配置情况6.2 未来趋势：汽车智能化推动单车CIS数量大幅增长



输 入 标 题 输 入 标 题

Ø 产能端扩产较为积极叠加终端需求不及预期，移动端CIS四季度价格或将下滑。2021年进入11月，下游终端整机需求并未出现明显回暖，

CIS供应端采取优先消化库存的策略保证市场供需平衡。高像素CIS产品需求低于预期，且供给端产能扩产进度较为迅速，导致市场呈现供过

于求的现状，价格受影响出现下降，据群智咨询预测，2021年四季度高像素产品价格将下降6-7%。低像素产品受到终端采购计划延缓及头

部供应商产品结构转变的影响，价格出现松动，据群智咨询预测，2021年四季度低像素产品价格将下降5-6%。

Ø 相比于移动端消费类CIS产品，车载CIS产品价格相对更高，同时验证周期较长。随着自动驾驶技术的不断成熟，对于车载CIS需求将持续增

长。豪威科技作为全球领先的CIS企业，积极布局车载CIS领域，未来成长可期。

n 资料来源：群智咨询，东亚前海证券研究所

图表：2021Q4移动端CIS价格走势（单位：美元）

6.3 近期表现：移动端CIS供大于求，四季度价格承压

应用 像素 对焦方式 镜片 2021Q3 2021Q4（E） 21Q4(E) vs 21Q3变化

移动端 2M 固定对焦 3P $1.0 $1.0 ($0.06) ↘

移动端 8M 固定对焦 4P $2.1 $2.0 ($0.08) ↘

移动端 64M 自动对焦 6P $9.7 $9.2 ($0.50) ↘
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Ø 2020年CIS业务占韦尔股份营收的74%，为公司的核心业务。韦尔股份2019年收购且并表豪威科技、视信源以及思比科，成功进军CIS领域。根

据Yole数据，2020年CIS市场，豪威科技稳居全球第三，国内第一，市占率为12%。在车载CIS领域，豪威科技仅次于安森美位居行业第二，市

占率达20%，在汽车领域的出货量已经累计超8亿颗。豪威科技近两年陆续发布了 1M、 2M、8M 像素的车用CIS产品，是全球唯二实现 1M、

2M、8M三个像素领域全覆盖的车用CIS企业。未来随着汽车智能化带动汽车CIS市场规模的快速提升，公司有望凭借领先的产品布局及技术优势

在汽车CIS市场中继续扩大市场份额。

Ø 2021年Q1-Q3营业收入183.14亿元，同比增长31.11%；归母净利润35.18亿元，同比增长103.78%。

n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

6.4 韦尔股份：乘智能汽车之风，CIS龙头再起航

图表：韦尔股份2020年营业收入分布图表：韦尔股份营收及归母净利润（单位：亿元）
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AIoT芯片：全屋智能引领多品类全面发展



7.1 市场规模：2022年全球市场规模4820亿美元，2019-2022年CAGR达28%

Ø 预计2022年AIoT全球市场规模将达4820亿美元，2019-2022年CAGR达28%。全球AIoT市场方面，根据2021全球AIoT开发者生态白皮书

显示，2019年全球AIoT市场规模2263.8亿美元，预计到2022年全球市场规模将达到4820亿美元，2019-2022年复合增长率达到28.65%。

Ø 中国AIoT市场方面，根据艾瑞咨询数据，预计2022年市场规模将达到7509亿元，2018-2022年复合增长率达到30.49%。

n 资料来源：2021全球AIoT开发者生态白皮书，东亚前海证券研究所

图表：全球AIoT市场规模2019-2022年CAGR为28.65%（单位：亿美元） 图表：中国AIoT市场规模2018-2022年CAGR为30.49% (单位：亿元)
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n 资料来源：艾瑞咨询，东亚前海证券研究所



7.2 下游应用：智能家居未来几年增速领跑AIoT各领域，全屋智能引领多品类全面发展

Ø 2017-2025年全球市场规模CAGR达21.35%。全球范围来看，根据Statista数据，2021年智能家居市场规模将达到1020亿美元，同比增长

29%，预计到2025年全球智能家居市场将达到1824亿美元，2017-2025年复合增长率达到21.35%。

Ø 从各细分品类市场未来增速来看，根据Strategy Analytics预测，智能家居将多品类加速发展，该市场将成为接下来几年出货量增速最快的领域。

n 资料来源：Statista，东亚前海证券研究所

图表：全球智能家居市场规模（单位：亿美元） 图表：中国智能家居市场规模 (单位：亿元)
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n 资料来源：Strategy Analytics，东亚前海证券研究所



7.2 下游应用：智能家居未来几年增速领跑AIoT各领域，全屋智能引领多品类全面发展
Ø 中国智能家居市场快速增长,2016-2022年CAGR达到23.27%。据艾媒咨询数据，2020年中国智能家居市场规模达到1705亿元，预计2021年将

达到1923亿元，2022年将达到2175亿元，2016-2022年复合增长率将达到23.27%。

Ø 预计2021年全年中国智能家居设备出货量约2.3亿台，同比增长14.6%。据IDC数据，2021年上半年中国智能家居设备市场出货量约1亿台，同

比增长14.6%，预计2021年全年出货量2.3亿台，同比增长14.6%。预计2025年出货量将接近5.4亿台，2020-2025年CAGR达21.4%。

Ø 伴随我国国民消费水平及对智能家居的认知度的提升，智能家居市场将迎来快速发展期，这将带动AIoT芯片需求的快速提升。

n 资料来源：艾媒咨询，东亚前海证券研究所

图表：中国智能家居市场规模（单位：亿元） 图表：2021-2025年中国智能家居设备市场出货量预测
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n 资料来源：IDC，东亚前海证券研究所



输 入 标 题 输 入 标 题

Ø 公司目前的主营业务为系智能应用处理器SoC、高性能模拟器件和无线互联芯片的研发与设计。围绕MANS战略路线全面布局大视频

并且在OTT和平板领域，新产品助力海外市场拓展。同时携手阿里平头哥开发RISC-V生态，依托于大视频为基础的智能应用平台，通

过强化AIoT领域核心技术，打造一体化综合服务能力。

Ø 主要产品为智能应用处理器SoC、高性能模拟器件和无线互联芯片，产品广泛适用于智能硬件、平板电脑、智能家电、车联网、机器

人、虚拟现实、网络机顶盒以及电源模拟器件、无线通信模组、智能物联网等多个产品领域。

Ø 2021年Q1-Q3，受益于公司平台化布局以及半导体行业高景气度，公司业绩大幅增长，营业收入15.81亿元，同比增长47.85%；归母

净利润3.89亿元，同比增长121.16%。

n 资料来源：公司官网，东亚前海证券研究所

7.3 全志科技：SoC 龙头平台化发展，乘风 AIoT 黄金赛道

图表：全志科技发展历程 图表：全志科技营收及归母净利润（单位：亿元）
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n 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所



输 入 标 题 输 入 标 题

（1）新冠疫情反复造成产能受阻。2021年二季度、三季度东南亚地区疫情反复造成全球晶圆产能受阻较为严重，导致全球缺芯情况加剧。

半导体产业链遍及全球，若部分地区遭遇新冠疫情反复导致停产，产能或将受到影响。

（2）下游需求不及预期。下游需求端2022年半导体受智能电动汽车、AIoT、元宇宙等新兴市场兴起，叠加智能手机市场回暖，需求端有

望维持旺盛。若需求端不及预期，半导体市场景气下行或将提前。

（3）晶圆制造厂产能落地时间不及预期。晶圆厂从建成到产能落地需要花费时间及流程较长，且设备、材料、技术等环节需得到有效检

验才能实现量产。同时，因突发原因导致产能受阻也会导致产能落地时间不及预期。2021年全球晶圆市场遭遇暴雪、火灾、缺水缺电等突

发情况影响，部分地区产能受阻较为严重。若2022年受到突发因素影响，新产能落地时间或不及预期。

风险提示
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