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 [Table_OtherInfo] [Table_Industry] Ṫ ῦş 2020.09.25 

ẕ ∏ 

♅Ὰ 

ᴈ   

 

[Table_Stock] 
Ἷ (688396) 

 

[Table_Target] ᾳş Ҫ 
 Ԁ ᾳş Ҫ 

Ђ῝ṟş 81.07 

 Ԁ јş 81.07 

ֺ ῝ṟş 55.19 

 

[Table_Website] ṷ  

www.crmicro.com 

 

[Table_Company] ṷ ῷₓ 

ṷ ỉ ו ῄ¡№

¡ᶿ ј י Ѱ ὄⅎ

Τׅו őѰ ┬„ Ṳ Τ

ׅ ¡ ӝḾ ⱦ ő ♩

Ἴ ṵᶾḩוΤׅ Ѱ ₆╨ᶚ

͡¢ṷ Ѱ ῄ ¡ Ҡ♠ⱦő

ᶳ  ᾭᾬҝᴈ ╫ ║ϐₑ Ѽ
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1. Ṱ Ҁᾳ ő ᾥ ᵟ ᴮ 

 

ѵᵓἿ ֝ Ṱ ὄו ᵇ¡Ὰ б ¢

ṷ ẅ‌ӊ Ṥ ֞ Ṱ И Ҫ ῒ в┐ő

ᾨ Ὰו Ѱ ő ṷ ὄ ᵟṤ ᶳ ו ő

ИṪꜛ ׆ Ѱ ἀ ѵ őṷ ᾥ‏₭ г ᵟוּ ᴮ¢ 

 

¯ ὄᵟ ° Ṱ ẅ ↕ ϲ ¡֝ ↕ Ỹו
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 в┐ő₭ г ꜘὄѰ ӊᾔ ¢ 

 

ō3Ŏ ѵᵊּו◒őṷ ᶮ ѵő ᾜᾨׁ֞ש Ṱⱦ¡ י҉

в┐¢ԅו ᶳ ő◒וּ ᴈᴮ ҉ MOSFET ѵşṷ ֺ

ᴈᴮ ҉ MOSFET ╪ᵓ ¢ ᴈ IGBT ѵş 2020
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ō1Ŏ2014-2019 ő ỉᴈᴮ ҉ Ѱ ⁪ ᴧő Ѹ гᶢὓő

ѵ ֑ ֥ ¢ԅ ỉᴈᴮ ו҉ ᵇѰ Ꞌּו◒ş

2005-2013 Ҫ Ѹő׆ 2014-2017 ή ő2018-2019 έḢ

ѸőέḢ Ѹו şᴈᴮ҉ ╫ 6-7 ő2012-

2013 Ѱ ᴤ᷂ Ẇ҉ו Ἴ׆ ὔẆ Š ỉЂ ש ь

ӊⱳ֑őӾᾡеᶳ ᶮ ֮Šᾱ / қ ▲ ᴧו

Ѹ¢бỌ ő2015-2019◒וּ ő ỉᴈᴮ Ѱו҉ ֞ḳ 3100

-3600 ő ⁪ ᴧ¢ō2Ŏ₅ἂ₱ ỉ─ ᴈᴮ҉κ

Ꞌּו◒ş ԝ ѵκ ԅ 2016 ו 57.7 /ΑἼ Ѹ׆ 2019

ו 67.7 /ΑἼŠқ ѵκ ԅ 2016 ו 49.7 /ΑἼ Ѹ׆ 2019

ו 57 /ΑἼő ὓ ¢ 

 

 4ş 2014-2019 ő ỉᴈᴮ ҉ Ѱ ⁪ ᴧő

Ѹ гᶢὓő ѵ ֑ ֥  

  5şᴈᴮ ҉ қ ש 2 /ΑἼő ԝש

3 /ΑἼō֮ ş /ΑἼŎ 

 

 

 

数据来源：中国自行车协会，国泰君安证券研究  数据来源：中国自行车协会，国泰君安证券研究 

 

ִ ₭ 2020 Ἢő Ḳϼ─ ӊ ᶚ ¡ ỉЂ ὔ г

ᴮ¡ қ ᾏσ¡Ṿ ᴈ֮҉ῒ ᶢיᵟ ו ᴈᴮ҉Ϸ

ΈḲ őѰ ῒ Ѹ¢ō║ ‏ 2.3 ▲ Ŏ 

 

┼Ṩ ş7◒וּ ỉ ᴈᴮ҉Ѱ ϠὐϠ Ҁ 20%őѰ Ҁ

2019 ᾼ֮ ő₭ г֣ᴮᴈᴮ ҉Ỹ Ṳ

  MOSFET Ѹőỉ ‏ ᵇ ᴈᴮ҉ σᵿ¢

ᴈᴮ҉ 20Q2 őQ2 ᴈᴮ҉ Ѱ 821.2 őὐϠ

Ѹ 120%¢7 Ѱ ┼Ҫ ő ỉ ᴈᴮ҉וѰ ׆֚

374.1 ő Ϡ Ѹ 22.7%őὐϠ Ѹ 21.7%¢ 

 

ᵷ MOSFET Ṳ Ѱ ᴈᴮ Ỹו҉  ő ᴈᴮ ҉

ᾏσ֣‏ᴮ MOSFET ₭ г ¢ 

 

 6şỉ 7 ᴈᴮ҉Ѱ ϠὐϠ⁯ Ѹ 20%+őѰ Ҁ 2019 ᾼ֮  
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וּ┼ ş ỉ ҉ ᾀőwindőỉ █͛ ∏ 

 

2.3.  ¯֑ ֥° ῝ ᾳő̄ °ῒ ᴮ 

 

2.3.1. ỉЂҪ Ẳőᴈᴮ ҉ ᾬוּ ᶢ ὔ  

 

ỉЂᵓᴈᴮ ҉ ὄוẵᴧἀ ő Έו ỌҠ

3 Ọᵈו őᾱ ỉЂ 2021-2022 ᾘϖ‏ ỉ Ẳ¢

ỉЂᵓ ᴈᴮו ҉ ӊ ₭ гוẵᴧőᴈᴮ ҉ ║

‰ Š║ ᴈ ᴮᾑ/ἀᴈ ᴮṲ Šᴈ ᴮ ő ṍ ῄ

бҀỌ 25km/hőᴈ ᴮ ő҉ ҀỌ 25km/hőᴈᴮᾙбה

ṵᴮ ӊŠ ᴈᴮו ו҉ ҉ ֺ ᾑי  55kgŠ

ᴈҬЂҚᴈ ֺ ᾑי 48VŠᴈᴮᾙᵭᴧ ӊṲ ֺ

ᾑי 400W¢ ỉЂᵿвἪőṥש ▲ ᵓ ᴈᴮ҉ẫ

ѕ₭ ὄᴘ ¢ṥש ỉЂ ѕ ῦб ő ♠ ׆ 2018

11 ™µψו ᶤᾙᴮ҉ẫ ¶¢ṧ┼֞еᶳ ő

ỉЂ║ϐ 3 Ọᵈ ő₰ ỉЂᴈᴮ ҉ ו ῦᾬ  2021-

2024 ¢ 

 

ỉЂ ₭‏ש гῒꜛᴈᴮ҉ὔ ᵇ¢ỉ ֞еᶳқ Ṧ Ҁ

Ђᴈᴮ҉ 3 5 Ọᵈו ő Ọᵈ ₅ ἪҀЂᴈᴮ҉ᾘϖб

¢◦ ҉ ₅ẅיᵟᶚ ו ő ỉЂ ő

ѵ ֑ ᴈᴮ҉ו Ỳ Ё ᶤỉЂ҉ ő וּ ỉЂ֞ו ᴮ

ϰᾀּ֣ו ᴈᴮ҉ὔ ҅¢ 

 

 7şᴈᴮ ҉ ᴈᴮ ҉¡ᴈᴮ  ¢⁪Ϡו҉
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֞Ỹ ῒ ᴈҬ ҉ ¢ 

 

ō1Ŏ ỉЂ ᴮ ᴈᴮ ҉҃Ђ ὄ¡ẵᶓὄוᶚ ₭őɔ ҉

ᾭᾺ ו ӊ ő ᴈҬ҉ו ōṪ Ŏἀ Ừ ϓ‏

₭ гᶢ֞őᵷ ҝϖ ōṪỂŎ Ρ‏ ᶮ ᾳ г ¢ 

ᴈҬῒ ¢2019 4 ő ỉ ▲ µᴈᴮ ҉͛

Ὰ ẵᶓ¶ōῷҚ̄ ỉЂ°Ŏő ᵓᴈᴮ ҉ ᵟᶚ ו Ђ ő

҉ ≤ ¢ ỉЂẵᴧőᴈᴮ ҉ ҉ бהҀỌ

55kgő וּ 20AH ᴈҬ҉ש ő ҉ᾀҀ ő еᶳ

҉ ו еᶳ ὄҝ ᴈᴮ ϻ ҉ő еᶳ ὄҝ

ᴈ҉ ¢ 

ὄ ᴈ҉ו şᴈᴮ ו҉   ő Ὼ ≥ו

ᴈҬő ᴈҬ Ҥ ᴈҬו ֞ő ו  ἀ ő

Ừ ҠṪѸ¢ ᵓ ᴈҬő ᴈҬṪῒ ϻő וי

ő ᴈҬ ᴈҬ ו 1/3¢ ỉЂ Ђ ו

ő ᴈҬ҉ו Λ 48V+12AH ᾑ 48V+15AH őִ

ᴈᴈҬ⁪ ő ᴈᴈҬ҉ו Λ♠֚48 ׆V+20AH ᾑ

48V+24AH¢ ᴈҬ Ҥ ᴈҬו ֞ő ו  ἀ

ő Ừ Ҡ ῒ¢ ӽ ỉЂו ᾀṦ ᴈҬ ו

Ҫ ῒ ¢ 

 

ō2Ŏ ᴈᴮ҉ו ѵᾬ ᵇ₭ г ṍő Ṫ ᵿ ṍ

ṍᵊו ᴈ ҉ ѵő ‏ ₭ гῒ ᴈᴈᴮ҉ӊᾔ

Ϡ ¢ 

 

ᴈᴮ҉ ᴈҬӊᾔ 2020 Ϡ 6 Tm EMC /P <</MCID 56/Lang(en-US)>> /P <</M3n</MCID 56/Lang.DC 313.61 461”�–�d
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וּ┼   şṍṰѰ ᴈ ∏ őỉ █͛ ∏ 

 

2.3.3. Ṿ ᴈ֮҉ ᶢ& қ ᾏσőᴈᴮ ҉ Ҫ  

 

哈罗、滴滴和美团等企业加速投放共享电单车。据《2020 中国共享电单

车安全管理专题研究报告》，截至 2020 年 2 月，哈啰助力车已入驻超 320

城，总骑行里程达 37.27 亿公里。2020 年 4 月，美团向富士达、新日等

电单车生产企业下单了百万辆以上的共享电单车订单，同时独家买断了

富士达一款 Q8 车型。2020 年 6 月，哈啰、滴滴和美团三大巨头电单车

当月平均日单量约为 400 万、300 万和 100 万左右，三家 2020 年计划的

电单车投放量都超过百万辆，几乎追平了行业之前三年的发展数量。在

使用高频且客单价高的逻辑支撑下，共享电单车将持续投放和焕新。 

 

Ṿ ᴈ֮҉ еп ᴈҬ ᴮ ᴈ ő ᶢ ԅ 2019 ו 100

ő₭ г ׆ 2025 ו 800 ¢ וּ ő ווּ֣

ᾍᶚ Ḳϼו ᾭṾ ֮҉ ᶢẵ Ҫו ő֞שׁ ἼṾ ᴈ֮҉

₭‏ г׆הᾡᵿőф Ṿ ו҉ ᶢ őṧ┼µ ỉṾ ӊ

ᵿ οṔō2019Ŏ¶ő⁷ 2019 8 őר ỉἺ ҉Ṿ

1950 őḠḵ ỉ 360 Ṥқ ¢◦ Ṿ׆ ᴈ֮҉ҝϖṪṍő ῄṾ

ᴈ֮҉‏ 2019 ו 100 ő ׆ 2025 ו 800 ¢2020-

2022 ő ῄ Ṿ ᴈ֮҉ ᶳЈ 150¡200¡250 ő

҉ е ᴈ҉¢ 

 

  10şṾ ᴈ֮҉ 2025 ᶢ ׆֚ 800  

 

 

וּ┼  ş͕ őỉ █͛ ∏ 

 

ӑӽ őᾱ ō қ Ŏ ѵᴨ֮ Ҫ Ѹő ҉

₭ г ῒ¢ᾱ Λ қ őε+ у ¡  ¡ ᵎ֥

Ẇ¡ꜛי ׳¢ ẩ ᴮ қ ᵊ ő қ ṵṦі ῒ

ᾳ őᴨ֮ ╙ᾮו Ѹőᵓ ו г ő

е ῄ וּ 5 ō2020-2025 Ŏ ו ׆֚ 3000 ő

ᵷ Ṱ †ו Ṱ║ ᴈᴮזּ ҉¢ṧ┼͕ őο

Ṕ ő2018 ᾱ ᴨ֮ ֚ 136.5 ֮ő⁪ 2017 Ѹ 58%; 

2019 ᴨ֮ ֚ 193.4 ֮ő⁪ 2018 Ѹ 41.6%; Ӊ ő

2020 ᴨ֮ ῄ֚ 228.4 ֮ő⁪ 2019 Ѹ 18.1%¢ ῄ 2021

220%

108.30%

0.00%

50.00%

100.00%

150.00%

200.00%

250.00%

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

2017 2018 2019 2025E

Ṿ ᴈ֮҉ ᶢẵ ō ő Ŏ Ѹ ō%ő Ŏ

Ḣἂ Ѹ :41.4%
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 ᴨ֮ ‏ ῒ 313.6 ֮ő 37%¢ 

 

ԅ ş◒וּ ő мο ┼ ő2019 Ṿ

399 ¢₭ 2020 ő ᵿ ה қ ᵿᾏσő₫

ῑ ԅ 1 5 ῄ ṵҀỌ 120 ≤ Ṉ

¢ 

 

ṧ┼ ¡ᵵ ṷвו ┼ ő σᵿ וּ ṾῄҀỌ 60 

ő ╫ ⁮֮ ⁪ 2019 ¢ ṥ KA ѵ

ב ᵿ ᵇ ἂő ᶮҝ ѷ ő ֣ᴮᴈᴮ

҉ ѵוҪ ῒ¢ 

 

  11ş2014-2021 ỉᾱ ᴨ֮ẵ ῒ  

 

 

 数据来源：艾瑞咨询，国泰君安证券研究 

 

2.4. ṽ ј ş ₒᴿ őṷ 2021 ҉ MOS

ꜛ‏ Ѹ 

 

Ẍ ᴈᴮ҉֑ ᾳ ᾭ ῒ ᴮő ṷ ווּ֣ ᾥṽ ¢

Ẍ ӊ 2020-2022 ᴈᴈᴮ҉ἀ ᴈᴮ҉ו ¢ 

 

қ ¡ ԝש őᵓ ỉЂי ѕו ṟҠᵇ֑ Ѥ őᾀ

ᵓ─ ᴈᴮ҉ ὔṪ ו ᵇἀϠ ő қ ἀ ԝש

ϼὄו ᵇ Ѥ ¢ ᶳҝō1Ŏқ ¡ō2Ŏ ԝ₭

¢ ◦ Ṿ׆ ᴈ֮҉ ᶢἀ қ ᾏσּ֣וו ő₭

гῒ ō3ŎṾ ᴈ֮҉ ἀō4Ŏ қ ¢ 

 

֥ ᾳϠ ј ┼ş ỉЂו Ꞌ őκ Ẍῄ 8 Ὓ

¢ ӽ ὔ Ϡו ֞ḳ ┼κ ו 12.5 %ő2020-2022 ὔ

Ϡ ֞ḳ κ ו 37.5%¢ִ ỉЂוӊ Ἢő₭ гῒꜛ

ὔ ו ᵇőᾱ 2020-2022 ő֑ ὔ Ϡ ₭‏ г ¢  

 

ō1Ŏ қ ש ş 

֑ ὔ ᾳōᵟ ᾬ 2021-2022 Ŏşṧ┼ ỉқ ῑ

7.6 20.3
45.9

86.4
136.5

193.4
228.4

313.6

166.9%
126.6%

88.1%
58.0% 41.6%

18.1%
37.3%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020e 2021e

2014-2021年中国即时物流行业订单规模

中国即时物流行业订单规模（亿单，左轴） 增速（%，右轴）
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 2.8 Ἴő ΑἼκ 57 ῄ őֺ׆ה қ ש ᴈ

ᴮ҉וκ 1.54 ¢ ῄ 2020-2022 ῄὔ ᴈᴮ҉ו

Ϡ ԅ‏ 37.5% ׆ 75%ő ὔϠ ᶳЈ 15%¡25%¡

35%¢ ῄ ὔו ҉ ᴈ҉ Ϡ֞ḳ♠ ׆֚ 25%¡

40%¡60%¢ 

şṧ┼ ΑἼκ 2 /ΑἼőῚ 2020-

2022 қ ש Ἴ бϼő ׆ 2.2 /Α

Ἴ¢ 616 ¢ 

 

ō2Ŏ ԝש ş  

֑ ὔ ᾳ şṧ┼ ỉқ ῑ 1.7 Ἴő ΑἼκ

70 ῄ őֺ׆ה ԝᴈᴮ҉וκ 1.2 ¢ ῄ

2020-2022 ῄὔ ᴈᴮ҉Ϡו ԅ‏ 37.5% ׆ 55%ōמ

қ Ŏő ὔϠ ᶳЈ 13%¡15%¡22%
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%  

75% 60% 40% 

 
2257.5 2763.6 2480.8 

2  
   

a  
780 900 1320 

b  
544 544 544 

%  
25% 40% 50% 

 
331 577.6 932 

%  
75% 60% 50% 

 
993 866.4 932 

3  
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3. ᴈ IGBTş IGBT Ѱ в┐ő

ꜛ Ѹ ᴮ 

 

ṧ┼ṷ Ẩ ő2020 4 őἿ ᴨ ἂ ꜡῞

¢ 

 

¯Ἷ °+¯ ἂו° ōᴈ ϐ IGBTŎő Ḣ ¯Ϡ ᴈנ

+Ϡ ō°נ ҉ IGBTŎ ᾭ¯ ҉ ֥ᴈ + ỉ ҉°ōẻב†

IGBTŎҝѸ ↑ő ῑ ҝו ║ ᴧו ő╫ ԅ ῄ

׆ ᵊѰ ו Ḡḵ¢ 

 

ₒ´¯Ϡ ¡נ ҉ IGBT
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 数据来源：艾瑞咨询 

 

ᴈ ‌ őIGBT Ṳ  Ẳᶗ őε+ ᵿᴈᵊ¡ ᴈᵊ¡ϼ

ᴈᵊ¢ ϼὔ ӝ Ỹו  ő ἂ ᴈ¡

ᵿᴈИ ¡ᴈ  ¢י

 

IGBTōInsulated Gate Bipolar Transistor,╪ ᾨ № ẫŎ BJT 

ἀ MOSFET ҝוḢἂṲ Τׅ  őῇ MOSFET ו▲ầ ᵇ

ṍ¡ ◗ṍ¡ⱦ Ṳ ¡ ᴮᴈ ῷ֮¡▲ầ ự ו ᴄő

BJT ׅ ᴈ ¡מ ᴈ ֞¡ ự ו ᴄ¢IGBT ᴈᾙ⁹ ¡

ẻב† ¡ ᴈ ¡ỪⱣỪ ¡ῑ ᴈ ¡ ҉ᴈ ¡ ᵿᴈ¡

י҉ ᵟ ᴻ Ẳᶗו ¢ 

ō1Ŏ ᵿᴈᵊş᷄ ᵿᴈ¡ằḌᵿᴈי ᵿᴈ ӊוᴈ бḋἂ

ᴈ ő ‏ ҝ ᴈő ϼҝḋἂᴈ †ו

ᴈἪ И ¢ ϻ ׆ ἀ ϼ őᵷ IGBT

ꜘ ἀ ϼ Ỹו  ¢ 

1
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וּ┼  şṷ ṷṔőṷ Ẩ őỉ ͉  

 

¯Ἷ °+¯ ἂו° ōᴈ ϐ IGBTŎ ¯Ϡ ᴈנ +Ϡ

ō°נ ҉ IGBTŎ ᾭ¯ ҉ ֥ᴈ + ỉ ҉°ōẻב† IGBTŎ

║ ᴧו ő ῑ╫ ҝוԅ ῄ׆ ᵊѰ ו Ḡ

ḵ¢ 

 

ₒ´¯Ϡ ¡נ ҉ IGBT°וҝѸ ↑őἿ Ọ

ἂ ő ׆ ᴈ ᴈ ϐי ᵊ ő וּ Ọ

₭ гוᾺ ᾜ ő ▲ ♩Ἴἀ  ầוב ¢ 

 

ō1Ŏф◦Ϡ ἀנ ҉ ֥ԅ¯ϭὐṵ ᵓ¯׆° ♩Ἴ°וҝṲ

ⅎ ő ԅẘᴧ ב ♠ Ọ ṵ ᵊ ṍκ ő Ὰ

ῒẘ ѵש ő Ἢ₭ ᵓ ἀ♩Ἴ ő ҝ ¢ 

 

15şϠ ϭὐṵ▲֝נ ő▲ ᵓ ♩Ἴ  16şϠ נ ỉ҉ẵᾳѰ ᶺᵭ֚׆ 18% 

 

 

 

וּ┼ şϠ őỉנ ͉ וּ┼   şϠ őỉנ ͉  

 

 

17ş ҉ ֥ IGBT ꜛ שׁ   18ş ҉ ᵓ ₭ ♩Ἴ ҝ  

名
称

设计
能力

IGBT
芯片
制造

IGBT模块
封装

（灌封技术）

终端
产品

备注

华
润
微

消费、工控、电网
等市场

（目前没有IGBT
模块封装能力，但
是可以进行IPM封

装）
南
瑞
联
研

投资16亿元建设
IGBT模块化项目

2005年
进入IGBT产业

2009年
推出车规级IGBT 1.0技术

打破垄断

2018年
推出IGBT 4.0

产品

开放车规级 IGBT产品闭环供应
链，在长沙设立工厂开始外供

比亚迪, 

18%

英飞凌, 58%

其他, 24%

中国车规级IGBT份额（%）
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 ᾘ‌ ₭ ṍ ṰҠ‌ ₭ᵇő ֥ ᴈᾺ © ᴈ

₭ г ő ᴈוּ IGBT ѵẵ őᴟῒ ͛

ỉѰו ֥ῒ őϖ ᴈ IGBT ṵ ᵇ ¢ 

 

ỉ IGBT ѵẵ 200 Ϫő ᴈ IGBT Ϡ 11%

ѵẵ 22 őỉѰὄ 10%¢ 

 

  21şᴈ IGBT ẵ 2020 ׆֚ 22.4  

 

 

וּ┼  şIHSőỉ █͛ ∏ 

 

ṍ ṰҠ‌ ₭ᵇῒꜛőỉῑᴈ ṷ ӊ 2020 ṍ

ẵ  1128 ő֣ᴮᴈ IGBT Ṳ   ¢

┐ѷ ᾀ ӊῒꜛ“5G ¡ ṍ ¡қΈṍ ἀқΈẻב†

¡ ҉Ҹᴈ ¡֞ ┼ ¡ Ṱ ¡Ṱ Ἲ י” Ṥ

ו ᾘӓ ₭ᵇ¢ ṍ ᴈ ᾳי † 1000 Ḍᾭ

ἀ ¿800 Ḍᾭ ו ᴈᾺ ő║ ֞¡╒ ¡

ṍἀ ựימᾺ ¢ ṍ ‌ εộὔ ‌¡ᴈ ϐ͛

ᾭϼᴈ ¢⁷י‌שׁ 2019 őỉῑᴈר ‌ҝ ¯ †

°22 ṍ ṰҠőỸ ¡ ‌¯ † °6 ṍ ṰҠ¢

ṍ ṰҠ ῄ Ѹᵇ

�»
‹�:�B��(49.83 31 /P <</ 3363])11(�Q)11(�d�¸)11(
Ç)]TJ
1 0 0 1 0 0 Tm EMC /P101 <</MCID 867.93 31 /P <</�d	:[(�m�»> BDC 34�­C 460.87 71��19.05 33��0.81 TD[/Lang82y�c)11m EMC /P <</MCID 96>> BDC 253.13 319. <</MCID 13>> BDC 219.867483 31 /P <</ 8481 T67]�Q�d�¸
Ç
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 Ḣᶤѷꜛő Ṳ¡ ṲṲ ᴿו ⱦ ő ₆╨ И

⁮ ו Ὰ ¢ ᴈ ὔ ᶄἀṍ ᵎ ầ 

ו ϐő ו IGBT  őϓҚ Ỹ  ¢°CPU¯ו

 

ᴈᾺ Ϡ ѷẵ ᴈᾺ Ṫᵟו IGBT ꜘő

ỉ ᴈᾺ ₭ו г őIGBT ꜘ ỉ ѵⱣῦ‏Ṫ

ῒẲּׁש¢ 

 

表 3：柔性直流输电技术优势众多  

 常规直流输电 柔性直流输电 

核心电力电子器件 晶闸管器件，半控型 IGBT 器件，全控型 

可否向无源系统供电 否 是 

有无换相失败风险 交流系统故障可能导致换相失败 无换相失败问题 

是否需要无功补偿 需要辅助无功补偿设备 不需要，可四象限运行 

滤波装置 需要，设备多 设备少或不需要 

有功与无功功率控制 有功和无功不能独立控制 有功和无功可以独立控制 

潮流反转 换流站需要退出运行，改变控制策略 可以快捷实现，不需改变控制策略 

模块化程度 低 高 

实现多端的难易程度 难 易 

设备成本 低 高 

换流站容量 大 较小 

占地面积 大 小 

וּ┼ şᴈ ᴈ ϐőỉ █͛ ∏ 

 

ᾘ ő ᾘ‌֣ᴮ ṍ ṰҠ‌ ₭ᵇῒꜛőᴟῒ ᵿᴈἀ

ᴈᾺ ő ᴈוּ IGBT Ṳ   ¢ф◦

ỉ ᶘ Q ֚ ṧ ᾬ ᶘ Q
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南瑞所需 IGBT 价值量（%） 7.78 9.17 10.80 12.72 14.97 17.60 20.69 

【由南瑞联研供货】自主化率（%） 0% 0.5% 20% 30% 40% 50% 60% 
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 CAGR=40%Ŏ¢Ὶ ᾸἀἿ ἂ Ѱו IGBT ꜘ

Ϡōᾱ ὄ Ŏ2020-2025 ᶳЈ 1%¡10%¡20%¡30%¡40%¡50%¢

₭ г ᵓה IGBT וꜘ ♠ ԅ 2021 ו 0.16 ő

׆ 2025 ו 3.68 ¢ 

 

表 5：充电桩领域 IGBT 市场测算 
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 南瑞 IGBT模块需求量

（亿元） 
0.84 1.12 1.58 2.19 3.04 4.21 6.13 

自主化率（%） 0% 0.5% 20% 33.04
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 Ԁ ј 9.75%¡10.58%¡8%Ŏ 

 

ō2ŎѰ ᶚ͡ ş₭ г◦ 2020H2 2021 MOSFET ӊ‏

ᾔ҅ő ῝ṟ ₭ гᴘ őᵷ ἂ◦ ṷ ᴈᴮ ҉

MOSFET ḉ֞ו ἀ IGBT ₭ו г ő ᵓṷ

Ѱ ᶚ͡ ōIDM Ŏ 2020-2022 ו Ṫῒ Ẫő

ῄḱ ᶳЈ 28.20%¡22.92%¡34.20%¢ō Ԁ ј

28.20%¡19.79%¡32%Ŏ 

 

ᵓ ṷ וּ 2020/2021/2022 17%/18%/22%ő

2020/2021/2022 27.20%/29.50% /31.90%¢  

 

ῄ 2020-2022 ṷ Ẹ ↨ 8.27¡11.02¡14.97 ő

106%¡33%¡36%őᵓ EPS ᶳЈ 0.68¡0.91¡1.23 ō Ԁ

ј 0.68¡0.88¡1.18 Ŏ 

 

 

Ѕ 7şἿ ῄ 

  2017 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

制造与服务 
增速（%）  1.48%  -10.87%  9.75%  13.46%  9.80%  

毛利率（%） 16.33%  18.57%  17.76%  20.00 % 22.00%  22.00%  

产品与方案 
增速（%）  14.73%  -6.25%  28.20% 22.92%  34.20%  

毛利率（%） 19.59%  34.02%  29.48%  35.00%  37.00%  40.00%  

其他 
增速（%）  -8.17%  183.12%  - - - 

毛利率（%） 14.00%  28.46%  10.04%  - - - 

综合硬入（百万元） 5875.59  6270.80  5742.78  6719.05  7928.48  9672.75  

增速（%）  6.73%  -8.42%  17.00%  18.00%  22.00%  

综合毛利率（%） 17.62%   25.21%   22.84%   27.20% 29.50%  31.90%  

5. ᾳᾭẌ ᶳ  

 

ԅ ″ᵇő A ẕṲ Τׅ IDM ṷ ₀♅Ὰ¡₁₁

ᴈ♠ ṷ ♠Ϡṷ ş ₀♅Ὰ Ѱ ṥ ᴈ ᴈ   ¡

Ṳ ᵽᾨẫ¡ ¡֞Ṳ ꜘ¡DFN/QFN Ѱ ¡SGT MOS ᾭ ὄ

ặ SBD¡ ὄặ JBS ¢₁₁י ᴈ ԅ Τׅ ᶳ  ¡ᴈ ᴈ
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